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Economia

A decisao acertada do BC ao barrar a venda do
Banco Master para o BRB

Banco Central se manteve firme contra a chantagem de parte do Congresso, que ameagava sua
autonomia. O caso, porém, esta longe do fim
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ALTO RISCO - A sede do banco: papéis com pouca liquidez, como os precatérios, sustentam a sua rapida
expansédo (~/Divulgacéo)

Nos altimos tempos, as instituicdes brasileiras tém travado batalhas intensas
para preservar suas prerrogativas. No topo da lista esta o proprio estado
democratico de direito, abalado pela tentativa de golpe que resultou na invasdo
das sedes dos poderes Executivo, Legislativo e Judicidrio em Brasilia em 8 de
janeiro de 2023. Soma-se a isso a pressdo externa: o presidente americano,
Donald Trump, vem tentando dobrar o Supremo Tribunal Federal para evitar a
condenacdo de seu aliado, o ex-presidente Jair Bolsonaro, apontado como
mentor da ofensiva contra a democracia. Nem mesmo 6rgaos tradicionalmente
poupados da artilharia politica escaparam. E o caso do Banco Central, que tem
sido alvo de alta pressdao para autorizar a compra de metade do Banco Master



pelo Banco de Brasilia (BRB), controlado pelo governo do Distrito Federal. A
ofensiva chegou ao ponto da chantagem explicita. Deputados do Centrao
favoraveis ao negdcio ameagaram votar um projeto de lei que daria ao Congresso
o poder de exonerar diretores do Banco Central sempre que agissem contra os
chamados “interesses nacionais”. O principal alvo era Renato Gomes, diretor de
Organizacao do Sistema Financeiro e Resolucao, responsavel pelo parecer que
orientaria a decisdao da diretoria colegiada. O Banco Central, porém, mostrou
firmeza ao resistir a pressao politica, preservar sua independéncia e adotar uma
decisdo técnica. Na quarta-feira 3, rejeitou a proposta de compra do Master pelo
BRB. A postura da autarquia rendeu reconhecimento no mercado. “Foi uma
decisdo importante, corajosa e correta”, afirmou a VEJA Arminio Fraga, ex-
presidente do BC.

Até quinta 4, ainda ndo havia sido divulgado o parecer com as justificativas do
BC para a decisdo. Em uma nota, o Master informou que “aguarda ter acesso a
integra do documento para avaliar seus fundamentos e examinar as alternativas
cabiveis”. Enquanto isso, as especulacoes correm. A hipotese mais imediata é a
de um recurso, mas o BRB da sinais de nao ter apetite para seguir adiante. O
banco da capital federal declarou que, diante do resultado, “o contrato sera
rescindido”. Firmado em marc¢o, o acordo ja havia surpreendido o mercado
financeiro e dividido opinides, atraindo tanto defensores quanto criticos
ferrenhos.

acada ano. A carteira de crédito,
por exemplo, saltou de 1,4 bilhdo
para 40,3 bilhées de reais no
periodo (em bilhées de reais)
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No centro da polémica estd a formula que impulsionou o crescimento
vertiginoso do Master nos dltimos anos. Diferentemente dos grandes bancos,
que contam com multiplas fontes de financiamento, as institui¢cdes pequenas e
médias dependem fortemente dos recursos de seus clientes. Para isso, recorrem
a venda de Certificados de Depdsito Bancario (CDBs). O dinheiro captado



financia linhas de crédito e a compra de titulos que servem de lastro para os
préprios CDBs, como os Certificados de Recebiveis Imobilidrios. Quando o
investidor pede o resgate, parte desses papéis é vendida para gerar liquidez. O
Master, no entanto, adotou uma estratégia mais agressiva. Para atrair depositos
em volume superior ao dos concorrentes, passou a oferecer CDBs com
remuneracdo muito acima da média do mercado. E, para dissipar
desconfiancas, propagandeia que os papéis contam com a protecao do Fundo
Garantidor de Crédito, mecanismo criado para reembolsar clientes em casos de
faléncia ou inadimpléncia da instituicao emissora de um titulo.
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FORASTEIRO - Vorcaro: banqueiro se orgulha de destoar dos rivais (Ana Paula Paiva/Valor/Agéncia O Globo/.)

O modelo foi introduzido em 2018, quando Daniel Vorcaro assumiu o controle
do Master. Sem trajetdria prévia no setor bancario, ele vem de uma tradicional
familia de empreendedores imobilidrios de Belo Horizonte e gosta de se
apresentar como um “forasteiro” na Faria Lima, avenida de Sao Paulo que é o
coracao financeiro do pais. Seu estilo extravagante logo chamou atencdo. Em
2023, ganhou as redes sociais ao promover uma festa de debutante para a filha
que custou 15 milhdes de reais — com direito a transportar o bolo em seu jatinho
particular de Sao Paulo para a capital mineira. O comportamento, classificado
por colegas como de “biliondrio ostentacdo”, incomoda parte do mercado.
“Pediamos para que fosse mais discreto, mas ele dava de ombros”, contou a VEJA
um ex-socio, sob anonimato.

Desde meados do ano passado, porém, o banqueiro passou a atrair atencao por
um motivo menos glamouroso: a crescente desconfianca em relacdo ao destino



dado ao dinheiro captado por meio dos CDBs. Uma fatia relevante dos recursos
foi aplicada em precatdrios, dividas reconhecidas de Unido, estados e
municipios que sdo pagas quando cabem no Orcamento. Na préatica, isso expos
o Master ao risco de calote do poder publico, nada desprezivel diante da crise
fiscal. Outra aposta de risco foi a aquisicdo de créditos tributarios. Em tese, o
mecanismo é simples: se um cliente solicita o resgate de um CDB, o banco vende
parte dos papéis para devolver o dinheiro. Mas tanto precatérios quanto créditos
tributdrios tém baixa liquidez, porque sao ativos dificeis de negociar
rapidamente. Assim, o modelo funciona apenas enquanto o volume de resgates
permanece limitado. Na virada do ano, ficou evidente que o banco néo tinha
félego para conciliar a saida de recursos com a venda dos ativos e precisaria de
uma injecao de capital.

ALVO - Renato Gomes: o diretor do BC resistiu a pressao de deputados (Raphael Ribeiro/Banco Central//)

Foi nesse contexto que Vorcaro buscou socorro com o BRB, em janeiro,
oferecendo 49% das acOes com direito a voto por 2 bilhoes de reais. Em marco,
o acordo foi assinado e, dai em diante, a pressao sobre autoridades e 6rgaos
reguladores para aprova-lo aumentou na mesma proporcao em que cresciam as
criticas. Na Camara Legislativa do Distrito Federal, a oposicdo ao governador
Ibaneis Rocha bateu forte nos riscos de o banco publico se associar ao
banqueiro. “O BRB tem um papel importante na promocdo de politicas
publicas”, afirmou o deputado distrital Fabio Felix (PSOL), que ingressou com
representacoes no BC e no Ministério Publico contra a transagao. “Comprar o
Master prejudica sua credibilidade.”



Do outro lado, atua a tropa de choque de Vorcaro, que transita com desenvoltura
entre partidos de esquerda e de direita. Coube ao Centrdo assumir a linha de
frente, munido de um descabido projeto de lei que daria ao Congresso o poder
de cassar diretores do Banco Central. Mas a iniciativa gerou forte reacao no
mercado. “Atentativa de reduzir a autonomia do Banco Central é uma
excrescéncia”’, afirma Luiz Fernando Figueiredo, ex-diretor da instituicdo.
O engajamento de politicos apenas reforca a desconfianca da Faria Lima quanto
as reais motivagdes para salvar o negocio e, de quebra, afugenta potenciais
compradores. “A situacao do Master € Unica, devido ao seu modelo de operacao
de alto risco”, afirma Luis Santacreu, analista da agéncia Austin Rating.
E legitimo buscar proteger o sistema financeiro para garantir que o crédito
continue irrigando a economia, desde que a saida encontrada nao produza novos
problemas. Sem o negdcio com o BRB, a salvacdo do Banco Master fica mais
dificil. Um cendrio possivel é que sofra uma intervenc¢ao da autoridade do setor
financeiro, ou pior, uma liquidacdo — que equivaleria a uma faléncia. Resolver
o imbréglio exigira, portanto, decisOes firmes e corretas — como as que o Banco
Central tomou.
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