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BB compra 49% do Banco Votorantim

Acordo prevé que BB pague cerca de R$ 5,5 bilhdes pelas acdes e que o poder de decisido seja compartilhado

Ricardo Grinbaum
Féabio Graner

O Banco do Brasil fechou acor-
do para a compra de pouco me-
nos da metade do Banco Voto-
rantim. Segundo fontes ligadas
aonegdcio,o BB deve pagar cer-
cade R$ 5,5 bilhoes por aproxi-
madamente 49% do banco.
Ontem, o presidente do BB, An-
tonio Francisco de Lima Neto,
negou a imprensa que haja “ne-
gociacdoem curso”. Maso Con-
selho de Administracéo do BB
sereuniupor seishorasparade-
bater o assunto e fontes ligadas
ao negécio dizem que o acordo
podera ser anunciado nos proxi-
mos dias.

Uma das principais diver-
génciasentre os Ermiriode Mo-
raes, donos do Votorantim, e o
BB foi superada nos ultimos
dias, depoisdetrésmesesdene-
gociacoes.

Os Ermirio de Moraes que-
riamvender parte dasagdespara
reforcar o banco, depois da crise
que atingiu as instituicoes finan-
ceiras, em outubro. Mas temiam
que o banco ficasse sob o regime
de uma estatal. J4 o BB queria
controlar o Banco Votorantim.

A compra de parte
do BV é a terceira
concluida pelo BB
nos ultimos meses

A solucdo encontrada foi
manter pouco mais de 50% das
acoes nas maos do grupo Voto-
rantim, mantendo o status de
banco privado. Em compensa-
¢do, o poder de deciséo sera
compartilhado. O BB tera direi-
to a metade das seis vagas do
Conselho de Administracéo do
Banco Votorantim.

Foi definido também que a
presidénciado Conselhoseraal-
ternada entre representantes
do BB e do Votorantim. O pri-
meiro presidente do Conselho
depoisdesacramentado onegé-
ciodeveraserindicadopelo BB.

PAGAMENTO
Faltam poucos detalhes para o
acordo final, além de uma audi-
toria de praxe no banco. O prin-
cipal ponto a ser resolvido é a
forma de pagamento. Parte dos
recursos serd paga em dinhei-
ro. Outra parte serd paga por
meio de uma injecéo de capital
no Banco Votorantim.

Uma terceira parte seré re-

cebida pelo grupo, por meio
de uma distribuicéo de divi-
dendos a ser feita pelo Banco
Votorantimantesdatransfe-
rénciadasacdes. A combina-
¢éo entre as modalidades de
pagamento definira o valor a
sair dos cofres do BB.

ITAU

A comprade partedoBV éa
terceira concluida pelo BB
nosultimos meses. Antes dis-
so,0 BBlevou a Nossa Caixa,
de Séo Paulo, e o Banco do
Piaui. O BB negocia ainda a
compra do BRB (Banco Re-
gional de Brasilia), avaliado
em aproximadamente R$
800 milhoes.

A safra de aquisicoes é
uma reacéo a unido entre o
Itat e o Unibanco, anuncia-
da no inicio de novembro.
Com aunido, o Itat ultrapas-
sou o BB e se tornou o maior
banco do Pais. Com o aval do
presidente Luiz Inacio Lula
da Silva, o BB decidiu reto-
mar a primeira posicéo.

Mas mesmo com as ulti-
mas aquisicoes, a lideranca
continua com o Itati-Uniban-
co.Segundodados dosbalan-
¢os de junho, o Itati-Uniban-
coteria R$ 515,84 bilhoes em
ativos, contra R$ 507,99 bi-
lhoes, do BB.

O principal interesse do
BBno Votorantim é pela car-
teiradefinanciamento de au-
toméveis. Nos udltimos tem-
pos, 0 BB estava se esforcan-
do para crescer nessa area.
O Votorantim é um dos lide-
res desse mercado, comuma
carteira de empréstimos de
R$ 17,9 bilhoes, segundo da-
dos de junho.

Embora tenha uma situa-
cdo financeira sélida, o Ban-
co Votorantimvirou alvo dos
concorrentesdepoisdoagra-
vamento da crise internacio-
nal. Seu modelo de negécios
foi colocado a prova.

De um lado, o banco so-
freusaques por causadeboa-
tos envolvendo a area indus-
trialdogrupo. Noauge da cri-
se, néo se sabia se as perdas
com operacdes de derivati-
vos sofridas pelo Votoran-
tim poderiam afetar o banco.

Poroutrolado,acaptacéo
de recursos no mercado fi-
cou mais dificil. Em todo o
mundo, osbancos quetémre-
des de agéncias ganharam
terreno. Abasedeclientesfa-
cilita a obtencédo de recursos
aum custo mais baixo. e

NOVONEGOCIO - Farchada da sede do Banco do Brasil, em Brasilia; faltam poucos detalhes para finalizar compra de parte do Votorantim
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BNDES recebeu reforco de R$ 40,5 bi
e deve retomar captacoes no exterior

Irany Tereza
RIO

O reforgo de caixa que o Banco
Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES)
recebeudogovernodesdedeno-
vembro do ano passado, no em-
penho para garantir financia-
mento aempresasnacionais, so-
mou R$ 40,5 bilhoes e pode re-
presentar quase metadedosre-
cursos liberados pelo banco em
2008. O volume exato de desem-
bolsos no ano passado ainda
nao foi divulgado, mas deve fi-
car acima de R$ 90 bilhoes, dos
quais emtorno de R$ 50 bilhdes
vieram de recursos proprios.
Somente do Tesouro Nacio-
nal o BNDES obteve R$ 27,5 bi-
lhoes, dos quais R$ 22,5 bilhces
j& sairam do caixa, na forma de
empréstimos. Os restantes R$
5 bilhdes ja estdo contabiliza-

dos nas provisdes do banco pa-
ra2009.0utros R$ 6 bilhoes vie-
ram do Conselho Curador do
Fundo de Garantia do Tempo
de Servigco (FGTS), numa ope-
rac¢éo envolvendo titulos publi-
cos chamados CVS (oriundos
doFundo de Compensacgoes Sa-
lariais - FCVS, do antigo Siste-
ma Financeiro da Habitacéo).
Por fim, no dia 29 de dezembro,
entraramno caixamais R$ 7 bi-
lhées do Fundo de Investimen-
tos (FT) do FGTS.

“Foi inacreditavel, uma ver-
dadeira emocéao praticamente
noultimodiautilde 2008”, brin-
caMariaIsabel Aboim, superin-
tendente da Area Financeirado
BNDES. Elacomenta que, histo-
ricamente, os desembolsos do
banco sdo quase integralmente
garantidos pelo retorno de cai-
xa proprio.

Captacoesextrasniochega-

vamarepresentar 20% da parti-
cipac¢éonofunding. No ano pas-
sado, depois de sete anos de au-
séncia no mercado externo, o
BNDES voltou a captar e, pela
primeira vez em sua historia,
emitiu Certificados de Dep6si-
tos Bancario (CDBs).

A excepcionalidade do ano
passado - causada pelo agrava-
mento da crise financeira inter-
nacional num momento de for-
teinvestimento daindustriado-
méstica - deve se repetir este
ano, estima ela. “O comporta-
mento em 2008 foi algo total-
mente inusitado, uma situacdo
nova. Tudo esta indicando que
omesmo comportamento sere-
petiraem 2009. A demanda con-
tinua forte e o que estamos ven-
do é uma repeticao de padrio.”

Ela nao descarta o retorno
do BNDES ao mercado exter-
no, até para “abrir caminho” pa-

raempresasbrasileirasno exte-
rior, num efeito semelhante ao
que o governo obtém com ope-
racdesdo Tesouronolancamen-
to de papéis da divida.

“O BNDES néo deve depen-
der desse tipo de captagio para
ofunding este ano porqueisso é
muito incerto. Mas o banco de-
ve, sim, acessar este tipo de mer-
cado. Emuitoimportante estra-
tegicamente diversificar as fon-
tes”, dizMariaIsabel. Mas, con-
siderando as necessidades de
volumes, que séo relevantes, “o
BNDES néo pode depender de
mercados que hoje abrem e de-
pois fecham”, ponderou.

Neste primeiro semestre, o
caixadobancovaiganhar refor-
coextracomaentradaderecur-
sos negociados com organis-
mos multilaterais. O banco pas-
sou, no fim do ano passado, por
um intenso periodo de negocia-
¢6es com o Banco Mundial, Ban-
coInteramericanode Desenvol-
vimento, além do Eximbank ja-
ponés, JIBC.

Ontem, o banco anunciou a
liberacdo de US$ 250 milhoes
pela instituicio japonesa. ®

Artigo

O estimulo de que o Brasil realmente necessita

Roger F. Noriega *
Apoorva Shah *

a ocasiao do estou-

roda crise financei-

ramundial, o presi-

dente brasileiro,

Luiz Inacio Lula da
Silva, garantiu publicamente
que o declinio econémico era
problema de George W. Bush e
néo do Brasil.

Infelizmente, essas declara-
¢Oes corajosas logo foram so-
brepujadas pela impressionan-
te profundidade e amplitude do
choque financeiro global. A bol-
sadevaloresbrasileira (Iboves-
pa) teve queda de 45% desde ju-
nho; o real se desvalorizou em
29% num periodo de trés me-
ses; e a producio econdmica
cresceuno seumenor ritmodes-
de 2006.

Com mais de uma década de
crescimento econémico e redu-
ciodapobrezaemjogo, o Brasil
anunciou um pacote de estimu-
lo para combater os efeitos des-
sesgraves acontecimentos - fo-
ram disponibilizados R$ 3,6 bi-
lhées em cortes de impostos e
R$ 10 bilhdes em crédito para
empresas brasileiras endivida-
das. Mesmo com a intervencéo
dogoverno, Lulareconhece que
umaondade demissdes emmas-

Sa e uma menor receita prove-
niente das exportacoes podem
vir a fazer parte dos problemas
do Pafs.

Enquanto o presidente brasi-
leiro pondera a respeito do seu
legado, ele precisa entender
que o estimulo por sisé ndo fara
nada além de preservar o sta-
tus quo: uma economia melho-
rada, mas ainda fragil, cujo cres-
cimento constante e sustenta-
do é ameacado por obstaculos
sociais e politicos que custam a
ser superados. Se Lula e sua
equipe pensarem estrategica-
mente, eles responderio a in-
certeza generalizada em rela-
cio a4 economia com uma série
dereformasousadas e ha muito
necessarias.

Lula pode comecar pela re-
forma do sistema tributério bra-
sileiro, antiquado e bizantino, o
qual exige uma média de 2.600
horasparagarantir opagamen-
to dos encargos corporativos e
consome quase 70% dos lucros.
Os empreendedores brasilei-
ros com frequéncia brincam
afirmando que o trabalho de
verdade comeca apenas depois
de abril - eles passam o primei-
rotrimestre de cada ano preen-
chendo os formularios do im-
posto de renda. No atual clima
econdmico, trata-se deuma pia-
da de péssimo gosto.

Uma estrutura tributaria
simplificada seria uma béncéo
para as pequenas e médias em-
presas, as quais sio responsa-
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BIGMAROLA - Queda do indice Bovespa chegou a 45% desde junho

veis pela geracdo da maioria
dos postos de trabalho e daren-
danas economias em desenvol-
vimento. Isso também ajudaria
a atrair o investimento estran-
geiro direto, que estagnou du-
rante a ultima década.

Investimento em
infraestrutura
nunca foi tao
urgente

De fato, desde 2000 o fluxo
de investimentos estrangeiros
diretos foi reduzido de 5% para
menos de 2% do PIB. (Além dis-
S0, protecdes mais confiaveis a
propriedade intelectual ajuda-
riama atrair o capital estrangei-

ro). Num contextoem que paco-
tesmultibilionarios de estimulo
econdmico sio apresentados
em todo o mundo, advogar em
proldaprudénciafiscal pode pa-
recer fora de moda.

Defato, 0oinvestimento brasi-
leiro na infraestrutura interna
nunca foitéourgente. Ainda as-
sim, os gastos governamentais
excessivos e equivocados do
Pais constituem ha muito um
obstaculo crénicoparaacompe-
titividade do Brasil.

Retomar o controle sobre os
gastos, mesmo com a aproxima-
céodaseleicoes, sera umamedi-
da bem-vinda.

Os gastos com a educacéo
saooutroinvestimento que vale
apenanumasociedade quebus-
ca atingir uma maior igualda-
de. Mas o acesso a sala de aula

nada significa sem o comprome-
timento com a qualidade. De fa-
to, mais de 20% dos estudantes
brasileiros repetem de ano du-
rante o ensino fundamental,
uma proporc¢io superior aqual-
quer outro pafs latino-america-
no (e trés vezes maior do que a
observada entre os estudantes
de Niger, Gana e Zambia.) A
educacéo é um investimento
que s6 faz sentido se produzir
resultados.

Nos paises em desenvolvi-
mento, adesigualdade derenda
sempre representa um proble-
ma grave. Mas esta disparida-
de é especialmente problemati-
cano Brasil, onde 10% dos habi-
tantes mais pobres detém uma
parcela darenda do pais menor
do que ha 20 anos. As oportuni-
dades econOmicas ndo serdo
partilhadas de maneira mais
equanime enquanto as institui-
¢oes politicas e o respeito a lei
permanecerem enfraquecidos.

Desfrutando de uma popula-
ridade histérica, Lula deveria
investir parte do considerével
capital politico que ele conquis-
touno ataque aos problemas da
corrupcio e da politica de con-
chavos entre amigos, moderni-
zando as instituicdes politicas
brasileiras para que estas pos-
sam melhor servir a todos os ci-
dadéos do Pais.

Lula também poderia exer-
ceruma lideranca global traba-
lhando para por fim ao impasse
nas negociagoes da Organiza-

¢ao Mundial do Comércio, fa-
zendo a sua parte para promo-
ver um sistema comercial fun-
dado sobre regras e para aca-
bar com os subsidios agricolas.
Uma politica comercial aberta
ajudara a aliviar parte da dor
provocada pela queda nos pre-
¢os do petroleo, a incentivar as
exportacdes, e a dar apoio aos
agricultores pobres do vultoso
setor agricola do Pais.

Como o préprio Lula, 20 mi-
lhées dos seus compatriotas fo-
ramtirados dapobrezanosulti-
mos seis anos. O programa de
combate & pobrezado presiden-
te, o Bolsa Familia, beneficiou
mais de 11 milhdes de brasilei-
rospobres. Ainda assim, os gas-
tospublicos ndo oferecem, sozi-
nhos, uma solucéo permanente
para a pobreza. A Ginica manei-
rade Lula consolidar o seulega-
do na esteira da aguda crise fi-
nanceira atual é pressionando
pelarealizacio de reformas es-
truturais e pelo investimento
no capital humano, medidas h&
muito necessérias. e

* Roger F. Noriega é bolsista
visitante do American Enterpri-
se Institute. Sua firma de advoca-
cia, Tew Cardenas LLP, represen-
ta o governo dos Estados Unidos
e de outros paises, além de em-
presas.

*Apoorva Shah é pesquisador

assistente do American Enterpri-
se Institute.
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