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Gasto de empresas com juros supera investimento

Balanco Despesa financeira atingiu R$ 306 bi em 2023, e capital
injetado somou R$ 298 bi; atraso em meta fiscal piora quadro

Empresas gastam mais com
juro do que com investimento

Adriana Mattos
De S3o Paulo

Ascompanhias brasileiras gas-
taram mais com despesas finan-
ceiras, compostas pﬂnupalmrw
te pelo pagamento de juros, do
que com as suas atividades de in-
vestimento em 2023, mostra le-
vantamento realizado a peclido
do Valor com todas as empresas
de capital aberto do pais.

Foram RS 306,8 bilhdes com es-
sas despesas no ano passado, alta
de 8,2% frente a 2022, ¢ 30 mesmo
tempo, o caixa das atividades de
investimento alcangou RS 2987
bilhées, praticamente estivel no
mesmointevalo analisado.

Apesar da piora do ambiente
econdmico ¢ da escalada da taxa
bisica de juros (Selic) apos 2021,
10 se viu esse mesma cendrio em
2022. Nagueleano, os investimen-
tos somaram RS 299.2 bilhdes,
lor acima dos gastos com juros ¢
encargos, em RS 2836 bilhaes.

Os dados de balancos de 386
empresas abertas nio financeiras
foram coletados pelo professor ¢
consultor André Freitas de Moura,
da FGV/EAESF, com PhD em conta-
bilidade e finangas na Universida-
de de Birmingham, na Inglateira.

Embora o movimento de

, possa atenuar esse impacto
neste ano, com a decisio do gover-
no de adiar a meta fiscal, hi con-
senso no mercado de um ritmo
mais lento de queda dos juros, De-
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Segundo cle, cerca de 70% do
custo dos bancos, numa operagio
de divida junto s pequenas e mé-
dias empresas, é“spread”, eesse in-
dice nio vem caindo. “F algo que
afeta custo de capital, ¢ portanto,
investimentos”, diz. Houve au-
mento de 05 ponto na taxa do
spread para empresas em 2024
(para 9,2% ao ano), informa o BC.
Em 2023, subiu 02 ponto.

0 “spread” é a diferenca entre ta-
xas cobradas pelos bancos ¢ as que
eles pagam para caplar fecursos.

0 recuo mais paulatino nas ta-
xas pode atrasar uma queda mais
forte das despesas das companhias
com dividas atreladas i Selic —

terioragio do cendrio global pela banm\ estimam que o r\(uqm da
piora do ambiente
2024 também pesa na balanga. tomode KS l\{l)lulllun
Isso afeta diretamente planosde  sasabertase fechadas.
pela de lembram que o3

a5 cmpresas protegerem seu caixa.
“A mesma historia que vimos em
2022 ¢ 2023, tem cara que se rej
tird em 2024, com a pressio de ju-
ros ainda relevante e ‘spread’ ban-
cirio resistindo a ceder”, disse Pe-
dro Magalhies, que por mais de
duasdécadas esteve na diretoria
nanceira de grandes grupos.

movimentos de investimento va-
riam segundo o setor — empresas
de consumo seguram g
de dreas como ll.k{nnn 3 pzpcl

lando em refazer a rota, ¢ uma
chiadeira maior de empresirios
em jantares e conversas privadas
desde a semana passada. Divida
pblica maior $6 gera inflagio ¢
aleta confianca”, disse um em-
presirio do setor bens de capital,
nesse mercado desde 1972,

0 levantamento de Moura ain-
da mostra que piorou o indicador
que mede a relagio entre despesas
e caixa aplicado em investimentos,
sse indice atingiu 0,84 em
2023 frente a0,80 em 2022, Equi-
vale a dizer que, enquanto a em-
presa colocou RS 100 em investi-
mentos, 0s gastos em juros para
financiar o crescimento passou
de R$80para RS 84,
lice geral foi calculado
dentro de uma mediada dos in-
dicadores de cada empresa, de
forma a eliminar valores extre-
istorgoes.
udo ndo considera institui:
coes financeiras ¢ inclui I‘:lmln.n

professor titular ¢ emérito da
FEAJUSP, € membro convidado
do Comité de Procedimentos
Contibeis (CPC), as despesas fo-
ram pressionadas pela escalada
dos juros, ¢ s6 ndo cresceram
mais porque, para escapar da al-
12, 35 CMPICSas [COrganizaram as
dividas, buseando financiamen-
tos atrelados a taxas pré-fi:
eatéaindices comoinflagio.

“Quando a Selic estava a 2% a0
ano em 2020, os grupos cientes de
que isso ndo se sustentaria trataram
cle fugirdaSelic”, disse Martins,

que agora, com o délar em
isso volta a preocupar caso cim-
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sobre a mudanga

venda de negicios, entre outros.

biose mantenha ¥
lo cendirio de incerteza global”

© impacto de délar para as
empresas é contabil, € nao caixa,
e sentido por empresas sem hed-
ge cambial. A divisa acumula va-
de 3,67% em abril ¢ de
7,13% em 2024.

Embora a Selic tenha caido
apés agosto de 2023, as compa-
nhias “carregaram” no balango o
picodataxa,em 137% rm'lo.'.l

Outro | nto, realiza-
do pela equipe do Valor Data
«com as empresas abertas, mostra
o efeito da alta das despesas fi-
nanceiras liquidas no resultado
final d.

no cendrio de juros e délar apés o

adiamento na meta fiscal, o dire-

tor-presidente da companhia, Luiz

Cassiano Rosolen, alirmou que a

alta da Selic teria impacto direto
b de seus clientes.

Pelos nummu que excluem
Petrobras, Vliccmmp.\nhlasum
judicial,

0 execu ainda disse que,
num cendrio de investimentos

sas subiram 25% no ano p;ns.‘n‘lm

€ao mesmo tempo, o lucro liqui-

dn caiu 12% — passou de R§ 213
Tha i

¢ boa parte do ano p:

O efeito positivo do recuo dos
juros veio mesmo apés o quarto
trimestre de 2023. Hoje, a Selic
estiem 10,75% avano.

Pelos dados coletados, Moura
verificou que o peso dos investi-
mentos na receita total dos grupos
entre 2022 e 2023 caiu, mas a par-
ticipagio das dmpcus na receita
manteve-seestl

“As companhi »1hma~ gasta-
ram soma maior com juros do
que com investimentosem 2023,
¢ foi algo causado mais pelo re-
CUo No im-l-slilmnm do que por
uma alta nos d balsos com

para RS 186 bill

Houve recuo no mnlu:lo final
mesmo com as despesas operacio-
nais (que também afetam lucro)
subindo pouco, cerca de 5%, perto
da inflagio do perfodo, Foi apenas
no quarto trimestre que o gasto
com juros deu trégua, com queda
sobreoano anterior.

As expectativas dos analistas de
bancos € que a hiptese de um re-
cuo mais lento da Selic, ¢ a valori-
zacio do délar frente ao real volte
para a discussio nas teleconferén-

ciasd

noselor, o seu negbco
de aluguel de miquinas cresce —
operagio foi lancada apds a crise
da pandemia, em 2020, "Quando o
nte ndo estd confortivel em fa-
zerum investimentona compra de
miquinas, tem a opgio do alu-
guel”, disse. Os pedidos de locagio
de miquinas subiram 129% de ja-
neiro a marco, frente a 2023, No
ano passado, a alta foi de 34%.

Di para esperar que esse debate
ganhe corpo maior, entre os ana-
listas ¢ as companhias, nos seg-
mentos mais dependentes de cré-
ditos, e sensiveis s variagoes no
ambiente deconfi —comoin-
diistrias de consumo e as varejistas
4 i >

mestredas empresas, qm. comega-

Juros € encargos, que ji estava
elevado”,

e Vale, mas ao s¢

t#m
maiores, Mas isso ocorria antes de
orisco fiscal subir tris.

pi foram RS 2723 b\~
Ihéc: em despesas financeiras em
2023 — superior aos RS 227,8 bi-

Nas despesas estio juros, im-

ram na

£ uma forma de medir a tempe-
ratura dos grupos em relagio aos
doistemas, e a questao i foi levan-

postos egastos dode

tadana J dere-

linhas.Os: incluem

“Ji podemos ver empre
plangjavam gastos maiores I.A-

Ihdes em
Na avaliagiode le'u Martins,

ento de aquisicdes, apli-
m(nn financeiras, recursos de

ltados d sas abertas, da
fabricante de miquinas Romi, na
quinta-feira(18).

R$ 600

bilhdes é o total da

divida corporativa
no Brasil
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