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Em outubro de 2024, 9 a cada 
10 pessoas envolvidas no mercado 
financeiro (estatística meramente 
ilustrativa, mas próxima da rea-
lidade que vivenciei) receberam 
um link ou um PDF em seu What-
sApp com a reportagem da Revis-
ta Piauí que traçou um longo perfil 
de Daniel Vorcaro e expôs os negó-
cios de alto risco do Banco Master.

À época, a distribuição dos 
CDBs do Master com prêmios ir-
reais para investidores e comis-
sões exageradas para vendedores 
já cheirava azedo nas mesas de 
distribuição de produtos da Faria 
Lima. A garantia pelo Fundo Ga-
rantidor de Créditos (FGC) esta-
va no discurso de vendas de al-
guns, mas já se via que o negócio 
não parava de pé. O BC também 

já emitira, então, alertas e ofícios 
sobre a incapacidade do Master e 
seus coligados, como Will Bank, 
de arcar com os custos do que es-
tavam armando.

Apesar disso tudo, foi naque-
le mesmo mês, outubro de 2024, 
que a agência de risco Fitch Ra-
tings elevou a nota do Master de 
BBB para A-, ou seja, deu ao banco 
o sonhado grau de investimento.

Enquanto isso, o Banco de 
Brasília (BRB) recheava, a genero-
sas colheradas, a carteira de seus 
fundos com títulos suspeitos do 
Master. Suas contas no período, 
entretanto, foram aprovadas “sem 
ressalvas” pela auditoria externa, 
Ernst & Young (EY).

Passei um bom tempo da se-
mana passada analisando do-

cumentos que o BRB entregou à 
CVM, chamados Formulários de 
Referência. São documentos pe-
los quais as empresas detalham 
riscos, contratos e fatores que po-
dem atrapalhar o desempenho de 
suas ações. Nessa papelada, depa-
rei-me com uma informação cha-
mativa: em 2024, a EY recebeu R$ 
4,5 milhões do BRB por serviços 
de auditoria. A reportagem sobre 
os valores e dados foi publicada 
na sexta, dia 6, no site Monitor 
do Mercado.

O valor chama mais a aten-
ção quando vemos que, no exer-
cício anterior, o pagamento fora 
de menos da metade desse valor: 
R$ 1,7 milhão. Ficando ainda mais 
interessante quando comparado 
com outros bancos públicos re-

gionais, de maior porte, que cos-
tumam gastar algo na casa dos  
R$ 2 milhões.

Tudo isso me leva a questio-
nar, novamente, como investido-
res se acostumaram a terceirizar 
o pensamento crítico, aceitando 
sem questionamento as notas de 
“rating” e balanços com o selo 
“ressalvas”.

Auditorias e agências de risco 
operam praticamente em oligopó-
lios, sendo a esmagadora maioria 
das empresas na Bolsa auditadas 
por apenas quatro companhias, 
as chamadas Big Four. Além da 
EY, temos a PwC (Pricewaterhou-
seCoopers), a Deloitte e a KPMG. 
Quanto às avaliações de risco de 
crédito, quando não são da Fitch, 
vêm da Moody�s ou da Standard 
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& Poor’s (S&P).
Não digo que sejam irrele-

vantes. Certamente permitem evi-
tar outros tantos problemas, que 
nem sequer vêm à tona, por se-
rem corrigidos no percurso. Mas 
cabe questionar se estão cum-
prindo seu papel na sociedade. 
Agora que as investigações estão 
a todo vapor, o BRB anunciou que 
auditorias encontraram “achados 
relevantes” sobre o caso Master. 
E as notas de crédito do Master, 
aliás, foram rebaixadas. Tudo de-
pois do leite derramado.

O caso entra para o hall da 
desconfiança do investidor, jun-
to com a fraude da Americanas, 
os desvios da Petrobras e o colap-
so da chinesa Evergrande, todas 
com contas auditadas e aprova-
das. Na renda fixa ou na renda 
variável, confiar cegamente em 
números e carimbos é confor-
tável até o dia em que o dinhei-
ro evapora.

⁄⁄ LOGÍSTICA

Novos centros logísticos investirão R$ 550 milhões em Gravataí 

A cidade de Gravataí tem 
se consolidado como um impor-
tante polo logístico. Ao todo, são 
quase 300 mil metros quadrados 
da cidade com centros logísticos 
em operação. A eles, agora, se so-
marão outras duas empresas às 
margens da ERS-118 que, soman-
do ambos os projetos, devem in-
vestir cerca de R$ 550 milhões, 
conforme o prefeito Luiz Zaffalon.

Uma delas é a mineira Rai-
zz Capital, que pela primeira vez 
terá uma operação no Rio Grande 
do Sul. Conforme Zaffalon, serão, 
inicialmente, 60 mil metros qua-
drados de área construída. Al-
guns projetos e o pedido de aná-
lise ambiental já foram entregues 
ao município.

A outra é a Bresco Logística, 
de São Paulo, que já opera com 
um condomínio logístico em Ca-
noas. Agora, um segundo espaço 
deverá ser construído em Grava-
taí. A empresa está adquirindo 
uma área de 100 mil metros qua-

drados próxima à divisa com a 
cidade de Cachoeirinha.

“Essa vocação de Gravataí 
para a logística ficou escanca-
rada, principalmente depois da 
enchente de 2024. Porque os in-
vestidores sabem que temos a 
localização geográfica perfeita, 
com a BR-290 e a ERS-118, que 
liga a Freeway ao Vale do Sinos, 
com a BR-116. Então, em termos 
de logística, a cidade ficou com a 
bola da vez”, avalia Zaffalon.

A cidade ainda tem outros 
200 mil metros quadrados de 
centros logísticos em obras e os li-
cenciamentos em andamento so-
mam 360 mil metros quadrados. 
Apenas a Log Commercial Pro-
perties (Log CP), que já opera no 
município, está com um segundo 
centro logístico em construção e 
um terceiro em licenciamento. 
Enquanto isso, a 3SB está inician-
do as obras de uma segunda es-
trutura em Gravataí.

Do ponto de vista da admi-
nistração pública, a atração des-
ses empreendimentos é benéfica. 
Especialmente, de olho na refor-
ma tributária que deverá atingir 
o município a partir de 2027 com 
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a unificação do ICMS e o ISS e mu-
danças na repartição das respec-
tivas arrecadações. Afinal, o con-
sumo no município passa a ser 
de certa forma assegurado pela 
aquisição e transação de imóveis 
vistas nos centros logísticos.

Por outro lado, auxilia o mu-
nicípio a diversificar as recei-
tas. Principalmente, consideran-
do que Gravataí vem perdendo 

participação no produto interno 
bruto (PIB) do Rio Grande do Sul 
devido à alta dependência da 
General Motors, que é responsá-
vel por boa parte da economia 
da cidade. “Se ela espirra, todo 
mundo sai gripado”, metafori-
za Zaffalon.

Para o prefeito, essa depen-
dência, embora ainda visível, 
vem diminuindo. “Tudo que vier 

para a cidade ajuda. E tem mui-
ta empresa chegando, não ape-
nas na área da logística. Inclu-
sive, muitas que tiveram seus 
negócios prejudicados em cida-
des que alagaram nas enchen-
tes de 2024 e que estão vindo se 
instalar aqui. A cidade é muito 
perto de Porto Alegre, tem uma 
boa posição geográfica”, anali-
sa Zaffalon.
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