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BNDES cria taxa fixa para pequenas empresas

Para especialistas, ajuste visa a
inverter queda no desembolso, com
mais previsibilidade no pagamento

DANIELLE NOGUEIRA

Mal a Taxa de Longo Prazo
(TLP) entrou em vigor como
referéncia nos empréstimos do
BNDES, o banco ja anunciou
mudanc¢as nas condi¢des de
financiamento de dois programas,
abrindo a possibilidade de as
empresas optarem por taxas fixas —
a TLP oscila com a inflagdo. A
mudanca vale apenas para micro,
pequenas e médias empresas
(MPMEs). Na avaliacdao de
especialistas, a alteracdo sinaliza que
sera preciso fazer ajustes na TLP
para manter a atratividade dos
financiamentos do BNDES,
especialmente para as MPMEs, que
buscam previsibilidade nos
financiamentos. A taxa fixa valera
apenas para empresas com
faturamento até R$ 300 milhoes
anuais que contratarem crédito da
linha BNDES Giro, voltada para
capital de curto prazo, a partir deste
més. Em maio, créditos aprovados
no ambito da Finame Onibus e
Caminhdes, que financia a compra
desses veiculos, também terdo essa
opcdo. Segundo o banco, os
créditos dessas duas linhas tomados
por MPMEs representaram 24%
das  operagdes  indiretas
(intermediadas por agentes
financeiros) e 11% dos desembolsos
totais do BNDES entre 2013 e

2017. E possivel que a taxa fixa seja
estendida a outros programas no
futuro.

— A impressao que da € que, s6
depois de implementar a TLP, € que
pensaram em como vao fazer com o
crédito para MPMEs. Em ano
eleitoral e com indefinigdes sobre a
economia nos proximos anos, €
natural que pequenas empresas
fiquem com medo de tomar crédito
com uma taxa que poderd mudar ao
longo do financiamento — diz a
analista de crédito da Tendéncias
Isabela Tavares. A TLP tem juros
que sdo estabelecidos no momento
da contratacdo do empréstimo, e
que sao mantidos ao longo do prazo
do financiamento, € um componente
varidvel, que oscila com a inflagao.
Ela s¢ sera plenamente implementada
apds cinco anos, periodo em que
havera uma transi¢ao entre a antiga
TJLP e anova taxa, mais proxima as
taxas de mercado. Até ano passado,
grande parte dos financiamentos do
banco era feitaem TJLP, que embutia
um subsidio implicito, uma vez que
eramenor que a taxa basica de juros.
Num momento em que o BNDES
adota o discurso de intensificar o
crédito para MPME:s, a escolha de
uma taxa com baixa previsibilidade
para embasar os financiamentos era
vista como um entrave por alguns
empresarios. Na avalia¢ao de José
Velloso Dias Cardoso, presidente da
Abimagq, que retine fabricantes de
maquinas e equipamentos, esse
receio esta por tras do recuo nos

desembolsos do BNDES no
primeiro bimestre. Segundo ele, a
taxa fixa foi um pedido da associagao
ao banco.

BANCO VOLTA
PATAMAR DOS ANOS 90

AO

O BNDES criou a taxa fixa em
meio ao recuo dos desembolsos para
Finame e BNDES Giro nos dois
primeiros meses do ano. A queda foi
de 20% e 25%, respectivamente,
num movimento oposto ao que vinha
acontecendo. No acumulado de 12
meses encerrados em fevereiro, as
liberagdes para essas duas linhas
subiram 11% e 88%, refletindo o
crescimento nos meses anteriores. O
banco atribui a queda, em parte, a
uma corrida no fim do ano para pegar
crédito em TJLP e a problemas nos
sistemas dos bancos repassadores.
No Finame e no BNDES Giro, o
dinheiro ¢ do BNDES mas outros
bancos repassam e assumem o risco
das operagdes. — Mesmo que a taxa
fique um pouco mais cara, pelo
menos ela ndo vai mudar durante o
financiamento. Isso ¢ muito
importante para o pequeno
empresario — diz Velloso. — Se
fosse s6 um problema no sistema e a
demanda existisse de fato, a procura
por crédito nos dias seguintes
compensaria as falhas nos dias
anteriores.

Segundo um estudo do préprio

BNDES, a parcela dos desembolsos
para MPMEs vem crescendo: saiu
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de 16,3% no periodo de 1990 a
1994 para 33,4% no periodo de
2015 a 2017. O mesmo estudo
mostra como o banco encolheu nos
ultimos anos, voltando ao patamar da
segunda metade da década de 1990.
Os projetos financiados pelo
BNDES representaram 21% dos
mvestimentos feitos no pais em 2009,
ano seguinte a crise econdmica
global. Naquele ano, o banco
adotara o Programa de Sustentacdao
do Investimento, que chegou a
emprestar a juros negativos para
conter efeitos da crise. No ano
passado, a fatia do BNDES nos
investimentos caiu a 6,9%, bem
proximos ao patamar de 1996
(6,1%). Essa queda ocorreu
principalmente devido a recessao,
que reduziu o apetite do
empresariado por crédito. Na
avaliacdo de alguns economistas,
com a TLP o banco ficard ainda
menor, o que poderda comprometer
o ritmo de recuperagdo da
economia.

— A taxa fixa € um esforgo do
BNDES de oferecer uma solucao de

mercado dentro do engessamento
que impuseram a ele. Mas acredito
que ndo varesolver o problema da
queda do desembolso, pois ndo ha
horizonte de investimentos no pais.
Periodos como o que estamos
vivendo sao como voos de galinha,
ha um pequeno crescimento e depois
novo recuo — diz Antonio Alves,
professor de economia da
Universidade Federal Rural do Rio,
para quem a retragdo do BNDES na
oferta de crédito ndo sera
compensada pelo crédito privado,
que continua em queda. O presidente
do BNDES, Dyogo Oliveira, diz que
o0 pais vive uma fase de juros baixos
e o diferencial de taxa que existia
antes nos empréstimos do banco nao
faz mais sentido. Ressalta que houve
contragao do crédito privado porque
empresas e familias estavam muito
endividadas: — Isso ndo tem a ver
com o BNDES. A curva (de
desembolsos) que caiu vai se inverter.
Mas qual vai ser o tamanho do
BNDES? Vai ser do tamanho da
necessidade do desenvolvimento do
pais.
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‘Alteramos processos para ter mais transparéncia’

Ap0s operagao da PF, presidente
recém-empossado do BNDES diz
que contratara auditoria externa para
o banco

O novo presidente do BNDES,
Dyogo Oliveira, diz estar
contratando auditorias externas para
avaliar operagdes do banco para
apoiar o crescimento de empresas
e, assim, prestar todos os
esclarecimentos aos orgdos de
controle. Reportagem da revista
“Epoca” publicada ontem revelou
trocas de mensagens entre técnicos
do BNDES integrantes do inquérito
da Operacao Bullish, da Policia
Federal. Num dos dialogos, um dos
técnicos chama o método usado nos
calculos para definir uma operagado
de apoio a JBS de “indefensavel”.

O dialogo dos técnicos do
banco causou estranheza ao
senhor?

Pode haver uma discordancia
técnica, mas nao ha a minima
inferéncia de que houve ma-fé dos
nossos técnicos. Ha metodologias
diferentes para fazer precificacdo de

acoes. Nos estamos contratando
consultorias especializadas externas
exatamente para avaliar. Uma pessoa
que ndo ¢ familiarizada com essas
coisas ndo vai compreender
tecnicalidades.

As auditorias vao analisar
casos especificos para levar
conclusGes aos oOrgaos de
controle?

Sdo varios casos. Vamos
apresentar aos O0rgaos e também
internamente, para tomarmos as
providéncias cabiveis. E preciso
dizer que, em todos os processos,
em momento algum foi identificado
qualquer recebimento de recurso
indevido por funcionario do banco,
que tem uma equipe qualificada
técnica e eticamente. Ha uma série
de apuracdes que o banco esta
apoiando proativamente. Fizemos
apuragdes internas. Agora estamos
contratando auditorias externas
especializadas em sistemas
financeiros porque muitas vezes 0s
orgdos de controle ndo tém
conhecimento técnico especifico.
Muitos do processos do banco ja

foram alterados para conferir maior
seguranga e transparéncia. A historia
de que o banco ¢ uma caixa preta
nao existe. O banco divulga 100%
das operagdes no site.

O BNDES decidiu oferecer
taxa fixa para alguns programas
porque a TLP n&o pegou?

A estratégia que o banco segue
agora ¢ de oferecer opg¢des ao
cliente, com agilidade e flexibilidade.
Ter uma opgao de taxa fixa para a
pequena empresa ¢ totalmente
coerente, porque o empreendedor
gosta de ter previsibilidade. As
vezes, a taxa variavel ¢ util para a
grande empresa porque ela pode
usar instrumentos financeiros para
fazer hedge e se proteger. A pequena
empresa prefere previsibilidade. A
taxa fixa soma, nao exclui.

Mas foi uma reagdo a esse
primeiro momento de desembolso
mais fraco?

Nao ¢ uma reacdo. Ao contrario,
¢ a estratégia de diversificagdo de
produtos.
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O engodo do dream team

VICENTE NUNES

Henrique Meirelles deixou o
Ministério da Fazenda convencido
de que sera o candidato do MDB a
Presidéncia da Republica. Acredita
que tem argumentos de sobra para
convencer os eleitores de que ¢ a
melhor pessoa para conduzir o pais
a partir de 2019. Nao ha davidas
de que, enquanto chefiou a equipe
econOmica, ele obteve conquistas
importantes. Mas também falhou —
e muito —, sobretudo em relacao
ao ajuste das contas publicas.
Meirelles, ao contrario do que prega,
ndo conseguiu reverter o rombo
fiscal. No maximo, reduziu o ritmo
de piora das contas publicas.

Meirelles, que chegou a Fazenda
incensado por estar cercado por um
time dos sonhos, o dream team,
entregou o cargo de ministro com
rombo previsto de R§ 159 bilhdes
em 2018. A promessa era de que,
Jja em 2021, as contas publicas
estariam no azul. Agora, seu
sucessor, Eduardo Guardia, avisa
que, na melhor das hipoteses, os
deficits vao perdurar até 2022.
Serdo pelo menos nove anos de
buraco nas finangas federais. O
prometido ajuste fiscal virou
miragem, promessa nao cumprida.

Se realmente for candidato a
sucessao de Michel Temer, Meirelles
tera muito o que explicar.

Em outros tempos, os rombos
fiscais se tornariam motivo de alarde
entre os economistas. O discurso
seria o de que o pais estaria a beira
do colapso. Agora, por
conveniéncia, pois querem eleger um
candidato alinhado com o
pensamento de mercado, fazem vista
grossa. No maximo, deixam escapar
uma ou outra ressalva. O argumento
¢ de que Guardia e companhia sdo
confidveis. Mas € muito facil levar na
conversa e jogar a bomba no colo
dos outros. No caso, do proximo
presidente. Cabera a ele fazer o que
Meirelles, Guardia, Dyogo Oliveira,
ex-ministro do Planejamento, e
companhia ndo fizeram.

Do ponto de vista fiscal — o
rombo estimado para 2020 saltou de
RS 65 bilhoes para R$ 110 bilhdes
—, 0 dream team € um fiasco. Como
também tem sido em relagdo a
retomada do crescimento. No ano
passado, houve integrantes da equipe
econdmica falando em crescimento
de 3%. O resultado final foi de 1%.
Neste momento, 0 governo insiste
que o avanco do Produto Interno
Bruto (PIB) em 2018 sera de 3%,

mas ninguém acredita que isso possa
acontecer. A fragilidade da atividade
¢ visivel. Nos dois primeiros meses
do ano, indlstria, varejo e servigos
tiveram desempenhos aquém do
previsto.

Complacéncia do mercado

Para a equipe econdmica, € muito
conveniente projetar crescimento
maior do que o real. Isso permite
inflar as receitas. Assim, fica mais facil
acomodar os gastos, que ndo param
de crescer. Na verdade, o governo
nao fez nenhum esforgo efetivo para
conter as despesas. Somente com
pessoal, a fatura aumentara R$ 20
bilhdes em 2019, para R$ 322
bilhdes. O Planejamento quis adiar
o reajuste da elite do funcionalismo
de 2018 para 2019, mas foi
impedido por liminar concedida pelo
ministro Ricardo Lewandowski, do
Supremo Tribunal Federal (STF).
Em vez de recorrer, se acovardou.

O governo também fez corpo
mole em relacdo ao pacote de 12
medidas que Meirelles anunciou com
toda a pompa depois de o projeto
de reforma da Previdéncia Social ser
enterrado. Nenhuma delas andou. O
que era para ser um ajuste virou
desajuste fiscal. Tornou-se comodo
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para a equipe econdmica empurrar
o rombo das contas ptblicas com a
barriga. Ela se fia na complacéncia
do mercado e torce para quem for
eleito fazer o dever de casa. Guardia,
inclusive, ja absorveu o discurso. Diz
que, se as reformas ndo forem feitas
nos proéximos anos, a taxa de
crescimento do pais vai minguar. E o
bla-bla-bla de sempre.

O engodo do dream team s6 ndo
¢ maior devido a queda da inflagao,
que foi empurrada ladeira abaixo
pelos precos dos alimentos. Os juros
também desabaram, mas 0s mesmos
bancos que inflam o ego da equipe
econdmica nao barateiam o crédito,
inibindo um importante propulsor da
produg¢do e do consumo. Enfim, a
equipe econdmica vai continuar
deitada na fama, alardeando seus
sucessos, mas deixando uma bomba
fiscal para o futuro governo.
Elaborado pelo time dos sonhos, o
Projeto de Lei de Diretrizes
Orcamentarias (PLDO) de 2019
encaminhado ao Congresso ¢ uma
obra de fic¢do. Nada mais que isso.




