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Situacdao financeira das empresas volta ao nivel do inicio da pandemia

Crédito Além da atividade muito fraca nos mercados de capitais,
crédito bancirio estd no menor nivel da sérieiniciadaem 2016

Situacio financeira de empresas
vai piorar antes de melhorar

Alvaro Campos
De:Sao Paulo

A captagao liquida das empre-
sas — considerando recursos
provenicntes do crédito banci-
rio ¢ dos mercados de capitais —
vem caindo hd seis meses conse-
cutivos ¢ esti no menor nivel des-
de margo de 2020, 0u seja, no au-
ge do temor trazido pelo inicio
da pandemia de coronavirus. Da-
dosdoCentro de Estudosde Mer-
cado de Capitais da Fipe (Cemec-
Fipe) mostram que a retragio &
puxada pela queda nas emissdes
de titulos no mercado local, mas
os empréstimos de bancos estao
no menor patamar desde 2016,
quando o Brasil enfrentou a
maior recessdo da sua histéria.
0 quadro indica que as condi-
goes financeiras para empresis
vio continuar dificeis nos proxi-
mas meses, pressionando 0s indi-
cadores de inadimpléncia e recu-
peracio judicial. Analistas dizem
queasituagioaindavai pi
tante antes de comegar a melho-
rar, mesmo que o Banco Central
(BC) sinalize em breve o inicio do
ciclo de reducio dejures. Isso por-
queos cortes serdo lentos ¢ o efeito
ni cconomia ndo serd imediato,
De acordo com o Cemec, a cap-
tagaoliquidadas companhias foi
de R$ 37,092 bilhoes na média
mével de trés meses. Comparado
com o pico de setembro do ano
passado, a retragio € de 84,1%. 0
montante & formado por saldos
positivos de RS 38355 bilhoes
em

"Nao ha problema
dedemanda, é
questao de preco.
Nao adianta pegar
dinheiro novo
pagando 20%"
Luis Alberto Paiva

pecialmente por prazos mais lon-
£0s, ¢ muitas vezes a recuperagio
judicial (R]) acaba sendo o Ginico
caminho possivel. “Ninguém nos
procuraquerendo uma ). Eles nos
procuram porque asdividas foram
seacumulandoe acont
mais. Os problemas hoje talvez sio
até maiores doque em 2015/2016,
porque muitas empresas que en-
traram em recuperagio naquela
época agora estio estudando no-
vos pedidos de RJ. Ou seja, a situa-
¢do atual estd acumulando tam-
bém com problemas antigos.”
Conforme o Valor mostrou no
més passado, os pedidos de R es-
tio disparando neste ano, ainda
que ndo esteja tio distante da
média dos @ltimos dez anos. Um
novo dado da Serasa Experian
mostra que, em abril, foram 93
pedidos, altade 43,1% na compa-
ragho com o mesmo pe
ano passado, Neste ano)]
recuperacoes requeridas, uma
expansio de 38,9%. i as faléncias
requeridas somam 346 neste ano,
com expansio de 34,1%. "0 cons-
tante crescimento da lista de
companhias negativadas mostra
que a instabilidade econdmica

ainda € um desafio para os em-
Jjuizo.C le paraasemis- | ledores”, diz em nota o
sbes no cados de capit aluizRabi,da Serasa

Para Carlos Antonio Rocca, co-
ordenador do Cemec-Fipe, hi
questoes pontuais que afetam o
dado, como um fator sazonal no
inicio do ano e o “efeito America-
nas", mas o quadro de forma ge-
ral € bastante preocupants

i

intercompanhias, RS 34:784 bi-
Ihires em mercado doméstico de
divida, RS 13,898 bilhoes em titu-
los de divida internacionais e R$
1214 bilhio em “erédito direcio-
nado outros”. Em contrapart
hi saldos negativos de R$ 46,5
bilhdes em crédito bans
recursos livres, RS 4,212 bilhoes
em crédito do BNDES ¢ uma con-
ta zerada em emissoes de agdes.
A pesquisaconsidera na capta-
cio liquida o estoque de crédito
— Ol $€ja, NOVAs CONCessoes € a
apropriagio de juros — menos
resgates ¢ 0 que & baixado a pre-

iculdade das empresas
para rolarem suas dividas. Nio
existe um patamar, um ndmero
maégico que permita dizer: ‘en-
tramos em uma crise de crédito’,
mas estd sendo construida uma
narrativa nesse sentido, que deri-
va dos dados. A magnitude
queda que estamos vendo agora
56 se compara com 20167, diz.
Para Luis Alberto de Paiva, presi-
dente da Corporate Consulting,
que atua em reestruturacdo de di-
vidas, com o alto nivel da taxa de
juros € quase impossivel para as
empresas rolarem suas dividas, es-

Christian Ramos, CEO da NPL
Brasil, que trabalha com créditos
“estressados”, diz que a crise nio
estd por vir, ja estd instalada.
“Com base no nosso termometro
aqui, de uns 50 dias para ci vi-
mos um aumento significativo
nas ofertas de carteiras. Nos Glti-
MOos anos tivemos um crescimen-
to muito grande do crédito nio
bancirio, e agora, com esse cend-
rio de juro alto e saques muito
grandes em fundos, essa ‘tornei
fechou completamente, ¢
sequéncia € aumento da
adim plén i
Leonardo Meneses, dirctor fi-
nanceiro da consultoria, ta
compa o atual
com a de 2015/2016. "Acho que
agora é pior. Naquela ocasido, fo-
ram empresas médias que que-
braram. Agora estamos vendo
casos de empresas muito gran-

des, que tém um efeito maior
sobrea demanda agregada.”
Aquestio da inadimpléncia no
segmento de pessoa juridi
também apareceu nas teleco
rénciasdos bancos sobre os resul-
tados do primeiro trimestre. M
ton Maluhy, CEO doltat Uniban-
co, e Felipe Prince, vice-presiden-
te de gestio de risco do Banco do
Brasil, comentaram que esperam
uma “normalizagie™ gradual da
inadimpléncia entre empresas,
que vem de patamares muitos
baixos.Issosignificaque o indica-
dordeve voltara is historicos,
depois de ter despencado na pan-
demia. Os executivos afirmaram
que ndo preveem uma crise de
cédito como a de 2015/2016.
“Nio hi nada que nos preocupe
em inadimpléncia de pessoa ju-
ridica, mas o contexto ndo € fa-
vordvel”, resumiu o presidente
do Santander, Mério Ledo.
Ramos, da NPL, diz que muitos
programas governamentais im-
plementados i
Pronampe ¢ FGl-Peac, tinham ca-
réncia de quase dois anos, ou seja,
agora as empresas estio comegan-
do a pagar essa divida. “Esses pro-
gramas, de certa forma, deram
uma segurada na crise, ¢ agora ¢s-
tamos vendo um movimento de
piora, de aumento na alavanca-
gem, em um cendrio de juro alto.”
Muitos executivos também re-
lataram uma queda na demanda
das empresas por crédito. Segun-
do Maluhy, em alguns segmentos,
como o “middle market”, a de-
manda tem caido de 20% a 25%.
Outro indicador da Serasa, de
demanda das empresas por cré-
dito, teve em margo a primeira
altaanual,de 1,1%, apos scis que-
das seguidas. Entre os grandes
negécios houve alta de 22,9%,
o de expansio de 6% nos
€0,9% no pequenos.
problema
de demanda, mas & questdo de
preco. Nio adianta pegar dinheiro
nove pagando quase 20% a0 ano”,
diz Paiva, da Corporate Consul-
ting. “Asemissoesde divida cairam
fortemente, mas isso no signifi-

Méclia mével de 3 meses da captagio das empresas - em RS bilhdes
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cisando de dinheiro, ¢ sim que
elas estdo com dificuldade de co-
locagio”, complementa Rocea

O coardenador do Cemec apon-
taque, ainda que o BC inicie um ci-
clo de afrouxamento monetirio
no segundo semestre, o provivel
ritmo lento da queda de juros sig-

“Olbwioquea queda dejuros é uma
boa noticia, mas leva tempo para
se transmitir ¢ ainda devemos ver
um aumento da_inadimplénc

entreas empresas”,diz Rocca. *Ain-
da que o juro chegasse a 115%,
12% no fim do ano, muda pouca
coisa, e para uma empresa que esti

nificaque as condigoes fi
para asempresas devem continuar

sed lo por algum tempo.

caque P P

com [ de
atélitalvez o estrago jd tenha sido
feito”, acrescenta Ramos, da NPL
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