
Jornal Valor --- Página 12 da edição "20/01/2014 1a CAD C" ---- Impressa por cgbarbosa às 19/01/2014@17:01:10

C12 | Valor | Segunda-feira, 20 de janeiro de 20 14

Enxerto

Jornal Valor Econômico - CAD C - FINANCAS - 20/1/2014 (17:1) - Página 12- Cor: BLACKCYANMAGENTAYELLOW

Finanças

Fonte: Abac e Banco Central

Consórcio e Crédito
Operações de consórcio avançam mais do que empréstimos
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XP inaugura em
Miami segunda
unidade nos EUA
Ana Paula Ragazzi
Do Rio

A XP Investimentos acelera seu
programa de internacionaliza-
ção com a abertura de um novo
escritório no Estados Unidos,
desta vez em Miami. A função da
unidade será assessorar o investi-
mento de investidores brasilei-
ros no exterior.

“Já implementamos o conceito
de shopping de produtos finan-
ceiros no Brasil e agora quere-
mos aumentar a oferta desse
shopping colocando também os
produtos internacionais”, diz
Guilherme Benchimol, sócio fun-
dador da XP.

O fechamento dos números da
XP em 2013 deverá mostrar um
lucro próximo de R$ 70 milhões,
diz o executivo. O resultado, que
representa uma alta de 60% sobre
2012, é bastante expressivo, uma
vez que a indústria de interme-
diação no Brasil vive um período
árduo. As corretoras enfrentam
dificuldades para tornar rentável
seu modelo de negócios desde
que perderam os subsídios das
bolsas, que se transformaram em
companhias abertas.

Apesar de ter despontado como
corretora, a XP passou a focar a as-
sessoria financeira e conseguiu en-
contrar seu modelo de negócio.
Hoje atua no segmento de distri-
buição, programando sua expan-
são por meio de agentes autôno-
mos, mas também investiu na di-
versificação dos negócios para as
áreas de seguros e gestão de recur-
sos, e ainda assessora operações,
de forma semelhante a bancos de
investimento. As receitas de 2013
ficaram ao redor de R$ 450 mi-
lhões, com crescimento de 40% so-
bre o ano anterior, e os ativos so-
mam R$ 12 bilhões.

Há um ano, a instituição pas-
sou a ter um novo sócio, o fundo
de participações americano Ge-
neral Atlantic (GA), que injetou
R$ 400 milhões na operação. A XP
conta hoje com um patrimônio
líquido (PL) perto de R$ 425 mi-
lhões, que é praticamente o valor
do caixa da XP. “Acreditamos que
um caixa grande passa credibili-
dade para investidores maiores.
Queremos mostrar o amadureci-
mento da companhia e que esta-
mos aqui com um projeto de lon-
go prazo”, afirma Benchimol. A
instituição também mantém um
projeto de banco virtual.

Há três anos, a XP inaugurou
um braço nos Estados Unidos
com uma unidade em Nova York.
Naquele momento, a intenção
era buscar investidores institu-
cionais estrangeiros para que fi-
zessem investimentos em ativos
brasileiros. Porém, em razão da
complexidade atual do cenário
macroeconômico no Brasil, em
especial com a alta do dólar, a op-
ção de investimento no exterior
passa a ser cada vez mais deman-
dada pelo investidor doméstico.

“Acredito que hoje, para aque-
les que têm em carteira pelo me-
nos R$ 1 milhão, a diversificação
em produtos internacionais é
uma excelente opção”, diz Ben-
chimol. Enquanto o cenário para
este ano no Brasil é ainda nebu-
loso, ele acredita que as econo-
mias de outros países poderão
trazer mais oportunidades. A te-
se de investimento no exterior
tem dominado as conversas dos
gestores locais nos últimos anos.

A estrutura em Miami vai aten-
der tanto investidores institucio-
nais quanto os de varejo. A forma-
ção de uma equipe na cidade ame-
ricana tem a intenção de ampliar a
oferta de produtos. O escritório
abre com seis pessoas, mas logo vai
dobrar de tamanho, pois metade
da equipe de 14 pessoas de Nova
York vai migrar para Miami, uma
vez que os custos da operação ba-
seada lá são mais baixos.

O projeto de expansão e atra-
ção de investidores no Brasil con-
tinua e a estrutura no exterior se-
rá completamente independen-
te daquela existente no país.

Esse ano de convivência com o
fundo GA, segundo Benchimol,
tem resultado em uma ajuda tre-
menda no dia a dia da operação. “A
equipe do fundo nos ajuda a ter
contato com muitas pessoas no ex-
terior para dividirmos experiên-
cias de negócio. O momento atual
no Brasil é muito semelhante ao
que ocorreu nos Estados Unidos
há 20 anos e estamos aprendendo
sobre o que aconteceu por lá”, diz.
No ano passado, a XP não fechou
nenhuma aquisição, mas, segundo
ele, continua olhando oportuni-
dades. “Nosso maior investimento
tem sido também nossa maior des-
pesa, que é a procura por pessoas
qualificadas para trabalhar em
nosso negócio”, afirma Benchimol.
Em 2013, alguns sócios se desliga-
ram da XP, um processo considera-
do pelo executivo como natural.

REGIS FILHO/VALOR

Benchimol: novo escritório vai assessorar investidor brasileiro no exterior

Veículos Aliada ao crédito, modalidade dá previsibilidade à produção

Montadora usa consórcio
para assegurar vendas

RÉGIS FILHO/VALOR

Rossi, da Abac: consórcio é colchão de venda futura para montadora

Felipe Marques
De São Paulo

Na concessionária Saga Mo-
tos, revendedora de motocicle-
tas Ya m a h a , a regra é não deixar
o cliente ir embora sem a moto
na mão. Uma meta não tão fácil
de cumprir desde que a maior
seletividade dos bancos se insta-
lou nas operações de financia-
mento de veículos. A saída, cos-
turada em conjunto com a área
financeira da montadora, foi
apostar no consórcio.

“Nossa concessionária Ya-
maha vende cotas de consórcio
para quem não tem sua proposta
de crédito aprovada ou mesmo
está ‘n e g a t i v a d o’ [com nome su-
jo]”, afirma Marcos Goldstein,
presidente do Grupo Saga, que
reúne concessionárias de autos e
motos nas regiões Nordeste e
Centro-Oeste. “Hoje 20% das mi-
nhas vendas de moto são consór-
cio. Acredito que vá chegar a 30%
em pouco tempo.”

Não é só a Yamaha que au-
mentou a aposta em consórcios.
As demais montadoras também
reforçaram a oferta do produto,
que, por muito tempo, foi deixa-
do de lado pelo financiamento.
Por trás do movimento está a ne-
cessidade de melhorar a previsi-
bilidade de vendas futuras —
uma vez que as cotas compradas
hoje só serão contempladas me-
ses ou até anos depois —, o que
cria um colchão que protege a
capacidade produtiva da indús-
tria. Também deixa as fabrican-
tes menos reféns do apetite dos
bancos por financiar.

A Renault e a Nissan, por exem-
plo, firmaram uma parceria com a
administradora de consórcios Em -
bracon para reforçar sua operação.
A Honda, tradicional no segmen-
to, ainda consegue aumentar a
proporção de motos entregue na
modalidade, assim como a
Vo l k s w a g e n tem feito com carros.

No acumulado de janeiro a no-
vembro, último dado disponível,
foram vendidos o equivalente a
R$ 48,7 bilhões em cotas de con-
sórcios para veículos leves (car-
ros, motos e camionetas), um
avanço de 4,3% na comparação
com igual período de 2012. Entre
2012 e 2011, quando os bancos
de varejo colocaram o pé no freio
no financiamento, o setor havia
avançado 13,1%. Os dados foram
compilados pela Abac, associa-
ção do setor de consórcios.

O segmento ainda exibe um
ritmo de contratação melhor que
o do financiamento, embora a
base de desembolsos de consór-
cio seja consideravelmente me-
nor. No crédito de veículos foram
liberados R$ 83,3 bilhões em
operações de empréstimos para
veículos na pessoa física, queda
de 1,3% na comparação com o
ano anterior, segundo o Banco
Central. Cabe ponderar que os
dois não são intercambiáveis,
uma vez que no consórcio o
cliente não sai com o veículo na
hora, e precisa esperar ser sortea-
do ou dar um lance.

“Cerca de 33% das entregas de
motos Honda em 2013 foram
feitas via consórcio”, afirma Ri-
cardo Tomoyose, presidente do

Banco Honda. Esse percentual
estava em 31% em 2012 e 25%
em 2011. “O consórcio sempre
foi importante na estratégia de
venda de motos, mesmo em mo-
mentos de crédito mais acessí-
vel. Só que, mesmo atendendo
públicos que o crédito não aten-
de, não é imune à variação da
e c o n o m i a”, diz o executivo.

Para a montadora, consórcio
traz previsibilidade de vendas
para os próximos anos, é uma en-
trega futura garantida para pro-
dução, afirma Tomoyose. O presi-
dente da associação do setor de
consórcios (Abac), Paulo Rossi,
afirma que essa é uma das razões
que têm levado ao aumento do
interesse das montadoras em
operar com consórcios. “As ope-
rações de financeiras de monta-
doras têm apostado mais em
consórcio, para criar um colchão
de vendas futuras”, diz.

A RCI — financeira que atende
as marcas Renault e Nissan — fe -
chou no ano passado a parceria
com Embracon, que também ad-
ministra o consórcio da Mitsu -
bishi. A Embracon vendeu o
equivalente a R$ 4,5 bilhões em
cotas em 2013, um crescimento
da ordem de 25%. Para 2014, es-
pera um avanço de 20%, afirma

Rogério Pereira, diretor da Em-
bracon. “O crescimento do con-
sórcio nos últimos dois anos foi
muito puxado pela restrição e di-
ficuldade em tomar crédito”, diz.

O consórcio da Vo l v o, voltado
para venda de veículos pesados,
atua de forma complementar ao
crédito. “É uma porta de entrada
para quem está sem acesso ao
crédito convencional e uma for-
ma de construirmos um históri-
co de pagamento do cliente”,
afirma Adriano Merigli, diretor
da área de serviços financeiros
da Volvo para consórcios. A Vol-
vo vendeu cerca de 2,3 mil cotas
novas em 2013, crescimento de
25% na comparação com ano
anterior. Isso equivale a cerca de
R$ 800 milhões em consórcios
vendidos no ano.

Em termos de ativos adminis-
trados, o sistema de consórcios
reunia R$ 131 bilhões em junho
de 2013, segundo dados do BC,
avanço de 13,9% na comparação
com igual período do ano ante-
rior. Não há separação dos da-
dos por tipo de consórcio, então
a cifra inclui, além de veículos,
consórcios imobiliários e de ele-
trodomésticos.

Os bancos de montadora têm
aumentado a proporção de car-

ros vendida via consórcio no bo-
lo, segundo a Associação Nacio-
nal das Empresas Financeiras das
Montadoras (Anef). “Em veículos
novos, cerca de 8% das entregas
foram feitas via consórcios. Em
2008, eram apenas 4%”, afirma
Décio Carbonari, presidente da
Anef e também do Banco
Vo l k s w a g e n . Segundo ele, a insti-
tuição financia 22 mil veículos
novos por mês e entrega outros
15 mil com consórcios. “É uma fa-
tia que tem se elevado ao longo
dos últimos anos.” Para Carbona-
ri, contudo, a participação da mo-
dalidade nas vendas está próxi-
ma de um nível mais “m a d u r o”.

Embora o consórcio cresça, o
financiamento segue de longe
como a principal forma de com-
prar veículos a prazo. Dados le-
vantados pela Cetip mostram
que, em dezembro de 2013,
10,6% das vendas a prazo de veí-
culos foram feitas com consór-
cios, enquanto 85,8% foram fi-
nanciamento. Na comparação
com março de 2013, quando o
consórcio atingiu a maior parti-
cipação da série histórica, 14,1%
das vendas foram via consórcio e
82,6% financiamentos.

“No mercado como um todo, o
consórcio chegou ao pico em
2013 e foi perdendo espaço gra-
dativamente. O financiamento
está retomando parte do espaço”,
afirma o diretor comercial e de
produtos da unidade de financia-
mentos da Cetip, Iroilton Medei-
ros. “Já o mercado de motos con-
tinua sendo sustentado pelo con-
sórcio, que responde por cerca de
metade das vendas a prazo.”

Se o consórcio ganhou prestí-
gio entre montadoras, embora
tenha perdido um pouco do fôle-
go, está longe da trajetória de de-
clínio por que passa o arrenda-
mento mercantil (leasing) brasi-
leiro. Em novembro, o estoque
das operações na modalidade
para pessoa física registrava R$
8,32 bilhões, acumulando uma
queda de 56% em 12 meses. Em
dezembro de 2011, esse saldo es-
tava em R$ 34,75 bilhões.

“O leasing perdeu competitivi-
dade e o mercado migrou para o
CDC”, afirma Osmar Roncolato Pi-
nho, presidente da associação do
setor (Abel), afirmando que hoje a
modalidade só encontra mercado
entre empresas. Discussões tribu-
tárias entre Estados e questiona-
mentos jurídicos sobre a responsa-
bilidade em casos de não paga-
mento de multas e IPVA, fizeram
com que os bancos abandonassem
o arrendamento. O temor era criar
um perigoso passivo jurídico.

Ag e n d a

Anticorrupção
A PwC Brasil realiza, em parceria

com o IBEF (Instituto Brasileiro de
Executivos de Finanças), palestra
sobre a nova Lei Anticorrupção,
que entra em vigor no dia 29 deste
mês. O evento tem como objetivo
passar mais informações sobre a
nova lei e como garantir transpa-
rência e maior controle em proces-
sos internos, evitar e gerenciar ris-
cos. As palestras serão ministradas
por Martin Whitehead, sócio e es- E-mail a g e n d a @ va l o r. c o m . b r

pecialista em Compliance, e Rena-
ta Fernandes, diretora e especialis-
ta em Controles Internos e Com-
pliance, ambos da PwC Brasil. Se-
gundo Martin, as fraudes e a cor-
rupção são perigos reais e presen-
tes no país.

Data: 22 de janeiro
Horário: 9h às 11h
Local: IBEF-Rio. Av. Rio Branco,

156/4 o andar – Rio de Janeiro
Informações:

w w w. i b e f r i o. c o m . b r

Chefe de banco de investimento deixa Goldman Sachs
Talita Moreira
De São Paulo

Um dos principais executivos
do Goldman Sachs no Brasil está
de saída da instituição. Fábio Bi-
cudo, corresponsável pela área de
banco de investimentos, deixará
o Goldman para assumir a presi-
dência de uma empresa. O execu-
tivo, porém, ainda não divulgou o
nome da companhia, que tem ca-
pital aberto, pois a decisão ainda
precisa ser referendada pelo con-
selho de administração.

Inicialmente, o banco de inves-
timentos do Goldman Sachs ficará
sob a responsabilidade exclusiva
de Antonio Pereira, que até agora
dividia o comando da área com Bi-

cudo. Os dois, banqueiros com
grande experiência em operações
no mercado de capitais, haviam as-
sumido a chefia da área há pouco
mais de um ano no lugar de Daniel
Weinstein, que deixou o banco.

O Va l o r apurou que a intenção
do Goldman Sachs é contratar
um banqueiro para recompor a
equipe. Não está definido, po-
rém, se alguém dividirá o coman-
do do banco de investimentos
com Pereira ou se ele ficará defi-
nitivamente como único respon-
sável pela área. Bicudo, que deve
permanecer mais duas ou três se-
manas na instituição, tem expe-
riência na cobertura de empresas
de varejo, energia, mídia, insti-
tuições financeiras e governo.

“(...) Ainda que eu lamente dei-
xar o banco e os meus colegas no
Brasil e nos Estados Unidos, tenho
certeza que, num futuro próximo,
continuarei a contar com o acon-
selhamento e com a assessoria do
Goldman Sachs, que sempre pre-
zou pela credibilidade e pela con-
fiança na relação com os clientes”,
afirmou Bicudo, em nota.

Segundo duas fontes a par do
assunto, Bicudo irá comandar
uma empresa brasileira que é
cliente de longa data do Gold-
man Sachs. Por isso, a saída do
executivo foi interpretada pelo
banco como um processo natu-
ral — e não como a perda de ta-
lento para a concorrência.

No entanto, trata-se do segun-

do nome de peso a sair do banco
de investimentos em quatro me-
ses. Em outubro, Rodrigo Melo,
que cobria instituições financei-
ras, saiu do Goldman Sachs em
outubro. A área de banco de in-
vestimentos tem aproximada-
mente 30 pessoas.

Na sexta-feira, o Bank of Améri-
ca Merrill Lynch também anun-
ciou mudanças em sua unidade de
banco de investimentos. Bruno Sa-
raiva, que já atuava na instituição,
vai assumir o comando da área
que estrutura operações de renda
variável no lugar de João Paulo Tor-
res, que deixará o banco. Saraiva
está no BofA desde 2011, atuando
em operações de mercado de capi-
tais e em fusões e aquisições.


