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As 10 horas
992 Sessdo para Compar ecimento de Autoridade

O SR. PRESIDENTE (Rodrigo Pacheco. Bloco Parlamentar da Resisténcia DemocréticalPSD - MG. Fala da
Presidéncia.) - Declaro aberta a sessdo.

Sob a protecéo de Deus, iniciamos 0s nossos trabal hos.

A presente sessdo € destinada ao comparecimento do Presidente do Banco Central do Brasil, Sr. Roberto Campos Neto,
paraaapresentacéo derelatério deinflagdo erelatorio de estabilidade financeira, bem como paraaexplicagéo das deci sdes
tomadas no semestre anterior, conforme determina o art. 11 daLei Complementar n° 179, de 24 de fevereiro de 2021.

A Presidénciainformaao Plenario que seréo adotados os seguintes procedi mentos para o andamento da sessdo, nostermos
do art. 398, do Regimento Interno do Senado Federal: serainicialmente dadaa palavraao Sr. Presidente do Banco Central
do Brasil, Roberto Campos Neto, por 20 minutos; apds, sera aberta a fase de interpelacdo pelos Senadores e Senadoras
inscritos, organizados em blocos de cinco, dispondo cada Senador de cinco minutos; em seguida, o Presidente do Banco
Central do Brasil dispora de dez minutos pararesponder atotalidade das questdes do bloco. As Senadoras e 0s Senadores
poderdo se inscrever para o uso da palavra por meio do aplicativo Senado Digital, por lista de inscricdo que se encontra
sobre a mesa ou por intermédio dos totens disponibilizados na Casa.

Antes de dar inicio a esta sessdo de arguicdo de S. Exa. 0 Presidente do Banco Central do Brasil, a quem agradeco
penhoradamente pela presencano Plendrio do Senado Federal, eu gostariade medirigir aos col egas Senadores e Senadoras
pedindo a compreensdo para fugir um pouco do tema tratado nesta sessdo, mas quero dizer que € com profundo pesar
que abro esta sessfo do Senado Federal. Como informam os noticiérios nacionais e internacionais, ha noite de ontem, a
Ameéricado Sul foi palco de maisum bérbaro atentado. Em um evento de campanha el eitoral na capital Quito, o candidato
apresidéncia do Equador, o Sr. Fernando Villavicencio, foi alvo de um covarde ataque atiros e acabou néo resistindo.

Destacado por sua atuagdo como sindicalistae jornalista, Villavicencio se notabilizou pelas dendncias contra a corrupgéo
em diversos setores da economia e da politica equatorianas, sobretudo pelo seu envolvimento cada vez maior com
facges criminosas ligadas ao tréfico de drogas, 0 que, em suas palavras, teria transformado o seu pais em um - aspas
- "narcoestado".

Foi eleito em 2017 para ocupar uma cadeira no Congresso equatoriano, cargo que exerceu até o Ultimo més de maio,
guando aquele Parlamento foi dissolvido pelo Presidente Guillermo Lasso, dissolucéo esta que ocorreu um dia depois de
os Deputados realizarem a primeira audiéncia do seu processo de impeachment. Apés esse fato, Villavicencio anunciou,
entdo, sua candidatura & Presidéncia de seu pais para as elei¢des marcadas para o proximo dia 20 de agosto.

Esse novo e chocante episddio de lastimavel violéncia politica que subsiste ndo s6 no nosso continente, mas em diversas
partes do mundo, exige de n6s Parlamentares brasil eiros uma grande reflex&o sobre os rumos que a nossa prépria politica
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poderd seguir nos anos vindouros. Conforme venho constantemente ressaltando nos pronunciamentos da Presidéncia do
Senado Federal, o combate de ideias ndo pode e ndo deve jamais extrapolar o campo politico, o campo das ideias. A
politica ndo pode se confundir com guerra. A politica é o contrério da guerra, € o campo de resolugéo de conflitos de
forma civilizada, democrética e pacifica. Nés, membros do Congresso Nacional, o povo brasileiro, solidarizamo-nos com
Nossos irmaos equatorianos neste momento tragico e sensivel, a0 mesmo tempo em que registramos Nosso repudio a esse
brutal atentado e a toda forma de violéncia.

Por fim, registramos o necessério pesar pelamorte precoce de um colega Parlamentar |atino-americano, prestando também
nossas condoléncias a todos os familiares e amigos do Sr. Fernando Villavicencio, bem como aos demais cidaddos
atingidos por esse nefasto evento.

Em nome do nosso compromisso com os val ores democraticos, desgjamos que o0 processo eleitoral que se aproxima no
Equador possa transcorrer de formaordeira, constitucional e, sobretudo, pacifica.

Eraesse oregistroinicial.

Também me dirijo aos Srs. Senadores e as Sras. Senadoras, ao tempo em que, uma vez mais, agradeco ao Presidente do
Banco Central adeferénciade seu comparecimento, em cumprimento ao art. 11 daLei Complementar 179, de 2021. Quero
dizer que o Sr. Roberto de Oliveira Campos Neto, Presidente do Banco Central, € sempre muito bem-vindo ao Senado
Federal, assim como todos os membros do Banco Central, que cumprem um papel muito importante para o nosso pais.

E nés cumprimos hoje, nesta sessdo do Senado, as disposi¢des consagradas na Lei Complementar n° 179, de 2021, de
autoria do Senado Federa - do Senador Plinio Valério, do Estado do Amazonas -, que é alei que conferiu a autonomia
do Banco Central do Brasil e dotou seus membros de estabilidade durante os seus mandatos, para atingir o objetivo
fundamental de assegurar a estabilidade de pregos no pais, além dos objetivos complementares de zelar pela estabilidade e
pelaeficiénciado sistemafinanceiro, suavizar asflutuagdes do nivel de atividade econdmica, e fomentar o pleno emprego.

Oart. 11 destalei complementar assim dispde, ipsislitteris: "O Presidente do Banco Central do Brasil deveraapresentar, no
Senado Federal, em arguicéo publica, no primeiro e no segundo semestres de cada ano, relatério deinflagdo erelatério de
estabilidade financeira, explicando as decisdestomadas no semestre anterior" - fecho aspas. E paraessafinalidade que agui
estamos hoje reunidos. O comando legal expresso no art. 11 tem o objetivo e o sentido de realizar, nesse caso especifico,
0 espirito da ordem constitucional brasileira e uma consequénciainevitavel do regime democrético liberal: aguele que se
vale de pesos e contrapesos para cobrar corresponsabilidade e vigilancia mitua entre os Poderes da Republica.

Aqui no Senado, por determinag8o dalei, o Banco Central, autarquia auténoma, situada na esfera do Poder Executivo,
deve prestar contas ao Poder Legidlativo e, consequentemente, a todos os brasileiros sobre sua atuacdo na qualidade de
condutor da politica monetaria nacional. A autonomia do Banco Central é um inegavel avango institucional, que coloca
nosso pais alinhado com a prética seguida nas economias mais desenvol vidas do mundo. Esta autonomia protege o Banco
Central de eventuaisingeréncias e decisdes de curto prazo, que fogem dalogica de fortalecimento do Estado por pressies
do processo eleitoral. E, portanto, um val oroso instrumento paraque acondugo dapoliticamonetéria se dé com seguranca
juridica e de formatécnica, visando a estabilidade de pregos e a manutencao do poder de comprado povo brasileiro.

E, neste ponto, quero enaltecer a decisdo do Comité de Politica Monetéria (Copom) do Banco Central de cortar meio
ponto percentual dataxa bésica de juros, tendo em vista que as expectativas inflacionérias tém se mostrado controladas.
A queda da Selic era um clamor da sociedade, porque uma taxa mais alta impulsiona, ou melhor, prejudica a geragéo
de empregos e o crescimento da economia, e uma taxa mais baixa, ao contrério, impulsiona a geragdo de empregos € 0
crescimento daeconomiabrasileira. A decisdo por reduzir ataxade juros, demonstrando técnica e sensibilidade social do
Banco Central, considerou o momento que o Brasil estd passando, que é de estabilidade monetéria, e vai permitir que o
Brasil possa apresentar um robusto crescimento econdmico nos proximos anos.

Entendemos que o controle institucional, que é o motivo de estarmos reunidos hoje nesta sessdo, para ouvirmos as
explicagdes do Sr. Roberto Campos Neto arespeito das recentes deci sdes tomadas pel o Banco Central, €um sinal evidente
de maturidade e equilibrio institucionais em nosso pais. Além de mostrar transparéncia nas decisdes dos agentes publicos,
a prestacdo de contas por meio de arguicdo publica é atividade propria de uma democracia sadia e pronta a debater as
guestdes importantes da nagao.

Portanto, meus caros colegas Senadores e Senadoras, quero acreditar que estamos no caminho certo e criando as bases
de um Brasil melhor e mais justo. Tudo isso sem renunciar a autonomia técnica, operacional, administrativa e financeira
do Banco Central do Brasil.

Neste instante, tenho a honra de conceder a palavra ao Sr. Presidente do Banco Central, Roberto Campos Neto, por 20
miNutos.
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O SR. ROBERTO CAMPOS NETO (Para exposi¢do de Ministro.) - Bom diaatodos.

Exmo. Sr. Senador Rodrigo Pacheco, Presidente do Senado Federal; Exmas. Sras. Senadoras;, Exmos. Srs. Senadores;
senhoras e senhores, € com enorme sati sfagdo que comparego aesta Casapara, em cumprimento daLel Complementar 179,
de 2021, apresentar o Relatorio de Inflagdo e o Relatério de Estabilidade Financeira, bem como colocar-me a disposicao
paratratar de assuntos atinentes ao Banco Central do Brasil.

A ideia é fazer uma apresentacéo tocando varios dos temas que tém sido mencionados recentemente, inclusive alguns
temas recentemente mencionados pela imprensa, para esclarecer, a medida do possivel, todas as dividas. Estou agqui a
disposicéo pararesponder a qual quer tipo de pergunta.

Entdo, vou comecar falando um pouco do que a gente vem falar hoje aqui. A gente vem faar do regime de metas de
inflagdo, da autonomia de bancos centrais, da inflagdo no mundo, da inflagdo no Brasil; falar um pouco de atividade
econdmica, as expectativas de inflacdo que sdo importantes para o Banco Central; vou falar um pouco de taxa de juros e
vou mostrar a comparagéo de taxa de juros do Brasil e internacional; falar um pouco por que historicamente 0s juros sdo
t8o altos no Brasil; falar um pouco de juros neutros, que sdo aquel esjuros de equilibrio que ndo geram nem inflagdo e nem
desinflag&o; falar um pouco por que a politica fiscal precisa estar sempre conectada com a politica monetéria; falar de
crédito, de estabilidade financeira; também esclarecer um temade reservasinternacionais, quefoi levantado pelaimprensa
recentemente; falar um pouco de mercado de capitais, da agenda do Banco Central; e vou concluir. E a conclusdo vai ser
basi camente sobre 0 que a gente chama de pouso suave.

O que é o pouso suave? Entdo, se eu tiver que deixar 0s Srs. Senadores com uma mensagem aqui hoje, eu diria que a
mensagem € que 0 Banco Central fez um bom trabalho em termos de pouso suave. O que € o pouso suave? E trazer a
inflacdo para baixo com o minimo de custo possivel.

Ent8o, se a gente comparar 0 que caiu ainflagdo no Brasil proporcional ao que gerou ou ao gque aconteceu no emprego
€ a0 que aconteceu com o crescimento econdmico, a gente tem dificuldade de achar um outro pais do mundo que tenha
conseguido cair a inflagdo nessa mesma propor¢do, quase sem alteragdo no crescimento e com geracdo de emprego no
mesmo periodo.

Ent&o, essas s80 as principais mensagens.
Como eu disse, também a gente vai falar um pouco sobre a perseveranca no combate de inflagdo e agente vai falar sobre
aautonomia, que tem sido muito importante, tem sido um grande ganho para a sociedade.

O principal beneficio do regime de meta, comegando com o regime de metas, € a reducdo no nivel e na volatilidade da
inflagdo. Elareduz o custo do processo de desinflagdo. Quando vocé tem uma inflacéo desancorada, vocé tem um custo
maior de trazer ainflagdo de volta para a meta, ela gjuda o pais a absorver choques e ancora as expectativas de inflacdo
de longo prazo.

Aqui eu tenho dois exemplos de paises que entraram no regime de metas e a gente consegue ver a diferenca entre antes
do regime de metas, ainflacdo, e apos o regime de metas. Tem a Nova Zelandia, de 1990, e o Canadd, o Brasil tem um
grafico muito parecido com esse, por sinal. Entéo s mostrando o beneficio do regime de metas...

(Soa a campainha.)

O SR. ROBERTO CAMPOSNETO - ... e 0 que acontece com ainflacdo depois do regime de metas.

O regime de metas no Brasil foi adotado em 1999. A meta € definidapelo CMN. A meta de inflagdo é dada pela variacéo
do IPCA e é definida em junho de cada ano para um calendario de trés anos a frente. E tem um intervalo de tolerancia,
gue eu acho que discutimos ja bastante recentemente. O cumprimento da meta se da com a inflagdo dentro do intervalo
detoleréncia. Caso a meta ndo seja cumprida, o Presidente escreve uma carta aberta.

E € importante enfatizar que 0 nosso sistema é baseado num tripé de politica econdmica, que inclui sistema de metas,
regime de cambio flutuante e a responsabilidade fiscal.

Ent&o, como é que nds tomamos a decisdo no Banco Central? Aqui so trés vertentes principais. A primeira é falar de
expectativas de inflagdo. A gente olha as expectativas de inflagdo. E por que a gente olha as expectativas de inflagdo?
Porque, quando eu tomo uma decisdo de politica monetaria hoje, ela leva de 12 a 18 meses para fazer efeito. Entdo, eu
ndo consigo tomar uma decisdo de politica monetaria olhando ainflag&o corrente. Eu tenho que olhar qual é aexpectativa
de inflac8o & frente, porque, na inflagdo corrente, a decisdo que eu tomo hoje ndo influi em nada a inflagdo de curto
prazo. Entdo, € importante entender a funcéo da expectativa de inflagdo nesse sistema de metas que nos trabalhamos ha
tantos anos. Nos olhamos bastante a expectativa de inflagdo. Olhamos a expectativa de mercado, a expectativaimplicita
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no mercado, a expectativa dos analistas e olhamos também a nossa expectativa através dos nossos modelos. Entdo, nés
olhamos trés tipos de expectativa. Essa € uma andlise.

A segunda andlise nds chamamos de ato do produto. E, para simplificar, € basicamente o entendimento de qual é a
capacidade de o pais crescer a partir daquele ponto sem gerar inflagdo. Entéo, basicamente, ele mede o desvio entre a
atividade e a relagdo com o seu potencial; ou sgja, eu tenho o potencial de crescer mais sem gerar inflagdo? Sim ou
nao? Entdo, a gente olha bastante o hiato. O hiato ndo € uma variavel observavel, mas a gente tem vérios modelos para
aproximar essa capacidade entdo de o pais de crescer sem gerar inflagéo.

E aterceira coisa que nés olhamos é a inflagdo corrente. A inflacdo corrente é afetada por vérias varidveis. Ela tem
tendéncias, entdo é importante entender as tendéncias. Agora, por exemplo, a gente demonstrou uma preocupagdo
especifica com ainflagdo de servigos, que ndo tem caido como as outras inflagdes tém caido.

Ent&o, agente olha, de novo, a expectativa, o hiato, ou seja, a capacidade de o pais crescer sem gerar inflacdo e ainflacgo
corrente. S&0 vérias varidveis, sfo varios modelos. E um trabalho muito técnico. E é assim que o Banco Central toma a
decisdo, tentando trazer ainflacdo paraameta o mais rpido possivel com o minimo de custo para a sociedade.

Quando a gente olha a meta de inflagdo no Brasil, a gente vé& que, depois de adotado o sistema de meta, ficou em grande
parte dos anos dentro da banda da meta. O Brasil saiu da meta durante sete anos. Eu vejo, as vezes, criticas dizendo que
o0 sistema de meta do Brasil falhou, porque ainflacéo fica sempre fora da meta. 1sso néo é verdade.

Se a gente comparar, por exemplo, com 0S NOSSos pares aqui na América Latina, o Brasil saiu sete vezes da meta, da
tolerncia. O Chile saiu 8; a Colémbia, 8; e 0 Peru, 8. Entdo, tem se mostrado um sistema muito eficiente para manter
a inflagdo dentro da meta, para manter a inflagdo baixa e para manter a expectativa ancorada. Esse é um sistema que
realmente esta em vigor desde 1999 e que tem grande sucesso e que sofre aprimoramentos ao longo do tempo.

Tem um tema também sobre a defini¢do dameta. Ent8o, existia uma criticamuito grande. "N&o, ametado Brasil € muito
baixa, deveria ser mais baixa, temos que ser mais ambiciosos com a meta'. Entdo, aqui a gente fez uma comparacdo de
metas em varios paises, e 0 que a gente vé € que, em grande parte dos paises, a meta esta entre 2 e 3%.

A gente tem a Africa do Sul, que tem a meta um pouco maior, e india, que tem uma meta também um pouco maior. A
India, em especifico, tem um peso de alimentos muito grande dentro da cestade inflagdo. Ent&o, elestém umavolatilidade,
uma variéncia de inflagio maior, mas, em geral, a gente vé que grande parte dos paises esta entre 2% e 3%.

Ent&o, falando um pouco dos ganhos de autonomia, como foi mencionado pel o Presidente Pacheco, ele garante um ganho
institucional, ele separa o ciclo politico do ciclo econdmico, ele facilita a obtencéo de inflagdo baixa e menores juros
estruturais naeconomiae alinha o Brasil as melhores préticas internacionais.

Esse é um gréfico feito recentemente num estudo de 1922, que mostra os diferentes graus de autonomia e ainflacéo média
na AméricaLatina. E a gente consegue ver alinhavermelha e alinha azul, que, quando a autonomia dos bancos centrais
na Ameérica Latina perdeu aimportancia, ainflagéo subiu; e, quando houve um grande ganho de autonomia nos bancos
centraisdaAmeérical atina, ainflagéo caiu. Entdo, agente consegue ver claramente umarel agdo entre o grau de autonomia
do Banco Central e ainflagéo.

Existem outros estudos também que mostram que a relacdo entre autonomia e inflagcéo é tal que a inflagdo médiaca na
medida em que a autonomia cresce, e também avariancia de inflacdo cal quando a autonomia do Banco Central é maior.
Ent&o, aqui sdo estudos que mostram arelacdo entre inflagdo e autonomia do Banco Central.

A gente tem alguns casos de paises que tém quebrado a autonomia, quebrado o regime de metas. A Argentina € um pais
conhecido. Eu coloco aqui uma série de medidas que foram tomadas na Argentina, ao longo do tempo, o efeito que isso
trouxe no cambio e o efeito queisso trouxe nainflacdo. AtéaArgentinadeixou de publicar um nimero recente deinflacéo,
porgue a inflacdo estd muito ata, saiu bastante de controle. E muito provavelmente a gente vai ter algum tipo de plano
econdmico 14, apds as elei ¢oes.

Outro tema também é o efeito da inflag&o na pobreza. Tém muitos estudos - comegou com a Eliana Cardoso, ha muitos
anos - sobre o efeito da inflagdo: como a inflagdo aumenta a pobreza; como o pobre tem menos capacidade, quem tem
baixa renda tem menos capacidade de se proteger dainflagdo. Aqui tem um exemplo argentino. Mais recentemente, teve
um estudo da Europa mostrando o efeito da inflagdo na Europa, para os europeus, e mostrando como a camada de baixo
sofreu muito mais com ainflacgo do que a camada de cima.

Entdo, ainflacdo, na verdade, € um imposto que afeta a classe mais baixa e que gera uma transferéncia de renda, uma
transferéncia de renda do Governo para a sociedade e uma transferéncia de renda e um aumento da desigualdade. 1sso
tem sido demonstrado em vérios estudos.
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Outro exemplo é o da Turquia, que a gente mencionou bastante, em que também houve uma quebra do regime de metas,
uma quebra da autonomia do Banco Central. No caso da Turquia, a varidvel que sofreu mais foi o cdmbio, que teve uma
desvalorizacdo muito acelerada. Trocaram de Banco Central mais de cinco vezes. Teve umatroca recente agora. Entéo, é
0 quinto Presidente do Banco Central em cinco anos. A gente vé que, recentemente, eles até tentaram subir os juros para
segurar um pouco a moeda, mas, mesmo assim, ndo adiantou, e a moeda desvalorizou mais ainda. Agora também estdo
passando por um processo de reengenharia econdmica.

Falando um pouco da inflag@o global, eu acho que aqui é bastante relevante entender esse efeito da inflag@o cheia e do
nicleo de inflagdo, a gente consegue ver que as inflagBes, de uma forma geral, estdo melhorando em grande parte do
mundo. Quando agente olha os niicleos de inflagdo, tirando a parte mais vol &il deinflacdo - energiae alimentos -, agente
vé gue sb recentemente que a inflaco na América Latina comegou a cair. Mas a gente vé que, nos paises avangados e
na Asia, em grande parte, o niicleo de inflagio praticamente n&o caiu. Ent3o, a gente tem uma inflagio cheia, que tem
melhorado, mas os nucleos de inflagdo estdo mais resilientes em grande parte do mundo, com destaque para essa volta
recente da América Latina, impulsionada pelo Brasil e pelo Chile.

Quando a gente olha paises avancados, 0 que saltaaos olhos é alnglaterra, que tem umainflaco que, até dois, trés meses
atrés, ainda estava crescendo - ainflagdo de alimentos que bateu quase 20% -, e a gente vé alguns paises com o niicleo de
inflacdo que basicamente ndo caiu, como os Estados Unidos, o Japdo e a prépria Inglaterra.

Namaior parte do mundo emergente, quando a gente ol ha os niicleos de inflag&o, a gente vé vérios paises convergindo, o
Brasil caindo junto com o Chile e com o0 México, e alguns outros paises que ja tinham o niicleo mais baixo, como aAfrica
do Sul, e o caso do Peru, que tem uma inflagdo tradicionalmente mais baixa na América Latina.

Ent&o, a gente tem uma pergunta que sempre também surge: mas por que o Banco Central atua com juros se a inflacéo
€ de oferta? Eu acho que a gente sempre tem demonstrado na nossa andlise que o el emento de oferta da inflagdo é muito
menor do que o dademanda, a gente consegue ver isso pela média dos nlicleos, a gente consegue ver isso quando a gente
divide os fatores que contribuiram para a demanda e para a oferta. A gente vé hoje, por exemplo, que na parte de ofertaja
estaabaixo damédia, ou sgja, jando contribui paraainflacdo, e. quando agente pega ademanda, agente esta melhorando,
mas ainda acima da linha média aqui.

Outro tema importante: a gente tem o0 hébito de olhar a inflagdo de 12 meses, mas como nés tivemos medidas fiscais
gue atuaram, medidas tributarias que atuaram no preco da gasolina no ano passado, curiosamente, se a gente olhar a
inflacdo de seis meses e ainflag8o do ano, ela é basicamente a mesma. Por que a inflaco de um ano e de seis meses é
basi camente amesma? Porque, nos seis meses do ano passado, teve um efeito baixistanainflacdo dadesoneracdo do preco
de combustivel. Entdo, a gente tem que olhar a inflagdo de 12 meses, mas levar em consideracdo que, no ano passado,
no ultimo semestre, a gente teve essa queda por conta da desoneragdo, que retornou, €, portanto, a inflagdo vai ter um
movimento de alta de 12 meses de agora até o fim do ano. Ent&o, a gente mostra isso aqui comparando a inflagdo de
Seis meses com 12 meses.

Quando a gente olha os segmentos de inflagéo, no caso do Brasil, o que preocupa hoje um pouco mais € ainflagéo de
servigos, que tem caido, mas muito lentamente. Ela preocupa especialmente quando afeta uma inflagdo de salarios. A
gente ndo tem visto isso ainda. A gente tem até visto uma melhora recente na inflagéo, apesar de o nlcleo da inflagdo
de servicos ainda estar ato, mas a gente olha muito segmentadamente toda a inflagdo, a gente olha cada elemento, cada
nlmero que sai, todos os segmentos de servigos.

A gente vé que ainflagdo de servigos, como eu disse, tem caido, mas ainda se encontra em um patamar bem acima da
meédia e, quando a gente olha o nicleo dainflacéo de servicos, que agente chamade inflagdo de servigos subjacente, que €
tirando os elementos mais voléteis, quando a gente olha o intervalo mais curto, elando tem caido, ela mostrou umaligeira
subida, mas aqui ndo tem o nimero do IPCA-15, lembrando que amanh@ sai o nimero de inflagdo fechado, entdo a gente
entende que isso ai deve ter uma pequena melhora, mas a gente esta olhando a inflagdo de servigos como um elemento
gue é importante para a convergéncia de todos os fatores da inflagéo.

E, de novo, amensagem principal que eu quero deixar aqui é essa parte do pouso suave, ou sgja, 0 Banco Central, quando
comparado com outros bancos centrais em outros paises, trouxe a inflagdo para baixo com um custo muito pequeno de
PIB, com um custo muito pequeno de crescimento e com um custo muito pequeno de desemprego. Entdo, a gente olha
aqui o PIB ja bastante acima de antes da pandemia, e quando a gente olha o desemprego, ele esta... N&o estou dizendo que
0 desemprego é o ideal, é 6bvio que a gente quer ter menos desemprego sempre, mas a gente vé que teve uma melhora
grande, e, quando se compara com outros paises, isso € bastante nitido.

Quando a gente olha as taxas de crescimento e a massa de rendimento real, a gente vé também que os trabalhadores
comecgaram a ter regjustes ligeiramente acima da inflagdo, 0 que mostra que, apesar de trazer a inflagdo para baixo, a
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gente ndo tem esse efeito muito grande na massa de rendimento real; ao contrario, nos Ultimos meses tem até crescido
o rendimento real.

Esse é um gréfico de que eu gosto muito, que faz a seguinte comparagdo: o quanto caiu de inflagdo entre 2022 e 2023 e
0 gquanto custou isso de PIB. Entdo, no Brasil, ainflacdo caiu 8,7, e o PIB foi revisado para cima. Na média do mundo
emergente, a inflagdo caiu 1,9, e o PIB caiu 4,4. E, na média do mundo avangado, ainflacdo caiu 4, e o PIB caiu 2,4.
Ent&o, o Brasil se destaca claramente agui, numa relagdo entre queda de inflac&o e pouco dano ao PIB e pouco dano ao
emprego. Acho que a gente tem dificuldade de achar algum outro pais que tenhafeito isso com essa eficiéncia.

Outro dado também que é muito importante € ver as revisdes recentes de crescimento. Ent&o, eu tenho aqui arevisdo do
FMI, que mostra que o Brasil é o pais que tem a maior revisdo de crescimento; revisdo de crescimento de 2,1. A gente
mostra aqui um ranking de vérios paises e mostra que, como a previsio do PIB tem sido melhor... E 6bvio que tem o
elemento daagricultura, quefoi muito forte no primeiro trimestre. O primeiro trimestre tende ando serepetir, mas, quando
a gente olha o que esta sendo feito em termos de esforco contra a inflagéo e de custo em crescimento, o Brasil tem se
mostrado mais eficiente.

O que preocupa, obviamente, € sempre os determinantes de crescimento de longo prazo. A gente tem a produtividade
caindo, quando agente olha, e aqui eu tenho dados desde 1970. O investimento total também tem umatendénciade baixa.
Quando a gente olha o crescimento da populagdo em idade de trabalho, também ha uma queda bastante acentuada. E o
gue preocupa sempre, ndo olhando no curto prazo, mas olhando no médio prazo, € a expectativa dos agentes de mercado
de que o crescimento potencial do Brasil caiu. Entdo, aqui a gente tem um dado entre 2021 e 2023 que mostra que, ha
opinido dos agentes de mercado, o crescimento potencial do Brasil caiu de 2 para 1,8. 1sso significadizer que, se o Brasil
cresce muito acimade 1,8, ele gerainflagéo e, entdo, que nds temos uma capacidade de crescer baixa.

Falando um pouco de expectativas de inflagdo, agui mostra 0 qudo importante, o quéo correta foi a decisdo de manter a
meta em 3%. A gente viu uma queda nas expectativas de inflagdo para 2025 e 2026 depois da manutencdo da meta de
inflagdo. Quando a gente olha ja a parte implicita de mercado, a gente j& vé& um efeito um pouco diferente. A inflacdo
implicitade mercado comegou a subir um pouco para 2025 e 2026. A gente acha que isso aqui tem uma correlagéo grande
com aexpectativafiscal. A medida que as medidas forem passando e que as medidas, principalmente as de receita, forem
sendo aprovadas, a gente deve ter uma melhor nisso.

E aqui a gente compara a expectativa de inflagdo e metas para vérios paises nos anos de 2023, 2024 e 2025. Vocé vé que
tem poucos paises que tém tanto quadradinho quanto losango e tridngulo dentro da banda das metas. Ent&o, o Brasil tem
tanto 2023 quanto 2024 e 2025 dentro da banda, 0 que mostra que a gente esta conseguindo convergir a inflacdo. Para
2025, hd uma expectativa muito perto jada meta. Alguns outros paises tém até expectativas melhores. O destagque recente
foi o Chile, onde a expectativa de inflagdo caiu muito rgpido, mas também com uma queda de PIB muito rapida, com um
crescimento de PIB negativo neste ano, e ai fizeram até um movimento de juros um pouco mais forte.

Aqui é umadiferencaentre ainflagcdo implicitado mercado e ameta. E aqui, de novo, quando a gente olha essas inflagdes
medidas pelo mercado, é no que o Brasil ndo estatéo bem. A gente vé que o Brasil, nesse conjunto de paises, é o que tem
ainflacdo implicita mais alta em relacdo a meta, junto com a Coldmbia. De novo, a gente entende que, a medida que o
fiscal for se sedimentando, isso tende a melhorar.

E fica sempre aguela pergunta: "Mas por que a taxa de juros real no Brasil € a mais alta do mundo? E a mais alta do
mundo? Como funcionaisso?'. A taxadejuros no Brasil sempre foi muito ata e, em grande parte dos anos, foi ou amais
alta do mundo ou uma das mais atas do mundo, mas o que € interessante mencionar € que os ganhos institucionais e as
reformas que tém sido feitas tém proporcionado ao Brasil, na média, a trabalhar com juro nominal mais baixo, que é o
que a gente vé al, e juro real também mais baixo. Ent8o, apesar de ter, obviamente, altas e baixas, dependendo do ciclo
inflacionario, quando a gente pega um periodo mais longo, a gente vé que a gente tem uma queda no juro, tanto nominal
guanto real, ao longo do tempo.

Outro ponto que a gente consegue ver agui muito claramente € qual adiferenca dataxade jurosreaisdo Brasil paraoutros
paises. Entdo, a gente vé que a gente teve momentos onde a taxa de juros real do Brasil era muito mais ata do que ade
outros paises quando a gente compara com hoje. Entdo, eu vejo que tem um clamor muito grande hoje, acho que com
razdo, porque ataxade juros real € muito alta, mas, se a gente olhar o passado, elafoi muito mais alta do que ela é hoje
em relacdo aos paises. Inclusive, se a gente olhar aqui esse gréfico de barrinha na direita, a gente vé a taxa de juros real
comparada com a média das taxas de juros, ou seja, hoje comparada com a média para outros paises da América Latina.
A gente vé que no Brasil hoje estd 2% acima da média, enquanto... Perd&o, a gente vé os intervalos e a gente vé que,
de 2014 a 2019, era 3,6% acima da média; depois entre 2021 e 2023 foi 2,9%, e hoje ela é 2%. Entdo, a taxa de juros
real do Brasil hoje ¢ alta? E, mas ela é bem menos alta em relagio a média do que foi no passado. Ent&o, essa critica de
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gue a taxa de juros real é muito alta € verdadeira, mas ndo resiste a uma andlise comparativa intertemporal, porque no
passado elafoi muito mais alta do que ela é hoje. Isso significa que nds estamos conseguindo fazer um trabalho de trazer
ainflac8o para a meta com uma taxa de juros real menos alta do que foi na média nos outros ciclos, em que se precisou
subir os juros para combater a inflagdo.

Aqui também é um gréafico de que eu gosto muito, que pega simplesmente a diferenca entre a taxa de juros nomina hoje
e amédiaentre 2011 e 2019. Entéo, a gente vé que, para combater essa crise de inflagdo mundial, o Brasil precisou subir
menos 0s juros do que a grande parte dos outros paises. Se vocé olhar agui nesse gréfico de barrinha, essa € a diferenca
entre a taxa de juros hoje e a média. Vocé vé que o Brasil € bem menor do que varios outros paises; ou sgja, 0 Brasil
foi capaz de combater a inflagdo com aumento de juros menor em relagdo a média dos outros paises. Como eu disse,
essa é uma crise de inflagdo global, entdo € importante ver ndo sb a eficiéncia do Brasil, a eficiéncia absoluta, mas ver
também aeficiénciarelativa

Outro ponto € a diferenca entre a taxa de juros real hoje e a média entre 2011 e 2019, que estd no gréfico da direita. A
gente vé que o México tem umataxade jurosreal hoje 5,1 acimadamédia, Col6mbia 3,4, Chile 2,9 eBrasil 2,5. De novo,
0 Brasil tem umataxade juros real alta, mas abaixo da média, se comparada com a de outros paises.

Aqui é s6 mostrando que tem uma sincronizagdo, porgue teve alguns momentos em que a inflacdo do Brasil - ainflagdo
€ esse periodo hachurado... A gente teve alguns momentos em que ainflacdo foi sO brasileira, e agora a gente esta diante
de uma crise de inflagdo que é muito global, entdo a gente vé que teve um ciclo de alta de juros muito sincronizado, que
faz com que vocé tenha elementos diferentes na andlise em relacdo ao que foi feito no passado.

Outro ponto gque é sempre importante mencionar €: sera que o Banco Central atua de forma auténoma todo o tempo? E
aqui agente mostraque o Banco Central do Brasil fez amaior altade juros em ano de inflagdo da histéria. Ent&o, o Brasil
subiu os juros 11,75, e aqui eu comparo todos os periodos de inflagdo no Brasil para mostrar que dessa vez foi o0 periodo
em gque o Banco Central mais subiu osjuros num ano de el ei¢do, atuando de formaauténoma para garantir que na proxima
fase a gente tenha uma inflac&o sob controle.

Ent&o, fica uma pergunta: "Tudo bem, a gente entendeu tudo isso, mas por que a taxa de juros continua sendo téo alta?'.
Essa é uma andlise muito longa e eu trouxe aqui aguns pontos.

Um ponto é ataxa de recuperagdo de crédito, que é baixissimano Brasil. O Brasil s recupera mais crédito que Turquia,
Burundi, Venezuela, Haiti e Angola. Ent&o, o fato de arecuperacéo de crédito ser judicial no Brasil € um processo longo,
demorado.

Um outro tema é a taxa de poupanga, que no Brasil é claramente menor.

O Brasil tem uma divida maior - nisso aqui eu estou usando o conceito do FMI -, e o problema é que a divida cresce um
pouco Mmais, porque 0 Nosso gasto, em termos reais, € maior do que amédia, e a gente tem um risco percebido médio um
pouco maior, como a gente mostra.

Um outro ponto é a parte do crédito direcionado. Toda vez que a gente tem um crédito direcionado muito grande é como
se, quando o Brasil subisse juros, ele s tivesse efeito sobre um pedaco do crédito, porque o outro ndo sofre a agdo da
politica monetéria. Ent8o, a gente diz que é como se fosse a meia entrada do cinema. Se eu tenho muita meia entrada,
a entrada inteira tem que ser mais cara para compensar. E a gente vé que, em momentos em que o crédito direcionado
baixou, ataxa de juros estrutural no Brasil também foi mais baixa. Eu ndo estou querendo dizer aqui que néo deva ter
crédito direcionado, € s umamencao de que, quando o crédito direcionado € muito grande, ele tem um impacto nosjuros.

Ent&o, aqui a gente compara o crédito direcionado em varios paises, e a gente vé que o Brasil hoje tem 41%, o segundo
mais alto do mundo é o México, e, quando a gente olha a América Latina, muitos paises ai abaixo de 5% em crédito
direcionado. Quando a gente olha o mundo emergente, se ndo me engano, a média € 4%.

Um outro tema importante € essa mudanca da taxa de juros neutra, que tem sido t&o comentada naimprensa. O que éa
taxa de juros neutra? E um célculo que se faz para tentar entender qual é ataxa de juros real que n&o gera nem inflacéo
nem desinflaco; ou sgja, ela é neutra no sentido inflacionario, e 0 que a gente vé é que essa taxa de juros neutra subiu
no Brasil, de acordo com os analistas, de acordo com 0s nossos préprios modelos. Em alguns paises, depois da covid,
essa taxa sofreu ata; em alguns raros paises, sofreu baixa; mas o Brasil se destaca por ter tido um aumento grande nessa
taxa estrutural no pés-covid.

Aqui a gente faz uma comparagdo macro, de novo com a América Latina, e olha o PIB e desemprego. Ent&o, a gente vé
gue no Brasil voltou o PIB muito namédia, lembrando que ataxa de crescimento estrutural do Brasil € amaisbaixa. Entéo,
6,3 % do Brasil € um bom crescimento, quando a gente compara com Chile e com Colémbia, que tém taxas estruturais
de crescimento mais alta. Se a gente olhar em termos de desemprego, foi amelhor performance da América Latina nesse
periodo; ou sgja, mesmo com todo 0 gjuste, 0 Brasil gerou emprego.
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Quando a gente pega a inflacdo nucleos, também teve uma alta menor do que os outros paises, e, quando a gente olha
o que foi feito em politica monetaria, nesse periodo, o Brasil subiu 9%, o Chile subiu 8,5%, a Colémbia subiu 9%; ou
sgja, grande parte dos paises fez uma subida muito parecida com ado Brasil, s6 que no Brasil foi mais eficiente, como eu
consigo mostrar com os dados, tanto de PIB quanto de crescimento. Se a gente olhar também o freio que teve no crédito,
0 Brasil teve menos freio no crédito para um aumento de juros muito parecido.

Af vem um ponto: mas por gque existe, entdo, essa inflacdo, vamos dizer assim, do mercado gque € um pouco mais atana
frente? E aqui um tema que gjuda a explicar, porque a gente tem se debrugado muito, que € o tema que o Brasil, de fato,
tem feito um grande esforco fiscal, mas, quando a gente olha 0 nosso gasto, em termos reais - ou sgja, quanto a gente
gasta acima dainflacéo -, ele ainda é muito acimado mundo. Ent&o, a gente tem, no biénio 2023-2024, por exemplo, que
0 Brasil vai gastar 3,3, em termos reai's, acima da inflagdo - em termos reais, ja € acima da inflag&o -, comparado com
ameédiada América Latina, que é menos -0,9.

Ent&o, mesmo com todo o esfor¢o que a gente tem feito, um tema que € caracteristico do Brasil - ndo é deste Governo, é
de muitos governos atrés -, € um tema estrutural, inclusive a reforma da previdéncia ajudou nesse sentido, mas continua
com crescimento real acima, com crescimento de gastos reais bem acimado mundo... Ent&o, agente vé que o Brasil gasta
bastante, mas, em termos reais, acima, comparado com outros paises. 1sso ajuda a explicar um pouco essa desancoragem.

O que agente semprediz lano Banco Central é que agente tem umadesancoragem gémea. O que é desancoragem gémea?
Eu digo que aiinflac8o vai ser baixa na frente, mas o mercado nem sempre acredita; por outro lado, o Governo diz que
vai fazer um fiscal melhor nafrente, mas, como a gente vé aqui também, o mercado n&o pde isso ho preco. Entdo, quando
a gente olha aqui a bolinha vermelha contra as barrinhas, a gente vé que o Governo, no plano fiscal, no arcabouco, tem
-0,5%, 0%, 0,5% e 1%, mas, quando a gente olha as previsdes de mercado, elas estdo bem piores do que isso. 1sso mostra
gue, a medida que forem passando as medidas que vao agora trazer mais receita, esses niumeros devem melhorar. Isso
também vai contribuir para umainflacdo menor 14 nafrente.

Se a gente consegue ancorar essa expectativa fiscal, eu também consigo ancorar a expectativa monetéria. 1sso vai fazer
com que o juro fique menor |4 nafrente. A gente vai poder cair mais os juros a medida que isso vai acontecendo. Entdo,
€ importante aquii...

(Soa a campainha.)

O SR. ROBERTO CAMPOSNETO - Eu estou acabando ja

Um outro tema é que, como agente tem um crescimento de gastos em termos reai s grande, que € o que eu mostrel, quando
0 mercado faz a conta de como € que eu fago para atingir o equilibrio, vocé precisa de medidas adicionais de receitas
crescentes. Entdo, aqui € uma conta que foi tirada do questionério que a gente faz com agentes de mercado, que a gente
precisade 1,4% do PIB, em 2024; 1,5%, em 2025; e 1,7% do PIB, em 2026; ou sgja, para atingir a meta, a gente precisa
bastante de receitas ainda. A medida que as receitas forem entrando, eu acredito que agente vai conseguir ter ndo sd uma
convergéncia fiscal, como também uma convergéncia monetaria.

Um outro tema € que a gente fala muito do risco de juros altos, mas, quando a gente vé os questionérios, hoje o risco
fiscal ainda é maior do que o risco de inadimpléncia e atividade. A gente consegue ver bastante, aqui nesse grafico, que é
um estudo também feito por uma institui¢do independente. Quando a gente olha, aqui no questionario recente da Quaest,
a gente vé que a principa preocupagéo hoje do investidor é falta de politica fiscal eficiente. Quando a gente vé taxa de
juros elevada, elaestd com 11%; afaltade politicafiscal estd com 45%. A gente tem outras razbes ai: baixa escolaridade,
a parte eleitoral, a polarizacdo. Entdo, isso agui € um questionério que foi feito pela Quaest. E ha um outro estudo que
mostra também a importancia dessa ancoragem fiscal para a gente atingir uma inflacdo mais baixa e juros mais baixos
no longo prazo.

Aqui é um outro tema muito interessante, que é o que aconteceu com ataxa de juros toda vez que o Brasil fez um grande
esforgo fiscal. Entdo, aqui agentetem alinhaazul, o novo arcabougo fiscal; e aoutralinhaé o teto de gastos. Obviamente,
0 mercado comega a entender que vocé vai fazer isso um pouco antes da hora. Essa linha aqui é so a data de aprovagéo.
Ent&o, vocé consegue ver que o mercado antecipa antes e comecga a cair a taxa de juros nominal simplesmente porque
vocévai ter um regime fiscal melhor afrente. Tanto no teto fiscal quanto no arcabouco de gasto, a gente vé& isso nosjuros
nominal. Quando a gente olha juros real também acontece a mesma coisa: a gente vé ataxa de juro real caindo tanto no
caso do teto de gastos quanto do novo arcabouco fiscal. 1sso mostra que a parte de inflac8o, ou a parte de expectativa de
inflagcdo e de juros baixos a frente, estd muito conectada com uma expectativa de fiscal melhor. Entéo, quando eu consigo
ancorar o meu fiscal, eu também consigo ancorar a minha politica monetéria, o que significa menor juros afrente.

Um outro tema importante é que a gente fala: "N&o, mas os juros tém uma influéncia muito grande na divida, porque
a gente tem juros muito altos e, entdo, faz com que a gente pague muitos juros sobre a divida'. Aqui eu fiz um estudo
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mostrando que a expectativa tem mais impacto do que a reducdo da Selic em si. Entéo, eu fiz dois cenérios. Primeiro,
vocé cal aSelic em 1% evocé cai a Selic em todos os prazos. Entdo, se eu caio a Selic no curto prazo, eu caio nosjuros de
1%, de 2%, de 3%, de 5%, de 10%, lembrando que o governo néo se financia na Selic: ele se financia em varios prazos,
desde um ano até 30 anos.

E ai eu faco um outro cenario s mostrando o que aconteceu antes de a Selic cair, porque o mercado tinha expectativa
de queda.

No segundo caso, teve uma economia para o Tesouro de R$167 bilhdes, so pelo que aconteceu na curvade juros futuros -
€ela caiu mesmo antes da queda da Selic. E, no outro caso, eu fago uma queda da Selic linear, sem afetar expectativas. Por
gue isso é importante? Porque o que importa para a rolagem da divida do Brasil ndo é so a Selic, é fazer um movimento
da Selic com credibilidade, para que a curva futura possa cair, porque o Brasil se financia em taxas que ndo sdo a Selic,
s8o taxas futuras. Entdo, aqui eu faco uma comparagdo mostrando o efeito de cada uma.

Um outro tema é a decomposi ¢ao do spread, rapidamente sd, mostrando que agente tem um spread de crédito muito alto.
E ai a gente vé os componentes: ainadimpléncia, a despesa administrativa, a parte tributéria e a margem financeira, que
sobra. Eu acho que esse € um tema antigo, eu ja até usel isso em apresentacoes.

E aqui um pouco o efeito das medidas do Banco Central.

Ent&o, eu pego dois momentos em que a taxa de juros € exatamente igual e vejo qual é o custo de ICC, ou sgja, qual éo
spread de crédito. E a gente vé que as medidas do Banco Central fizeram com que, paraa mesmataxa de juros, eu tenha
um spread de crédito mais baixo hoje. Eu estou comparando dezembro de 2016 com junho de 2023. Ent&o, a gente tem
uma lista de medidas que foram feitas para atenuar o custo de crédito. Elas tiveram impacto. Obviamente a gente precisa
de muito mais, de ter um impacto muito maior, mas a gente vé gque teve um impacto ao longo do tempo. Aqui a mesma
coisa, a gente olhatanto a parte de juros livres, a gente olha a Selic e ataxa de juros média.

Um outro ponto que é importante é que, nem sempre gque Vocé promove uma queda de Selic, vocé melhora a situagéo de
crédito. Seeu cair a Selic sem credibilidade, o que acontece é que o crédito ndo aumenta, ele cai. Entdo, a gente consegue
ver agui, nesse intervalo entre 2011, 2012, 2013 e 2014, que eu caio a Selic, ou sgja, a linha azul cai, mas olha o que
acontece com o crédito: ele cai sem parar até 2015.

(Soa a campainha.)

O SR. ROBERTO CAMPOS NETO - Ou sgja, eu fiz uma queda na taxa da Selic que nédo gerou credibilidade, a taxa
futura subiu; o crédito caiu, ndo subiu. Entdo, o importante ndo é a queda da Selic em si, é fazer um processo de queda
da Selic com credibilidade.

Um outro tema rapi damente é mostrar que o crédito na economiando girana Selic. Se agente somar aqui CDI mais Selic,
a gente vé que da 12%, 13%. A gente tem 58,7% do crédito que gira em taxas de juros futuras, na prefixada. Entdo, eu
preciso de ter credibilidade, para que as taxas de juros futuras, que eu ndo controlo, acreditem que a gente vai ter uma
taxa de juros mais baixa afrente.

Um outro tema também mostra que ataxa de Selic ndo garante condigdes financeiras. Entdo, aqui agente vé, por exemplo,
que, depois de aprovado o arcabouco, € como se a taxa Selic ja estivesse caindo, porque as condigdes financeiras sdo
0 que mostra a liquidez na economia. E, do outro lado, a gente vé que 0s juros futuros comegaram a cair muito antes
de a Selic cair. Quando os juros futuros caem antes da Selic, proporciona que a gente faga uma queda da Selic maior e
mais sustentavel. Entéo, € importante ter esse elemento de credibilidade para fazer com que a gente consiga cair a Selic
com credibilidade. A gente tem um estudo com vérios paises que mostra que isso aqui acontece em todas as ocasifes
no Brasil eforado Brasil.

Falando um pouco de estabilidade financeira - ndo é um tema que preocupa o Banco Central, mas estava no relatério agui
como um dos temas a ser abordado -, a gente tem uma liquidez bastante saudavel no sistema brasileiro. A gente olhaa
parte toda de capital e exigéncia regulatoria, a gente ndo tem nenhum grande problema, o sistema esta capitalizado, o
sistema melhorou um pouco no aspecto competitivo, mas sem nenhum dano aliquidez e ao capital.

Quando a gente olha os resultados de banco, eles sofreram uma queda recente, a gente tem tido uma competicéo maior,
a gente tem bancos digitais crescendo no Brasil, a gente tem fintechs crescendo, ja sdo quase 1,3 mil fintechs no Brasil.
Isso foi em parte estimulado até por uma politica do Banco Central. A gente vé que o sistema esta se diversificando, mas
com rentabilidade boa.

Estou acabando jaaqui.
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Outro tema que foi mencionado € que o Banco Central estaria fazendo um gerenciamento terceirizado de reserva e que
iSSO seria nocivo ao pais. Entéo, aqui, primeiro eu queria explicar que o Banco Central ndo faz isso hoje, mas que foi
feito sempre no passado. Ele comegou a ser feito em 2000, ele foi feito quase todos os anos, ele teve uma parada, depois
eleteve... ele sereiniciou, e ele sempre € feito num percentual muito pegueno das reservas. O maximo que teve, no ano
de 2000, foi 3,5%, mas hoje ele oscila entre zero e 1%. Por que o Banco Central terceiriza gest&o de reserva, quando
terceiriza? Parapoder aprender aoperar em um instrumento novo, porque quando vocé diversificareserva, vocé consegue
ter mais retorno com menos risco. Entdo, isso é uma coisa inclusive, quando a gente olha nesse esaide, que 75% quase
dos bancos centrais no mundo fazem. N&s néo fazemos hoje - eu entendo que teve ai um questionamento em relacéo a
isso - mas foi sempre feito no passado, inclusive com aprovagdo do TCU.

A parte de crédito vou passar rapidamente. O mercado de capitais no Brasil crescendo muito. Vérias medidas foram
tomadas. A gente voltou agora com o grupo IMK parafacilitar ainda mais. Mostra que tudo que decresceu em termos de
banco publico foi mais do que compensado pela parte de mercado de crédito, ou sgja, transformou-se o crédito numacoisa
mais competitiva. A genteteve crescimento do nimero de pessoas aplicando em bolsa, crescimento dainduistriade fundos.

Af, falando por Ultimo nessa parte microecondmica, macroecondmica, a gente incentivou muito o microcrédito, e o
microcrédito estd com crescimento espetacular no Brasil. E um exemplo. Tem sido mencionado em vérios lugares do
mundo. O microcrédito cresceu muito mais do que o sistemafinanceiro, gerando competicéo, fazendo com que o dinheiro
chegasse na ponta com spread menor. A gente vé aqui toda a trgjetéria. A gente tem um objetivo de o cooperativismo e
de o microcrédito crescerem. No caso do cooperativismo, a gente gostaria que chegasse perto de 20%; ele estad em cerca
de 10% hoje, mas tem crescido muito rapido, como a gente consegue ver aqui.

S6 para terminar, no microcrédito, a gente vinha com crescimento negativo de trés anos, a gente tomou vérias medidas,
inclusive... O Senador Rogerio Marinho ndo sei se esta aqui, mas agente fez vérias coisas juntos no microcrédito, e agente
viu 0 aumento do microcrédito crescendo bastante. Depois de um crescimento negativo de trés anos, hoje j& é responsavel
ndo sO pelo crescimento de crédito em &reas mais carentes, mas também por educacdo financeira.

Paraterminar, falando aqui daparte digital, o PIX hojetem 637 milhdes de chaves. Na sexta-feira passada, nés quebramos
um novo recorde: 142 milhdes de operagdes em um dia. E o sistema de pagamento instantaneo que mais cresceu No
mundo. Tem recebido prémios em vérios lugares e esti ainda em desenvolvimento. NGs vamos ter novas funcionalidades
rapidamente. Aqui mostra que ele gera emprego formal...

(Soa a campainha.)

O SR. ROBERTO CAMPOSNETO - ... ele gera "bancarizagéo".
Estou acabando ja.

O Open Finance também, que a gente fez para aumentar acompeti¢ao - eu vou passar um pouco rapido, porque jaestourei
meu tempo aqui. O Drex, que foi lancado essa semana, que é a nossa moeda digital, que vai permitir uma melhora na
parte de contratos, de registros, de "tokenizacdo". Vai ter umaformamais eficiente de negociacdo de ativos digitais, ativos
financeiros e ndo financeiros, melhora controle de risco, liquidag&o.

E anossa agendainclusiva e a nossa agenda de sustentabilidade, pelas quais eu vou passar rapidamente. Mas aagendade
sustentabilidade € muito importante. Nés estamos tentando direcionar o crédito cadavez mais paraatividades sustentaveis,
atividades verdes. N6s temos feito vérias associagbes com organismos internacionais. Fazemos parte de um grupo
importante que é green in thefinancial market, ou sgja, transformando o mercado financeiro numa coisamais sustentavel.

E, por ultimo, eu queria dizer que eu vejo muita comemoragdo. Eu vejo, por exemplo, quando a gente olha o fato de
0 S& P ter melhorado a nota do Brasil, melhorado o outlook, quando a gente olha o FMI ter elogiado, quando a gente
olha as revisdes da Febraban, quando a gente olha todos indices de termdmetro, todos eles, 100% deles mencionam
a autonomia do Banco Central e mencionam a politica de juros do Banco Central como um fator decisivo. A Moody's
mencionou; 0 S& P mencionou; a Fitch mencionou; a reportagem do The Economist, na semana passada, se vocé olhar,
faz um grande elogio a politica de juros do Banco Central; o BIS, que € um banco que controla todos os bancos centrais,
diz que o Banco Central do Brasil fez um dos pousos mais suaves que tem; o relatorio recente da Goldman mostrando a
credibilidade do Banco Central. Entdo eu acho que foi atingido aqui, com a gjuda do Congresso, em termos de colocar
a autonomia do Banco Central e capacidade do Banco Central de gerir a crise de forma autbnoma e técnica, tem
mostrado grandes e grandes frutos.

Entdo acho que, por trés de cada comemoracdo que a gente tem feito recentemente no Brasil, tem também um pedaco
gue foi a atuagéo do Banco Central. Eu gostaria que isso ndo fosse esquecido, em homenagem a todos do Banco Central
que trabalharam por ela, lembrando que a gente tem tido revisdes melhores de crescimento. E a concluséo, de novo, eu
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vou terminar aqui so dizendo que é o pouso suave. Entdo, o que é o pouso suave? E a gente ter conseguido trazer a
inflagdo muito alta paraum nivel muito maisbaixo, com quase nenhum custo ou muito pouco custo, tanto de crescimento,
guanto de emprego, quanto de contracdo de crédito. Quando a gente faz uma comparagdo relativa, o Brasil atingiu ou
esta atingindo um pouso suave. E importante mencionar que a gente ainda tem uma luta com a inflago pela frente, mas
a gente esta atingindo um pouso suave de forma bastante eficiente.

Muito obrigado atodos. Desculpe por ter estourado o tempo. (Palmas.)
O SR. PRESIDENTE (Rodrigo Pacheco. Bloco Parlamentar PSD/Republicanos/PSD - MG) - Agradeco ao Presidente

Nés passaremos agora a fase de interpelacéo pelos Srs. Senadores e Sras. Senadoras.

Antes, porém, gostaria de registrar, com muita honra, a presenca, no Plenério do Senado Federal, do Sr. Achraf Bouali,
Chefe do Centro de Istambul da Organizagdo para a Cooperacdo e Desenvolvimento Econémico (OCDE), que vem
acompanhado de S. Exa. o Deputado Federal Marcel Van Hattem. Ambos sejam muito bem-vindos ao Plenario do Senado
Federal .

Gostaria de registrar também, Presidente Roberto Campos Neto, que, por ocasido de sua fala, estiveram aqui presentes
os alunos do quinto ano do ensino fundamental do Instituto Santo Antonio de Padua, da cidade de Itabirito, em Minas
Gerais, e também os alunos do quarto ano do ensino fundamental do Colégio Marista, unidade Asa Sul. Portanto, alguns
alunos e alunas assistiram a exposi¢éo de V. Exa.

E, por fim, 0 Senado Federal recebe, namanhadestaquinta-feira, um grupo de Parlamentares e funcionérios representantes
de 14 Parlamentos do continente americano. Eles estdo acompanhados pela nossa Diretora-Geral do Senado, llana
Trombka, e v8o participar de debates e workshops em nosso pais, durante dois dias, em um encontro do ParlAmericas. O
tema desta edicdo, em 2023, & Parlamentos Abertos e Inclusivos. Experiéncias e Estratégias na América Latina.

Parainterpelar, concedo a palavra por cinco minutos aos Senadores inscritos, organizados em bloco de cinco Senadores.
O primeiro orador inscrito € o Senador Irgjé. (Pausa.)

Ausente.
Senador Esperidido Amin, V. Exa. tem cinco minutos.

O SR. ESPERIDIAO AMIN (Bloco Parlamentar Alianca/PP - SC. Para interpelar Ministro.) - Quero saudar... Eu vou
saudar o representante de Istambul. Viu, Presidente? Eu ja saudei o Presidente da comissao de Istambul, como de hébito.
Salido-o0 com o coragdo, com as palavras e, 0 mais dificil, com o pensamento.

Saido o Presidente do Banco Central e atodos os colegas e visitantes.

Presidente, eu quero dizer, na melhor linguagem politica e de cidaddo, que o senhor me representa, ou sgja, eu votel a
favor da suaindicacdo. E, apesar de fazer aqui algumas perguntas que eu considero devidas, acho que, na média da sua
performance como Presidente do Banco Central, 0 senhor prestou extraordinarios bons servicos ao Brasil. E gostaria de
destacar que o ponto mais positivo do seu relatério, para mim, é sobre microcrédito e sobre cooperativismo. O Brasil s6
terd juros civilizados comparaveis internacionalmente, com resultados claros e decentes, quando o total das operacdes
ativas de crédito cooperativo e de microcrédito tiver ultrapassado a casa de 30% a 40% - repito, das operacdes ativas.
Infelizmente estamos longe disso. E, por isso, eu tenho ahonrade presidir a Frente Parlamentar de Apoio ao Microcrédito
e as Microfinancas.

Quanto ao seu relatério, eu tenho destaque também positivo para a forma como tratamos do assunto durante a pandemia.
Acho que o microcrédito e o crédito cooperativo tiveram uma assisténcia muito adequada. E deixo como sugestdo, que é
fruto de uma grande indagac&o... O senhor apresentou vérias comparagdes entre ataxa de juros do Brasil e ado mundo, e
eu recolhi uma palavra que o senhor falou, umafrase, as 10h55 - se precisar localizar -: "A taxadejuros no Brasil sempre
foi muito alta'. Eu pedi, naarguicdo do Diretor Ailton, uma analise de quanto é que nés pagamos amaisdejurosdo que o
Ocidente, incluindo a Turquia, que é um pais que estaem segundo lugar nataxa. Desde aado¢do do Plano Real, ha29 anos,
nés pagamos cercade 7,4% amais do que amédiado Ocidente, incluindo aTurquia. Multipliquel isso peladividae deuum
pouco mais do que US$1 trilhdo de diferenca - de diferencgal - amais. O Presidente da Comisséo de Assuntos Econdmicos
se recorda de que houve uma concordancia entre o Diretor Ailton, que estava em arguicdo, e a minha pergunta.

Eu achei que fiquei o bambambd, porque, no feeling, eu acertel 0 nimero. SO que esse nimero significa trés vezes as
Nossas reservas internacionais, ou sgja, drenaram USS$1 trilhdo. E ai é que eu Ihe sugiro acrescentar a esta apresentacao,
daqui a seis meses, a evolugao histérica do que o Ocidente pagou de juros e nds, para ver...

(Soa a campainha.)
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O SR. ESPERIDIAO AMIN (Bloco Parlamentar Unidos pelo Brasil/PP - SC) - ... se estd melhorando ou piorando,
porque pagar amais US$1 trilh&o - mais do que US$1 trilhdo -, em 29 anos de juros, representa, singelamente, trés vezes
as nossas reservas arduamente acumuladas e que, infelizmente, tém uma remunerac&o pouco superior a 1% ao ano.

Ent&o, ndo precisa quebrar a autonomia do Banco Central. Sou afavor dela, sou afavor do seu desempenho, mas eu acho
que os radares do nosso voo tém que também ser checados para ndo nos conduzirem de maneira tdo dispendiosa. E a
minha sugestéo, complementando o seu relatdrio.

O SR. PRESIDENTE (Rodrigo Pacheco. Bloco Parlamentar PSD/Republicanos/PSD - MG) - Agradego ao Senador
Esperidido Amin.

O préximo afazer a suainterpelacéo € o nobre Senador Angelo Coronel.

O SR. ESPERIDIAO AMIN (Bloco Parlamentar Alianca/PP - SC) - Presidente, dentro do prazo, ndo é?

O SR. PRESIDENTE (Rodrigo Pacheco. Bloco Parlamentar PSD/Republicanos/PSD - MG) - Perfeitamente dentro do
prazo. E peco que o Senador Angelo Coronel siga o exemplo.

O SR. ANGELO CORONEL (Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/PSD - BA. Para interpelar Ministro.) -
Obrigado, Senador Amin.

Queriacumprimentar o meu Presidente, Rodrigo Pacheco, esse mineiro que tanto orgulha aquel e estado, mesmo querendo
separar o Sul do Nordeste, mas eu sei que V. Exa. € um grande defensor da unido do pais.

Quero cumprimentar o Presidente Roberto Campos.

Cumpre a mim registrar, Presidente Roberto, aimportancia e os méritos da politica monetéria que tem sido adotada no
Brasil ecomo elacontribui significativamente paraaestabilidade econdmicae o bem-estar de nossanacdo. Por meio deum
cuidadoso manejo de taxas de juros e das expectativas, o0 Banco Central tem conseguido controlar ainflagcéo, garantindo
estabilidade econémica e tranquilidade para a popul agéo e para seus investidores.

Fiz questdo de escrever algo paraficar bem didéticaa minhafala, Presidente.

Olhando paratrés, ndo podemosignorar adol orosahistériadahiperinflagdo que o Brasil enfrentou, amemariade aumentos
constantes de nivel de prego, superando naquela época os 80% ao més. Foi uma época em que o poder de compra das
pessoas desaparecia diariamente, tornando a vida umaluta constante paramanter o basico. Essa experiénciafaz imperiosa
a necessidade de se manter uma politica monetéria cautel osa, que priorize a estabilidade dos pregos e, por consequéncia,
aqualidade de vida de todos os brasileiros.

Ressalto, Presidente Roberto Campos, que o imposto inflaciondrio recai sobre todos sem autorizacdo legislativa -
ndo precisa disso - e afeta, de forma desproporcional, os mais vulneraveis. Portanto, adotar uma politica monetaria
conservadora é uma questéo de justica social e de responsabilidade com as geracGes presentes e futuras. O nivel ato da
taxa basica de juros, amplamente criticado, trata-se de consequéncia de um esforgo de reancoragem de expectativa de
controle dainflagdo e de um nivel alto de endividamento publico, de repetir os déficits fiscais e de um cenario de choques
externos e de contracdo monetéria.

O resultado do recente trabalho do Banco Central vem trazendo frutos, como a convergéncia dainflagdo paraameta. Na
ultima leitura, tivemos uma inflagdo negativa de -0,08, com o IPCA acumulado nos Ultimos 12 meses de 3,16. Ademais,
vemos uma melhora nas projecdes contidas no Boletim Focus. Esses fatores, Presidente, contribuiram para a queda de
50 pontos-base dataxa Selic, caindo para 3,25 ao ano, na Ultima reunido do Copom, inclusive com o voto decisivo de V.
Exa., Presidente Roberto, abrindo o caminho para um ciclo de queda dos juros - e eu ndo tenho davida de que, até o fina
do ano, essataxa Selic pode liberar 0s 10%; torco por iSso.

Portanto, cumprimento o Presidente Roberto Campos pel o seu desempenho afrente do Banco Central, com firme propdésito
de proteger o poder de compra dos cidad&os e construir um ambiente propicio para o crescimento e o desenvolvimento
sustentavel. Devemos continuar valorizando a boa politica econdmica, a responsabilidade fiscal, a prevencéo dainflacdo
e a gestdo cuidadosa da divida publica, como alicerces para um futuro prospero e equitativo paratodos os brasileiros.

Af, Presidente Roberto, paranao ficar sem pergunta, vou fazer duas perguntas até um pouco forado tema. Eu queria saber
deV. Sa.: qual o volume hoje do real em espécie circulando no Brasil? Acredito que, com o cartdo, com o Pix e agoracom
o Drex, atendéncia € reduzir mais ainda essa circulagdo. Eu pergunto, Presidente Roberto Campos: existe uma projecao
para o papel-moeda deixar de circular ou €le jamais deixaré de circular? Ficam essas perguntas.

Muito obrigado e parabéns pela sua condugéo.
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O SR. PRESIDENTE (Rodrigo Pacheco. Bloco Parlamentar PSD/Republicanos/PSD - MG) - Agradeco ao Senador
Angelo Coronel.

Concedo a palavraimediatamente, para a suainterpelacdo, ao nobre Senador Sergio Moro.

O SR. SERGIO MORO (Bloco Parlamentar Uni&o Crist&UNIAO - PR. Para interpelar Ministro.) - Bom dia, Sr.
Presidente Rodrigo Pacheco. Quero cumprimentar aqui todos os pares, Senadores e Senadoras, e fazer um cumprimento
especial também ao Presidente do Banco Central, Roberto Campos.

Presidente, s0, tomando aliberdade, antes de entrar aqui naminhainquiri¢do, eu preciso fazer umareferénciaimportante
e lamentével a esse assassinato politico do candidato equatoriano Fernando Villavicencio.

Quando se val pesquisar a histéria desse Parlamentar e agora candidato, ele denunciou corrupgdo dos Governos Correa
no passado; era um jornalista ativo; foi um Parlamentar que se insurgiu contra a tentativa inapropriada de impeachment
do Presidente Guillermo Lasso; e se manifestava de maneira veemente contra o narcotréfico, que é uma grande chaga,
infelizmente, na América Latina, ndo sd no Equador, mas em outros paises como Coldmbia, Bolivia, mas igualmente
aqui, crescente também no Brasil.

E esses assassinatos politicos revelam uma tragédia da América L atina: nossa dificuldade em fazer valer aforcadalei, o
gue chamamos Estado de direito (rule of law). E nés e todo 0 mundo politico da América L atinatemos que lamentar esse
fato. No fundo, o Brasil, pelas suas dimensdes continentais e talvez por ndo compartilhar alingua espanhola, as vezes ndo
damuita bola ao que acontece aqui no ambito da América Latina, mas nds temos que registrar 0 nosso veemente repudio
e 0 desgjo de que 0 povo equatoriano possa superar esse episddio e realizar eleicdes livres e dentro da normalidade nos
préximos dias.

Eu lembro aqui que convidei Maria Corina Machado, que é a candidata na Venezuela, para ser ouvida em umaaudiéncia
publica na Comissdo de Seguranca, que devemos realizar agora no inicio de setembro, e que também é uma forma de
nos... Vamos dizer, ndo podemos fazer nada em relacdo a quem foi assassinado, salvo fazer o lamento, mas podemos
pelo menos tentar dar visibilidade aquel es que ainda se encontram numa situacdo de risco. Entdo, essa audiéncia deve ser
realizada na Comisséo de Seguranca e espero que haoportunidade nés possamos ter a presenca de varios dos nossos pares
paraprestigiar alguém, candidata também, que se encontraem igual situac&o de risco.

Indo aqui agora paraainquiricdo, primeiro quero elogiar o trabalho que tem sido feito pelo Presidente do Banco Central,
Roberto Campos, e repudiar alguns ataquesinjustos, que diminuiram em intensidade, mas que foram feitos ali no passado.
Nadamais claro do que o carater técnico do trabalho do Sr. Roberto Campos, que foi aexposi¢ao que noés tivemos agora -
uma exposi¢ao didética, com dados, com nlimeros, com demonstracdo dos motivos pelos quais ataxade jurosfoi mantida
nesse patamar e por que elafoi elevada no passado e foi elevadaem um periodo eleitoral.

Se houvesse qualquer inclinagéo politicado Sr. Roberto Campos, isso ndo teria acontecido no ano passado. Teriadeixado
ainflag@o descontrolada para obter um ganho... N&o descontrolada, mas teriaarrefecido a politica monetéria para permitir
gue ganhasse o0 outro candidato. E isso ndo aconteceu. Foi um trabalho eminentemente técnico, assim como vejo agora
essa reducdo alvissareira e benéfica - a reducéo dos juros - como também uma decisdo técnica. Claro que a técnica ndo
€ matemética perfeita e, as vezes, decisdes equivocadas podem ser tomadas, até mesmo pelo Banco Central, mas o que
se vé é um trabalho eminentemente técnico, fundamentado.

E vamos destacar ...
(Soa a campainha.)

O SR. SERGIO MORO (Bloco Parlamentar Uni&o Crist&/UNIAO - PR) - ... que esse trabal ho técnico do Banco Central
nostrouxe apatamares deinflacéo, nos dltimos 12 meses, mel hores do que os de vari os paises do, assim chamado, primeiro
mundo. Nossa taxa acumulada nos Ultimos 12 meses, gracas ao trabalho do Banco Central - e aqui é importante nos
identificarmos o mérito, qual foi ainstituicdo responsavel por essefato... ndstemos taxas menores do que asda Alemanha,
nAs temos taxas muito proximas as dos Estados Unidos. E, ho ano passado, tivemos, nos 12 meses de 2022, taxa menor
do que a dos Estados Unidos.

E, infelizmente, eu vivi um periodo - e acredito que muitos dos meus pares também viveram aqui - de descontrole
inflacionario no Brasil, de hiperinflagdo. E o Brasil vive sob essa permanente...

(Interrupcéo do som.)

O SR. SERGIO MORO (Bloco Parlamentar Uni&o CristZyUNIAO - PR) - ... desconfianca (Fora do microfone.) se esse
passado realmente ficou para trés ou se ele tem risco de voltar.
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E o Banco Central... E aqui cabe um elogio a esta Casa, ao Senado...
(Soa a campainha.)

O SR. SERGIO MORO (Bloco Parlamentar Uni&o Crist?yUNIAO - PR) - ... e n&o é um autoel ogio porque eu ndo estava
aqui na época: esta Casa tomou uma decisdo corretissima ao atribuir autonomia ao Presidente do Banco Central.

Por isso, nem sdo tantas perguntas aqui, Sr. Presidente, mas um elogio ao trabalho que vem sendo feito: técnico, apolitico
e gque, além de manter ainflacdo baixa, nos d4 a base para o crescimento, nos da as oportuni dades para o crescimento.

Claro que é necessério que outros ramos do Governo e outros ramos dos Poderes fagam também a sua parte.
Eu, sinceramente, tenho grandes questionamentos e dividas sobre a politica fiscal. Acho que o arcabouco fiscal, no
contexto de um Governo gastador, tem 0s seus méritos, mas ainda € um controle muito flexivel e frouxo das contas
publicas.

(Soa a campainha.)

O SR. SERGIO MORO (Bloco Parlamentar Uni&o Crist??UNIAO - PR) - E a minha indagac&o, para ndo ficar apenas
aqui nos elogios merecidos ao Banco Central, seria, Presidente Roberto Campos: como V. Sa., como o Banco Central vé
0 cen&rio da politica fiscal? Porque nés recebemos um dado de R$46 bilhdes de déficit fiscal nesse primeiro semestre.
Temos uma esperanca de que 0 Governo possa melhorar esse déficit... Nao mediante aumento de arrecadacdo; eu sou
contra qualquer aumento de tributo. Meu mandato é muito claro quanto aisto: eu ndo vou votar aumento de tributo de
maneira nenhuma se isso ndo for acompanhado por uma reducdo de gasto, Senador Eduardo Braga. Se 0 Governo chegar
edisser: "Olha, eu quero fazer minhalicdo de casa e reduzir 0s meus gastos, mas preciso de um pouco mais de recursos
neste momento", isso é algo que pode até sensibilizar, embora nds tenhamos que analisar o interesse do contribuinte.

(Soa a campainha.)

O SR. SERGIO MORO (Bloco Parlamentar Unizo CristdUNIAO - PR) - Agora, se 0 Governo quer simplesmente
aumentar a receita sem fazer a contrapartida da reducéo dos seus gastos - e gastos muitas vezes questionaveis, com 37
ministérios e coisas parecidas -, ai eu discordo.

Mas aminhaindagagéo, Presidente Roberto Campos, € nesta linha: quais sdo as perspectivas da politica monetéria se ndo
houver melhor calibragem da politica fiscal ?

E V. Sa falou aqui dataxa neutra. Eu gostaria de saber como isso impacta a taxa neutra de juros, porque nés estamos
vendo reducdo da inflacdo, mas vai chegar um limite em que ela ndo vai poder ser reduzida por conta dessa taxa
neutra, se ndo houver uma politica fiscal mais consistente. Ent&o, dentro dessa andlise de cenério de politica econdmica,
eu queriaouvir de V. Sa. aopinido sobre a necessidade de se ter uma politicafiscal...

(Interrupcéo do som.)
(Soa a campainha.)

O SR. SERGIO MORO (Bloco Parlamentar Uni&o Crist&/UNIAO - PR) - ... consistente para obter (Fora do microfone.)
reducdes maiores da nossa taxa de juros.

Muito obrigado.

O SR. PRESIDENTE (Rodrigo Pacheco. Bloco Parlamentar PSD/Republicanos/PSD - MG) - Agradego ao Senador
Sergio Moro.

Concedo a palavraimediatamente ao Lider do Governo no Congresso Nacional, Senador Randolfe Rodrigues.

O SR. RANDOLFE RODRIGUES (Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrétics/REDE - AP. Para interpelar
Ministro.) - Obrigado, Presidente Rodrigo Pacheco.

Presidente Roberto Campos Neto, meus cumprimentos.

Em primeiro lugar, V. Exa. sabe muito bem a nossa posi¢éo critica, que tem sido repetida, em relacéo a taxa de juros;
mas quero comegar essa parte da minha arguicdo o cumprimentando ndo somente pela Ultima decisdo do Copom, pela
Ultima reunido do Banco Central, mas, sobretudo, porque o voto decisivo para a reducéo em 0,5 veio de V. Exa. Entéo,
guero iniciar o cumprimentando por isso.

Além disso, Dr. Roberto Campos Neto, eu acho que nés temos uma realidade dada concretamente sobre os dados da
economia brasileira. N6s tivemos...
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E, assim, eu quero aqui, de antem&o, destacar umacoisaparaV. Exa. que eu tenho dito desdejaneiro deste ano: o Governo,
em nenhum momento, questiona ou est4 questionando ou questionara ou encaminhara qualquer debate neste Congresso
Nacional sobre aautonomiado Banco Central. A autonomiado Banco Central, da perspectivado Governo, € uma posi¢ao
consolidada. E essa € uma decisdo do Congresso Nacional. E ndo tem nenhum debate em relacéo aisso.

Em segundo lugar, V. Exa. tem convivido com o Ministro Fernando Haddad e tem sabido muito bem os esforgos fiscais
gue o Governo tem tido. Eu quero, de antemao, aqui assegurar aV. Exa., falando inclusive pelo Ministério da Fazenda:
ndo ha nenhuma perspectiva, expectativa ou proposta do Ministério da Fazenda, do Governo brasileiro, de alteragdo do
gue esta proposto no arcabouco fiscal, sobretudo em relacdo ao regime de metas.

Dito isso, eu creio que é necessario nds buscarmos uma reflexdo sobre a realidade da taxa de juros do ano passado e a
realidade atual. E a realidade que eu acho que é a que interessa ao Brasil neste momento € a da perspectiva sustentavel
de reducdo dataxa de juros até dezembro.

Nés vimos, ano passado, um conjunto de medidas, essas, sim, de descumprimento do rigor fiscal. No ano passado, o
Governo aprovou adesoneracdo de combustiveis, ampliou auxilios, criou auxilios novos - o mundo ja saindo dapandemia
-, tudo isso como medidas eleitoreiras, para cumprir efeito ao final do resultado da elei¢do. Na prética, ano passado nés
tivemos um atropel o fiscal, uma pedalada fiscal em todos os sentidos com as medidas tomadas pelo Governo.

As medidas do Banco Central de ampliacé@o dataxa de juros, comparadas com ainflagdo que ocasionaram, inclusive por
esse descontrole fiscal do Governo anterior, resultaram, ao final do ano, em umataxa de juros real de 7,95%. NGs temos
hoje uma taxa de juros real, contando-se com a Ultima reducdo aprovada pelo Copom, de 10%. Entdo, nds temos uma
realidade, hoje, de um juro real muito maior do que o juro real do ano passado, com o descontrole fiscal que tinha por
parte do Governo no ano passado.

Da parte do Governo, tem a medida do arcabouco fiscal, ja apresentada, tem o compromisso do Ministério da Fazenda
de manter a meta de déficit conforme esté proposta, e tem medidas que eu acredito - e agui eu argumento com V. Exa.
-, que eu creio que o Congresso Nacional necessita avaliar e medir.

(Soa a campainha.)

O SR. RANDOLFE RODRIGUES (Bloco Parlamentar da Resisténcia Democraticad REDE - AP) - Ha medidas de
responsabilidade fiscal que tém que ser tomadas, e necessita-se debater, por exemplo, a taxacdo dos chamados fundos
offshore ou dos fundos exclusivos. O Ministério da Fazenda levantou que esses fundos exclusivos... Veaarealidade que
nds temos hoje, Dr. Roberto Campos Neto, que V. Exa. conhece muito bem: qualquer brasileiro que tenha recursos em
conta-corrente paga Imposto de Renda. Quem esta nesses chamados fundos exclusivos - e nds estamos tratando de 2,4
mil familias brasileiras - ndo paga. 1sso tem um montante de R$800 bilhdes, e a taxacdo desses fundos, em proposta que
0 Ministério da Fazenda deve encaminhar agqui para o Congresso Nacional, pode representar R$10 bilhGes de receita para
aeconomia brasileira, algo que eu considero indispensavel dentro do esforco fiscal que 0 Governo esta fazendo.

Seriaimportante e necessaria, diante desses dados...
(Soa a campainha.)
O SR. RANDOLFE RODRIGUES (Bloco Parlamentar da Resisténcia DemocraticalREDE - AP) - Ja concluo, Sr.
Presidente.
... uma manifestacdo, uma posi¢ao, que eu quero questionar aV. Exa., da parte do Banco Central.

E, por suavez, paratermos coeréncia com o discurso do esforgo fiscal, 0 Parlamento necessita apreciar e aprovar matérias
dessa natureza, porque, nesse aspecto - e eu vou utilizar aqui o termo do préprio Ministro Haddad -, ndstemos umaespécie
de jabuticaba ou um jabuti tributario brasileiro. Fundos dessa natureza em outros paises sao tributados. Em nosso pais,
2,4 mil familias, pouco mais de 10 mil brasileiros desfrutam deste privilégio tributario, que é necessario ser corrigido.
Entdo, peco aopinido de V. Exa. sobre isso.

Reitero: cumprimentando-o pela Ultima decisdo do Banco Central, mas também mantendo a expectativa de nds termos...
(Interrupcéo do som.)
(Soa a campainha.)

O SR. RANDOL FE RODRIGUES (Bloco Parlamentar da Resisténcia Democratical REDE - AP) - Para concluir.

... nas préximas reunides do Copom, uma reducéo sustentével dos juros, para nds termos uma consequéncia pratica, que
€ areducdo dos juros reais da economia brasileira. E reitero: embora com todo o descontrole fiscal do ano passado, do
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Governo anterior, nos temos, aluz de hoje, com o esforco fiscal feito pelo Governo, umataxa de juros real muito maior,
que é ados juros reais praticadas no ano passado.

O SR. PRESIDENTE (Rodrigo Pacheco. Bloco Parlamentar PSD/Republicanos/PSD - MG) - Obrigado, Senador
Randolfe Rodrigues.

Passo ao Ultimo desse primeiro bloco, que é o Senador Luis Carlos Heinze. Na sequéncia, passaremos a paavra ao
Presidente Roberto Campos Neto.

Com apalavra, Senador Luis Carlos Heinze.

O SR. LUIS CARLOS HEINZE (Bloco Parlamentar Unidos pelo Brasil/PP - RS. Para interpelar Ministro.) - Sr.
Presidente, Senador Rodrigo Pacheco, e Sr. Presidente do Banco Central, Ministro Roberto Campos, primeiro, eu quero me
somar a0 Senador Sergio Moro e lamentar 0 assassinato do candidato a Presidente do Equador. Lembro, Senador Sergio
Moro, que nds temos conversado bastante - um assunto do Senador Girdo e tantos outros - com relagdo ao julgamento que
0 STF faz hoje sobre a questéo das drogas. E tudo tem a ver com essa questéo desse assassinato no Equador. Esperamos
que 0 4 a0 que esta hoje no Supremo possa ser revertido com os proximos Ministros que v&o votar essa matéria. E o que
a sociedade brasileira esti clamando neste instante.

Presidente Roberto Campos, primeiro, eu quero Ihe fazer um agradecimento em nome das cooperativas de crédito do
Brasil. Eulhelevei 14, em marco ou abril de 2019, Jodo Tavares, que era o Presidente do Bansicredi, que hoje é presidido
pelo César Bochi, e Marco Aurélio Almada, do Bancoab.

Senador Amin, o senhor falou em cooperativas. Vou dar alguns nimeros. Em 2018, o volume de crédito erade 119 bilhdes,
ou sgja, 3,7% do mercado; agora, em 2022, esta em 324 bilhdes, ou sgja, 6,3% do mercado, quase dobrando. Essa acdo
se deve as cooperativas e ao nosso Presidente do Banco Central, Ministro Roberto Campos. N6s tinhamos 9,6 milhdes de
associados; hoje, so 16,7 milhdes de associados. S&0 nimerosreais. Osativos: 0 Sicredi cresceu 154% nesses quatro anos,
hoje com R$281 hilhGes; e o Sicoab, 114%, com R$258 bilhdes. Também € uma reposta, Senador Amin. Os beneficios
econdmicos. Em 2021, por exemplo, foram distribuidos 27 bilhdes pelo Sicredi. Referem-se adiferenca das taxas de juros
do que vocé paga num banco comercial e do que vocé paga num banco cooperativo. Também as remuneracfes: vocé
recebe tanto num banco normal e recebe muito mais num banco cooperativo. H4, além disso, a distribuicdo das sobras,
que sdo redistribuidas para entidades sociais e para associados.

E um ndmero extremamente importante - a Senadora Tereza Cri stinando estaaqui - € com rel agdo ao agronegdécio. Quanto
a0 volume de equalizagdo agora para o Plano Safra de 2023-2024, o Banco do Brasil tem R$35 bilhdes de recursos
equalizados, os bancos cooperativos tém R$28 bilhGes, e 0o BNDES tem R$27 bilhGes. Entdo, n6s temos mais recursos
equalizados nas cooperativas do que nds temos hoje no sistema financeiro normal.

Esse trabalho, Ministro Roberto Campos, tem a ver com o seu trabalho, o de sua equipe e a qualidade e a competéncia
das cooperativas de crédito do Brasil: Sicredi, Sicoob, e também esta crescendo agora uma que se chama Cresol; séo as
trés entidades importantes para as quais nos temos que dar guarida porque, afinal, estdo crescendo. 1sso diz respeito, é
importante, ao pequeno comerciante...

(Soa a campainha.)

O SR. LUISCARLOSHEINZE (Bloco Parlamentar Unidos pelo Brasil/PP - RS) - ... ao pequeno agricultor. A grande
parte ndo sdo grandes agricultores ou grandes comerciantes, sd0 pequenos produtores, peguenos comerciantes que hoje
tém acesso a esse crédito.

E também o Senador Sergio Moro fez uma mencdo a qualidade, as taxas de juros. A situagdo econdémica do Brasil,
comparada ao final do ano passado, € uma situagéo melhor que a dos Estados Unidos, melhor que ada Alemanha, melhor
que a de paises da Europa. |sso deve ao trabalho de V. Exa. no Banco Central, do Presidente Bolsonaro, que encaminha
uma pol itica econdmica consistente pelo Brasil.

Portanto, um abraco a vocé, estamos juntos hessa empreitada, no que precisar.

Parabéns pelo seu trabal ho.

O SR. PRESIDENTE (Rodrigo Pacheco. Bloco Parlamentar PSD/Republicanos/PSD - MG) - Obrigado, Senador Luis
Carlos Heinze.

Concedo a palavra ao Presidente do Banco Central do Brasil, Roberto Campos Neto, por dez minutos, para seus
esclarecimentos.

O SR. ROBERTO CAMPOS NETO (Para exposi¢do de Ministro.) - Bom, muito obrigado pelas perguntas.
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Comegando com o questionamento do Senador Esperidido Amin. Ele comegou falando sobre microcrédito e cooperativas.

Em especia a parte de microcrédito, nos trabalhamos juntos na sociedade, no SCD, que é uma forma... como se fosse
umafintech de crédito. A gente tinha um questionamento em relagéo aeficiéncia. A gente hoje tem vérias empresas SCDs
abertas, dando crédito.

Na parte de microcrédito, nés fizemos uma agenda muito ampla. Estd aqui o Senador Rogério Marinho, que na época era
Ministro, e nés olhamos muito essa parte de microcrédito. Existiaum problemagrande, porque, parafazer o microcrédito,
precisava ter visita presencial, o que impossibilitava que plataformas digitais fizessem esse produto. Tinha uma falta de
direcionamento para esse produto, os limites eram baixos. A gente precisou mudar os limites, mudar a regra, mudar a
forma como o agente autdbnomo atendia as pessoas em relacdo ao microcrédito. E nds saimos, de novo, de trés anos de
guedade microcrédito - de 8% - paraa guns anos com crescimento entre 25% e 30%. L embro que o microcrédito também
traz educacdo financeira, e a gente tem experiéncias em comunidades onde o microcrédito, principa mente paraamae de
familia, gerou a oportunidade de abrir novos negdcios, gerando emprego, educacéo financeira e estabilidade.

Na parte das cooperativas, também fizemos um trabalho bastante grande. A cooperativa tem crescido bastante.

Em relacdo ao custo da divida, eu acho que € bastante pertinente a colocagdo, inclusive fazendo uma separagdo: o que é
0 custo da divida por aumento de principal e o que é custo da divida por pagamento de juros, porque a gente tem os dois
elementos. A gente tem um Governo que se endividou mais no periodo e por isso paga mais juros, e tem a divida que
cresceu porque 0s juros sdo altos. Entdo, a gente tem que separar duas coisas porque acho que a gente tem um pouco dos
dois efeitos e talvez sgja realmente pertinente colocar na proxima apresentacdo um eslaide mostrando o que foi 0 aumento
de endividamento, ou sgja, do principal, e o que foi 0 aciimulo pelos juros pagos. Entéo € uma excelente ideia.

Em relagéo a pergunta do Senador Angelo Coronel, sobre a parte de volume de moedas em circulagéio em espécie, agente
tem 285 bilhdes. As medidas do Banco Central sdo exatamente... E agente véisso hoje. Hoje, uma das coisas que agente
tem que € uma economia grande é porque a gente ndo precisa gastar tanto tempo e tanto dinheiro imprimindo papel-
moeda. Por outro lado, a gente gasta mais em tecnologia. O Pix tem um custo de manutencéo que vai subindo, porque
a gente tem 140 milhdes de negociacdes por dia.

Ent&o, agente estatendo umadigitalizag&o do dinheiro, agentetem um aumento deeficiéncia. A digitalizacdo dodinheiro-
tem varios estudos que mostram também - proporcionanovos model os de negécio. Napandemia, tinhagente que fabricava
mascara e a vendia de casa, e isso SO foi possivel por causa do Pix, porque o custo de transferéncia que o banco cobrava
eraquase o preco damascara. A pessoando poderiafazer esse model o de negdcio se ndo fosse umatransferéncia gratuita.
Entdo, o Pix ndo so gerou maisbancarizagdo e mai s ficiéncia, mastambém gerou model os de negécio e, por consequéncia,
gerou empregos. Foram 9 milhdes de contas abertas por causa do Pix. Portanto, a gente tem 285 bilhSes em circulagéo.
Desde 2022, agente jateve umaqueda de 10 bilhdes, respondendo a sua pergunta, e com o dinheiro digital, agente tende
aacelerar isso. E o dinheiro digital também traz uma eficiéncia na parte contratual, porque, na hora em que o contrato é
digital etem reconhecimento dalei, ele tem vérias outras fungdes de barateamento do processo de registro tanto de ativos
financeiros quanto ndo financeiros.

Se amoeda pode deixar de circular. No Brasil, ainda tem ao redor de 30% da populagéo que recebe o salario em espécie
- isso tende a diminuir -, mas a gente ja tem quase 92% das pessoas que tém conta bancéaria usando o Pix diariamente.
Entdo, a medida que isso vai acontecendo, eu acho que o papel-moeda tende a diminuir. Seval deixar de existir, € dificil
fazer essa previsdo, mas ele vai diminuir.

Em relagdo as perguntas do Senador Sergio Moro. Obrigado pelas mencdes em relagdo ao trabalho técnico. Em relagéo a
politicafiscal, obviamente elaimpacta muito a taxa neutra. A gente vé que, quando vocé tem planos fiscais consistentes,
ataxaneutraca e também, quando vocé tem direcionamento menor, a taxa neutra cai. Ent8o, tem varias medidas para,
vamos dizer assim, realocar a decisdo do investimento do setor publico para o privado, e isso faz, em geral, dependendo
daformacomo é feito, com que ataxa neutra caia. Portanto, isso, sim, tem um impacto.

Em relacdo a politicafiscal, o Banco Central ndo tem como comentar uma medida ou outra, mas acho que é importante
a aprovacdo de medidas que facam com que a gente consiga atingir a meta fiscal. Lembro que, como eu mencionei, a
gente tem essa desancoragem gémea. A gente tem a desancoragem da politica monetéria e da fiscal, e elas andam meio
juntas. Eu tenho um bom grau de convicgao de que, se agente conseguir atingir as metasfiscais, 0s juros vao ser menores,
consistentes e menores, e vao poder cair mais rapido num periodo afrente.

Obviamente, quando vocé tem uma melhorafiscal por queda de gastos, vocé tem um efeito mais positivo nainflacdo do
gue quando vocé tem uma queda fiscal por aumento de receitas, mas também é importante reconhecer que o Brasil - ndo
€ deste Governo, nem do outro, é histérico - tem uma histéria de crescimento de gastos, em termos reais, ata; parte esta
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ligada a previdéncia, que foi melhorada, mas ainda assim tem um crescimento de gastos real em quase 4,5%, isso € quase
40% de tudo. Ent&o, a gente tem al guns elementos que, por lei, fazem com que o crescimento de gastos suba.

Em relagéo aos questionamentos do Senador Randolfe. Muito obrigado pela mengdo em relagdo a autonomia. NOs temos
realmente um compromisso com o regime de metas. O juro real esta relativamente alto. Como eu mencionei, a gente
tem vérias formas de olhar o juro real. Quando vocé olha o juro real na ponta, € o que a gente chama de juro real ndo
realizado, porgue eu tenho hoje como investir na Selic, mas eu ndo tenho hoje como ter a forma de ganhar a inflagéo
corrente, porque ainflacdo € de 12 meses. Ent&o, o que a gente faz € que a gente olha a taxa de juros um ano na frente
e olha a inflagdo um ano na frente. Essa € a forma como grande parte dos paises compara as taxas de juro real. Como
a curva de juros j& esta mostrando uma queda de juros, quando eu olho a inflagdo real, que é o que as pessoas pagam
guando elas pegam um empréstimo de juros um ano na frente contra a inflagdo esperada um ano na frente, ele j4 esta
caindo, mas ainda € bastante alto.

O nosso objetivo é poder abrir um caminho para ter uma queda consolidada de juros. A aprovagdo das medidas é
importante. De novo, € muito fécil falar que é importante cortar gastos de forma muito radical, mas a gente tem que
entender que tem uma parte dos gastos que é indexada e € muito dificil de ser atacada. E importante, ao longo do tempo,
criar medidas para que a gente consiga ter uma estabilidade fiscal sem precisar ter aumento de receita, porque a gente tem
um nivel de tributacdo ja bastante alto. Mas eu estou de acordo de que a gente precisa agora correr atras de um equilibrio
fiscal e do plano que foi desenhado. Se a gente atingir essas metas fiscais, a gente também vai atingir, com certeza, um
juro mais baixo e mais estavel parafrente.

Em relacéo aos questionamentos do Senador Heinze, so para terminar aqui, ele falou bastante de cooperativas de crédito.
A gente fez um grande plano de cooperativa de crédito. No meu discurso de posse, eu mencionel cooperativismo. Tem
um estudo da Fipe muito interessante sobre 0 cooperativismo, que mostra que, na pandemia, a negagéo de crédito de
uma cooperativa era menos de um terco do que de um banco normal. Por qué? Porque a cooperativa conhece o seu
cooperativado, conhece 0 membro da cooperativa. E, em tempos de crise, 0 que faz a concessdo de crédito ficar escassa
€ 0 que a gente chama de assimetria de informagao. Se eu tenho menos informagao sobre as suas atividades, Senador, em
momentos de crise eu tendo a ndo conceder créditos. Se eu conheco exatamente o que vocé faz, em momentos de crise
aminha concessao de crédito tende aficar mais estavel.

(Soa a campainha.)

O SR. ROBERTO CAMPOSNETO - Entdo, a cooperativateve um papel fundamental, porque, nos momentos de crise,
nao sb concedeu mais crédito, como concedeu crédito a taxas mais baixas. De novo, foram vérias medidas.

Eu estou em constante contato com as cooperativas. Estive agora em Guaxupé, visitando a Cooxupé, que € uma
cooperativa, e € impressionante o que eles fazem na parte de café. O Diretor Paulo Sergio - ele saiu agora da Diretoria
- fez um trabalho muito importante na parte de cooperativas, que tem que continuar. Esse € um mérito todo dos quadros
do Banco Central que trabalhavam com cooperativismo. A gente é muito, muito proximo as cooperativas. Estive agora
no evento, com o Mércio, da OCB.

Entdo, eu acho que é importante a gente continuar nesse processo de melhoria. E a gente fez ai um grande esforgo para
melhorar a governanca das cooperativas, para poder aumentar o volume e, maisimportante, as captaces. A cooperativa,
paracaptar dinheiro antes, tinhaqueir atravésde um banco. A gente basicamente criou variasregras parague acooperativa
pudesse captar dinheiro direto.

(Soa a campainha.)

O SR. ROBERTO CAMPOSNETO - Eu me lembro de uma reunido com grandes banqueiros em que um dos grandes
banqueiros levantou a méo e disse: "Poxa, tem uma agéncia da Sicredi na Faria Lima. Como € que pode isso?'. E eu me
lembro de que, naépoca, eu respondi: "Bom, por qué? S vocé podeter agéncianaFariaLima'. A ideiaéexatamente quea
cooperativatambém possa estar no lugar onde as pessoas que tém dinheiro estéo e que ela possa captar, com instrumentos
diretos, para poder fazer o financiamento das suas atividades.

Obrigado.

O SR. PRESIDENTE (Rodrigo Pacheco. Bloco Parlamentar PSD/Republicanos/PSD - MG) - Obrigado, Presidente
Roberto Campos Neto.

Eu gostariatambém de registrar um novo grupo de estudantes que esteve presente aqui nas galerias do Plenério do Senado
Federal. S80 os aunos do 9° ano do ensino fundamental e dos 1° e 2° anos do ensino médio do Colégio lavne de S&o
Paulo, capital. Sejam muito bem-vindos ao Senado Federal.
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NOs passaremos agora ao segundo bloco de arguicdes de Senadores da Republica e eu comunico ao Plenério que, dadaa
natureza do tema, dividirel esta Presidéncia com o Presidente da Comiss&o de Assuntos Econdmicos do Senado Federd,
Senador Vanderlan Cardoso, para que €ele possa conduzir, apartir de agora, os trabalhos dessa arguicéo publicade S. Exa
0 Presidente do Banco Central.

Passo a palavra, para a suainterpelacéo, ao primeiro Senador do segundo bloco, o Senador Marcio Bittar.

O SR. MARCIO BITTAR (Bloco Parlamentar Uni&o Crist/UNIAO - AC. Para interpelar Ministro.) - Sr. Presidente,
guero elogiar ainiciativa, cumprimentar o Presidente do Banco Central, pessoacom quem eutive o prazer de, nalegislatura
passada, me encontrar, tivemos algumas reunides importantes ha época da pandemia - eu como Relator do orgamento.
Primeiro, quero elogiar a firmeza do Presidente do Banco Central. No momento delicadisssmo por que o mundo e o
Brasil passamos na pandemia, o controle e a autonomia do Banco Central foram fundamentais, creio eu, paraque agente
mantivesse o combate a inflagéo, mesmo no periodo absolutamente extraordinario por que a humanidade passou.

Quero destacar também o que eu acho uma hipocrisia de pessoas que criticam as atas taxas de juros, mas capitalizam
guando ainflagdo, por conta dessa politica responsavel, abaixa, como aconteceu recentemente no pais.

Publicamente ha um debate, ndo da para tampar o0 sol com a peneira, sobre a autonomia do Banco Central. N6s temos
politicos importantes, que assumiram agora cargos no Executivo, depois das eleicdes, que questionam essa autonomia e
guestionam a sua Presidéncia a frente do banco. Entendo que isso gera um clima de uma certa inseguranga ruim para o
pais. Eu sou afavor da autonomia do Banco Central, defendi e votei afavor.

Ent8o, quais as perspectivas de futuro da economia no combate do controle inflacionario e na determinacdo das taxas
de juros? E, a0 mesmo tempo, qual a importancia da manutencdo de um Banco Central autbnomo e com um Viés
eminentemente técnico?

E, por fim, n6s estamos aqui debrucados na reformatributéria, uma proposta claramente apoiada pelo Governo passado,
do qual eu fiz parte, e que agora entra na pauta, porque é um tema nacional, € uma coisa prioritaria para o Brasil.
Entdo, qual é aopinido de V. Sa. sobre areforma tributaria que hoje tramita no Congresso?

E, se me permitirem, aqui ao lado do meu querido amigo Eduardo Braga, com quem eu falei hoje de manhd, se o senhor
puder falar sobre isso, eu tenho estudado cada vez mais a interferéncia de movimentos internacionais na Amazonia
brasileira. Eu ndo consigo conceber que a Amazbdnia ndo seja um tema nacional e que tenha aver com a economia.

Recentemente, o atual Governo foi impedido por membros do préprio Governo de comecar a explorar petréleo a 175km
dafoz do... Desculpa, a quase 500km...
(Intervencéo fora do microfone.)
O SR. MARCIO BITTAR (Bloco Parlamentar Uni&o CristUNIAO - AC) - Sdo 176km...
O SR. EDUARDO BRAGA (Bloco Parlamentar DemocraciadMDB - AM. Fora do microfone.) - Sdo 486km.

O SR. MARCIO BITTAR (Bloco Parlamentar Uni&o Crist&yUNIAO - AC) - ... daFoz do Amazonas e 175km do litoral
do Amapa

Nés agora estamos correndo 0 que eu considero outro risco da criagdo de uma outra reserva em cima de outra base de
potéssio, no estado do meu amigo Eduardo Braga, ho Estado do Amazonas. Nés somos contra isso. E eu sou o Relator
da CPI das ONGs. Portanto, além de ser um amazdnida por opc¢ao, tenho obrigacdo de estudar a matéria. E € uma coisa
clara: 0o mundo criou, por pressdo internacional, uma guerra econdmica travestida de preocupacéo ambiental, lacraram a
Amazdnia. Vocé ndo pode fazer hidrelétrica, vocé ndo pode fazer estrada. A BR-319, que ligaManaus a Porto Velho, ndo
pode ser feita, porque vai danificar a Amazbnia, vai perder o controle.

(Soa a campainha.)
O SR.MARCIO BITTAR (Bloco Parlamentar Uni&o Crist&/UNIAO - AC) - N&o se pode fazer aregularizago fundiéria
na Amazonia. N&o se pode explorar potdssio, minério, cobre, nidbio na Amazénia.

E possivel o Brasil dar um salto de qualidade, entrar definitivamente no grupo dos paises ricos - porque potencial natural
ndstemos paraisso - se persistir essapoliticacom mais dametade do territério nacional ? Se o Presidente do Banco Central
puder comentar sobre esse assunto também, eu agradeco.

Muito obrigado, Sr. Presidente.

(Durante o discurso do . Marcio Bittar, 0 S. Rodrigo Pacheco, Presidente, deixa a cadeira da Presidéncia, que é
ocupada pelo &. Vanderlan Cardoso.)
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O SR. PRESIDENTE (Vanderlan Cardoso. Bloco Parlamentar PSD/Republicanos/PSD - GO) - Obrigado, Senador
Marcio Bittar.

Meus cumprimentos aos Senadores e Senadoras. Meus cumprimentos ao Presidente do Banco Central, Roberto Campos
Neto, a quem agradeco, porque, todas as vezes em que houve convite por parte da Comissdo de Assuntos Econdmicos,
0 senhor prontamente esteve ai conosco tirando as nossas dividas.

O préximo orador inscrito é o Senador Eduardo Braga.

O SR. EDUARDO BRAGA (Bloco Parlamentar Unidos pelo Brasil/MDB - AM. Para interpelar Ministro.) -
Cumprimentando o Presidente Vanderlan, cumprimentando o Presidente Roberto Campos Neto, eu gostaria, inicialmente,
Presidente, de fazer um cenario com relagdo aindependéncia do Banco Central.

Eu participei da aprovacéo da independéncia do Banco Centra e eu acho que se falou muito sobre a independéncia do
Banco Central, mas se esqueceu defalar sobre alei. A independénciado Banco Central € algo positivo, que deu ao Banco
Central o objetivo fundamenta de assegurar a estabilidade de pregos, e, no seu parégrafo Unico, sem prejuizo do seu
objetivo fundamental, 0 Banco Central também tem por objetivos zelar pela estabilidade e pela eficiéncia do sistema
financeiro, suavizar as flutuactes do nivel de atividade econdmica e fomentar o pleno emprego. Essa é, portanto, arazéo
pelaqual o Banco Central se tornou independente.

Agora, 0 Banco Central se tornou independente, mas ndo se tornou intocavel. E ha razdes para que o Banco Central
possa, portanto, estar hoje aqui prestando o que o Presidente esta fazendo. E no art. 11, como foi dito aqui no inicio desse
trabalho, 0 Presidente do Banco Central devera apresentar a0 Senado da Republica, em arguicdo publica, no primeiro
e no segundo semestres de cada ano, relatério de inflagdo e relatério de estabilidade financeira, explicando as decisdes
tomadas no semestre anterior. E hg, inclusive, no art. 5°, as razdes pelas quais se pode inclusive trocar a presidéncia e
adiretoria do banco.

Agora, eu quero aqui cumprimentar o trabalho que o Presidente Roberto Campos Neto vem fazendo no Banco Central,
mas isso tem que ficar claro. N&o é nenhum bicho-pap&o o que nés fizemos.

Agora, defato, osjuros no pais sdo altos e, de fato, as tendéncias de mercado apontam para uma queda da taxa de juros.
As projecdes do préprio Banco Central mostram que, em 2024, as projecdes de mercado ja indicam juros de 9,50% para
0 ano de 2024; para 2025, de 9%; para 2026, de 8,75%. O préprio mercado jasinaliza. O proprio Banco Central sereuniu
recentemente e, num voto decisivo do Roberto Campos Neto, teve o viés de baixa de 0,50%.

Mas é claro que nés estamos ainda com juros muito altos no pais. E, se ahistéria do Brasil € de juros altos, ndo significa
dizer que nés devemos continuar projetando para a frente juros altos. Até porque 0 Nnosso crescimento também tem um
histérico de crescimento baixo no nosso pais, fruto também desses juros atos. Se nés continuarmos com este binémio,
nAs ndo vamos gerar emprego e renda, nds precisamos quebrar isso. E as condi¢des do nosso pais estdo modificando. Nos
estamos numa situacdo muito diferente de outros paises.

Portanto, eu pergunto ao Presidente do Banco Central quais sdo as perspectivas, para o cidadado brasileiro que esta nos
acompanhando e que ndo entende 0 economés, que ndo entende...

(Soa a campainha.)
O SR. EDUARDO BRAGA (Bloco Parlamentar DemocraciadMDB - AM) - ... portanto, a questéo sofisticada da
explicacdo dada tecnicamente, quais sd0 as expectativas para a questdo da taxa de juros da Selic.

Agora, tem uma outra questdo, Dr. Roberto Campos Neto, que eu sempre cobrei do Banco Central e acho que estd na
hora. Quando nés aprovamos a independéncia do Banco Central, houve um compromisso por parte de V. Sa., que é a
questdo do crédito rotativo do cartdo de crédito. Delapara cd, lamentavelmente, as taxas s8o mais vergonhosas ainda: nos
chegamos a uma taxa de mais de 430%. N&o é possivel que a gente continue com essa taxa no crédito rotativo do cartdo
de crédito. N&o é possivel que nés continuemos com esse exemplo...

(Interrupcéo do som.)
O SR. EDUARDO BRAGA (Bloco Parlamentar DemocraciadMDB - AM) - E ajustificativa (Fora do microfone.) dada
€inadmissivel.
(Soa a campainha.)

O SR. EDUARDO BRAGA (Bloco Parlamentar DemocraciadMDB - AM) - E nés n&o... Passa ano, passa més, e nés
N30 temos uma resposta com relacdo a isso.

20/36



Sessfo de: 10/08/2023 Notas Taquigréficas SENADO FEDERAL

Eu acho que eraimportante que o Banco Central... Agora que nés estamos entrando nesse viés de queda de juros, que nds
possamos ter uma resposta substancial com relacdo ao crédito rotativo do cartéo de crédito. Ndo ha mais o que justificar
com relacdo aisso.

A mesma questdo com relagdo ao cheque especial: € outro escandal o ataxa de juros cobrada no cheque especial. S8o duas
matérias e, lamentavel mente, so as camadas mais pobres da populacdo que se financiam por isso.

E para concluir, Presidente Vanderlan, eu queria falar sobre o microcrédito. E verdade que o microcrédito cresceu, mas
também é verdade que nés poderiamos ter crescido mais. Se nés tivéssemos usado...

(Soa a campainha.)

O SR. EDUARDO BRAGA (Bloco Parlamentar DemocraciadMDB - AM) - ... o fundo garantidor como um fundo
garantidor e tivéssemos alavancado naraz&o da suainadimpléncia, nds teriamos financiado muito mais. Mas em boa parte
o fundo garantidor foi usado pelos bancos como fundo financiador e ndo como fundo garantidor. E, ai, o microcrédito
cresceu, mas ndo cresceu na proporcao que poderia crescer pelos diversos mecanismos que nés poderiamos alcangar. E,
pelo Conselho Monetério Nacional e pelo Copom, acho que existem mecanismos.

Eu queria ouvir V. Sa. com relagdo também ao avanco do microcrédito, porque acho que esses sdo pontos que podem
fazer com que haja atrac&o na economia para gerar emprego, renda e fazer o Brasil crescer.

No mais, é dizer que novas receitas sim, mas ndo com aumento de cargatributaria.
(Soa a campainha.)

O SR. EDUARDO BRAGA (Bloco Parlamentar Unidos pelo Brasil/MDB - AM) - O brasileiro ndo suporta aumento
de cargatributaria. A reforma tributaria precisa ser neutra, €la precisa ser equilibrada do ponto de vista federativo e ela
precisa ser simplificadora. Esses trés fundamentos precisam estar presentes nareformatributéria, Sr. Presidente.

Muito obrigado.

O SR. PRESIDENTE (Vanderlan Cardoso. Bloco Parlamentar PSD/Republicanos/PSD - GO) - Senador Eduardo Braga,
acho que todos os brasileiros querem ouvir o que V. Exa. acabou de falar: o brasileiro ndo aguenta mais cargatributéria.

O préximo orador € o Senador Ciro Nogueira.

Senador Ciro, antes de V. Exa. iniciar a sua fala, conforme dito aqui e ja anunciado pelo Presidente do Senado, o
Senador Rodrigo Pacheco, n6s estamos recebendo hoje um grupo de Parlamentares e funcionérios representantes de dez
Parlamentos, e €l es acabaram de chegar por aqui, nagaleria, ndo é? Entdo sejam bem-vindos ao Senado Federal do Brasil!
Est&o acompanhados pela llana. Um abraco, e sejam sempre bem-vindos aqui!

Com apalavra, Senador Ciro.

O SR. CIRO NOGUEIRA (Bloco Parlamentar Alianca/lPP - Pl. Para interpelar Ministro.) - Sr. Presidente Vanderlan e
meu querido amigo e Presidente Roberto Campos, acho que ja tenho me manifestado ao longo da minha tragjetéria, por
diversas vezes, minha admiracéo pelo trabalho, pela competéncia e pela coragem do nosso Presidente Roberto Campos.
Eu acho que a histéria vai poder registrar, em pouco tempo, 0 seu trabalho, Roberto, tudo que foi feito, principalmente
num dos momentos mais dificeis, Senador Vanderlan, da histéria deste pais, de pandemia, onde nds precisamos gastar
- através da coragem também do nosso Ministro Paulo Guedes - R$700 bilhdes para cuidar das pessoas e proteger os
empregos. Nisso, com certeza, tem um trabalho enorme do Banco Central, muito bem conduzido pelo competente Roberto
Campos. Ja comeco até a me preocupar com, no final do préximo ano, quando terminar o mandato de Roberto Campos
Neto, 0 que vai acontecer com este pais, principalmente por algumas pessoas que pensam em sucedé-lo. 1sso nos traz
muita preocupacdo - atodos - no NOsso pais.

Quando votamos a independéncia do Banco Central foi muito por conta da confianca que nés tinhamos no trabalho do
Presidente Campos Neto. E, no final do ano passado, quando nés estavamos no periodo eleitoral, nds sofremos com o
aumento dataxa de juros, ndo é? NGs estavamos no Governo, e isso € ruim para um governo, principalmente no periodo
eleitoral. Nés vemos que hoje ele estava certo, estava correto, e nds estamos hoje recebendo os beneficios de tudo que
esta acontecendo em nosso pais - apesar do atual Governo -, por conta desse trabalho que nés fizemos no passado.

Nés temos uma grande preocupacao, Presidente Campos Neto. Este atual Governo comegou, legitimado pelas urnas, com
um apoio jamais visto da midia no nosso pais; alguns meios de comunicagéo, Senador Bolsonaro, parece que as vezes se
transformaram até em TV Brasil - uma coisa, assim, impressionante -, mas estdo apoiando o atual Governo. O mercado
recebeu e apoiou, até o internacional - eu conversava com alguns analistas que se surpreenderam com 0 apoio que este
Governo teve -, mas nds estamos muito preocupados. Foi enviado um arcabouco fiscal que na época, quando chegou a
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Cémara, tratava-se ndo de um arcabougo, mas de uma pedalada fiscal, que foi melhorada gracas ao trabalho do nosso
correlegiondrio Cajado e, aqui na Casa, pelo nosso Senador Omar, mas nés estamos muito preocupados com esse trabalho
todo ter sido jogado forapor contade noticias de excegdes que estéo sendo apresentadas pel o atual Governo, mal abarismos
financeiros, transparecendo que nés estamos muito proximos de uma contabilidade criativa, abrindo-se excegdes, o que
esta trazendo muito prejuizo.

NOs temos hoje empresas, como a nossa grande empresa que € a Petrobras, que valem hoje dezenas de bilhdes de ddlares
a menos do que valiam no ano passado. E, se nds abrirmos mais ainda essas excegdes, Senador Bolsonaro, Presidente
Campos Neto, nds vamos jogar todo esse trabal ho fora, porque nds temos um Governo que ndo tem, Senadora Damares,
nenhuma noticia de corte de gastos. Vocé ja viu esse atual Governo anunciar um corte de gastos, alguma medida para
restringir o custo deste pais? N&o! SO se pensaem gastar, gastar e abrir excegdes. Agora, s80 precatorios, vao tirar dinheiro,
5 bilhes das estatai's, eisso traz uma preocupagao enorme para o Nosso pais, para o futuro que nds queremos. NGs estamos
perdendo...

(Soa a campainha.)

O SR. CIRO NOGUEIRA (Bloco Parlamentar Unidos pelo Brasil/PP - Pl) - ... uma grande oportunidade no Brasil
de transformar 0 nosso pais numa grande poténcia produtora de alimentos, de energia, por conta de questfes e visdes
equivocadas, no nosso pais, do atual Governo.

Eu vejo hoje, Presidente Campos Neto, que, quando o Governo fala, aeconomiacala, atualmente; quando o Governo cala,
aeconomia fala. E isso que esta acontecendo no nosso pais, por conta de um Presidente que, s vezes, parece que esta
perdido: uma hora, quer ser o Presidente do mundo, quer ser o autor do Prémio Nobel da Paz, e tem sido desmoralizado,
sgja pelo Zelensky, pelo Petro, que € um homem de esquerda, que veio aqui e desmoralizou o Presidente na questdo
ambiental, ou pelo Boric, que até tem sintonia com ele, e ja comegou a ser compl etamente contestado na América L atina

Entdo, eu fico aqui. Eu queria uma avaliacéo...
(Soa a campainha.)

O SR.CIRO NOGUEIRA (Bloco Parlamentar Unidospelo Brasil/PP- PI) - ... dessaquest&o desse mal abarismo fiscal que
esté acontecendo no nosso pais, essas excecdes e essa contabilidade criativa que esta sendo implementada pelo Ministro
Haddad.

Muito obrigado.

O SR. PRESIDENTE (Vanderlan Cardoso. Bloco Parlamentar PSD/Republicanos/PSD - GO) - Obrigado, Senador Ciro.
O proximo orador € a Senadora Soraya Thronicke. (Pausa.)

Est4 ausente.
Vamos passar ao proximo, Senador Flavio Bolsonaro.
Com apalavra, Senador.

O SR. FLAVIO BOL SONARO (Bloco Parlamentar Vanguarda/PL - RJ. Parainterpelar Ministro.) - Sr. Presidente, bom
diaatodos.

Eu também quero fazer o meu registro inicial de pesar pelo assassinato do Sr. Fernando Villavicencio, candidato a
Presidéncia do Equador, pelo partido conservador Movimento Construir, assassinado covardemente a tiros, uma pessoa
gue denunciava as grandes arbitrariedades acontecidas naquele Governo na América do Sul, Governo ao qua ele é
oposi¢do, Governo de esguerda ao qual ele se opunha no Equador, com a postura de denlincia ao tréfico de drogas, uma
pessoa defensora dos direitos humanos, razéo pela qual, inclusive, ele chegou adenunciar o ex-Presidente Rafael Correa
por ser membro do Foro de S&o Paul o, pelas atrocidades e pel o desrespeito aos direitos humanos daguel es paises ditatoriais
gue integram esse Foro de Séo Paulo.

E, infelizmente, Presidente, coincidéncia ou ndo, nds s temos visto atentados as vidas de pessoas que estdo do lado da
centro-direita, do lado conservador, a exemplo do que tentaram fazer com o ex-Presidente Bolsonaro, que quase morreu
vitimade umafacadacovarde de um ex-integrante do PSOL . Ent&o, ficam aqui também os meus sentimentosaosfamiliares
do Villavicencio.

Bom dia, Presidente do Banco Central, Roberto Campos Neto. Eu tenho a percepcdo clara de que o Banco Central esta
passando pelo seu primeiro teste de fogo de tentativa de interferéncia politica.
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Presidente, eu fico pensando... Eu tenho mais de 20 anos de vida publica e nuncatinha visto um Presidente da Repblica
abrir méo de poder, porque também nuncatinha visto um Presidente da Republica sentar naguela cadeira e ndo ter apego
a0 poder, ndo ter apego a cadeira e querer o melhor para o seu pais.

Em funcdo disso, junto com esta Casa, com o Congresso Nacional, aprovada a autonomiado Banco Central, ele se mostra
resiliente, o grande diferencia para que o Brasil hoje néo estivesse em situagdes muito proximas ao que nds estamos
vendo, infelizmente, na Argentina, a nossa vizinha aqui.

E eu vejo muitos do atual Governo, Roberto Campos Neto, comemorando, por exemplo, areducdo dataxa de juros, pelo
menos uma estabilidade na taxa de desemprego, que ndo cai na medida em que nés gostariamos, que seria possivel ja
na situacd@o de normalidade que o Brasil enfrenta hoje, porque ndo estamos mais numa pandemia, e a0 mesmo tempo
atacando o Banco Central exatamente pela postura conservadora, responsavel ereduzindo agora, pelaprimeiravez, ataxa
de juros com credibilidade, permitindo que nds consigamos manter agui uma estabilidade da nossa moeda.

E também eu fiquei muito feliz, Presidente Campos Neto, pela sua fala, que é muito clara. A taxa de juros, no nivel em
gue estava, ajudou muito que houvesse uma queda na inflaco exatamente daquilo que mais atinge os mais pobres. Na
sua apresentacdo aqui, na p. 27, que eu fiz questdo de grifar, a queda da inflagdo é muito maior exatamente no ramo
de alimentacdo, domicilio e bens industriais. Portanto, aqui, 0s mais pobres estéo protegidos pela prudéncia do atual
Banco Central independente. Porque, se nds tivéssemos um aloprado na cadeira que o senhor ocupa hoje, por indicacéo
politica, amando do que pensa hoje o atual Governo, eu ndo tenho divida de que ainflac8o teria explodido nesse Brasil.
O desemprego jateria explodido nesse Brasil. A taxa de desemprego jateria explodido nesse Brasil, para muito pior.

(Soa a campainha.)

O SR. FLAVIO BOL SONARO (Bloco Parlamentar Vanguarda/PL - RJ) - Ent3o, eu fico satisfeito, Presidente.

E também, a exemplo do que falou o Senador Ciro, preocupam-me muito as propostas que chegaram aesta Casa e afala
desconectada da realidade do atual Governo. Porque o discurso é um - de austeridade, de passar alguma tranquilidade
relativa do gjuste fiscal que estd sendo proposto a esta Casa - €, na prética, o que nés vemos - aém de no final do ano
passado ja termos aprovado aqui no Congresso, com meu voto contra, um rombo de mais de R$200 hilhdes para que o
Governo gastasse a partir de 2023 -, pel 0 menos até o momento, é que jahaum déficit de mais de R$42 bilhGes. Atéjulho
deste ano, mais de R$42 hilhGes de déficit, ou sgja, de gastos acima do que foi arrecadado.

A prética esta mostrando que este Governo gasta descontroladamente.
(Soa a campainha.)

O SR. FLAVI0 BOL SONARO (Bloco Parlamentar VVanguarda/PL - RJ) - E agui entraaminha pergunta, porque eu acho
gue agente tem que batalhar aqui, sim, por umareformatributériaque sejaneutra e, complementando, que sgjaneutrapara
todos os setores, porque, no setor de servicos, por exemplo, ha alguns segmentos que pagam em torno de 14, 14 virgula
alguma coisa por cento de impostos e vao passar a pagar 38%, 39%, quase 40%, inviabilizando esses segmentos. Entéo,
sdo pontos de atencdo que nds vamos ter que ter aqui na discussdo junto com o nosso Relator, Senador Eduardo Braga.

E a pergunta que fica é a seguinte, Presidente, para concluir: com os sinais que nés estamos vendo, o Banco Central vai
conseguir manter essa tendéncia de queda de juros com os sinais claros que nds estamos vendo de descontrole fiscal, de
aumento das despesas acima do que 0 nosso pais arrecada hoje?

Em outras palavras...
(Interrupcéo do som.)

O SR. FLAVIO BOL SONARO (Bloco Parlamentar Vanguarda/PL - RJ) - Se 0 Governo Lula no fizer o seu dever de
casa, 0 Banco Central vai conseguir fazer alguma magica para que as taxas de juros continuem nessa tendéncia de queda?
Obrigado, Presidente.

O SR.PRESIDENTE (Vanderlan Cardoso. Bloco Parlamentar PSD/Republicanos/PSD - GO) - Obrigado, Senador Flavio
Bolsonaro.

Em tempo, eu quero registrar aqui a presenca do grupo da Federacdo da Agricultura e Pecuériado Estado de Mato Grosso.
Sejam bem-vindos ao Senado Federal.

Proximo orador, Senador Astronauta Marcos Pontes. Com a palavra, Senador.

O SR. ASTRONAUTA MARCOS PONTES (Bloco Parlamentar Vanguarda/PL - SP. Para interpelar Ministro.) -
Obrigado, Presidente.

23/36



Sessfo de: 10/08/2023 Notas Taquigréficas SENADO FEDERAL

Bom dia, meu caro Campos Neto. Foi uma honra muito grande ter servido contigo como Ministro também.

Primeiro, quero parabenizar pela apresentagdo clara, técnica, que certamente trouxe uma série de pontos importantes, que
€ importante ressaltar aqui.

Um dos primeiros agui que eu anotel € o seguinte: certamente, o Brasil teve uma performance muito acimado que muitos
até esperavam e muito acima de muitos outros paises com os quais nos fizemos essa comparagso.

Segundo, ataxabésicadejurosndo é o pontoinicial. Elaé uma consequéncia de uma série de outros parémetros e fatores.
Isso € importante sempre deixar claro, porque muita gente acha que vai mudar a taxa bésica numa canetada e vai resolver
0 problema da economia.

Terceiro, logicamente, embora seja importante a taxa Selic, ela ndo € o Unico fator que vai alterar uma economia. Ha
diversos outros fatores que precisam ser trabalhados em conjunto.

E outro ponto muito importante € o fato daindependéncia do Banco Central. I sso da muito mais estabilidade ao mercado,
muito mais confianga a todos nés de que os procedimentos vao ser feitos de uma forma técnica e independente. 1sso €
extremamente importante.

Vou colocar algumas perguntas aqui relacionadas a isso. N6s vimos que um ponto importante dentro desse contexto é
obviamente a politica fiscal e, dentro da politica fiscal, vocé tem a questdo da divida publica. Nesse sentido, o0 novo
arcabougo fiscal quefoi proposto pelo Governo Lula, que é o PLP 93, que aguarda andlise na Camara dos Deputados, apos
gjustes realizados agui no Senado. Como esse arcabougo pode reduzir as incertezas sobre a trajetdria da divida publica?
Porque a gente ndo quer justamente que ela tenha umatrajetéria explosiva aqui no Brasil. Esse € um ponto.

Segundo, o direcionamento daatuagéo dos bancos publicos, desde 0 Governo Temer, foi refor¢ado no Governo Bolsonaro,
deixando de focar em grandes empresas campeds, vamos dizer assim, nacionais e direcionando sua atuacdo para corrigir
falhas de mercado, abrindo espaco paraoutrasfontes de financiamento das empresas privadas. Como o mercado de capitais
- e a gente viu uma parte dessa na apresentacdo - pode contribuir para melhorar os canais de transmisséo da politica
monetéria e reduzir as taxas de juro necessérias para o controle dainflacéo?

Terceiro, qual é a importancia deste PL do novo Marco das Garantias, que é o PL 4.188, de 2021? Ele foi enviado
pelo Governo Bolsonaro, e 0 Governo agora, 0 Governo Lula colocou como uma das prioridades do pacote de crédito,
anunciado recentemente e que estd aguardando votacdo final na Camara dos Deputados. Como esse PL pode contribuir
para a reducéo das taxas de juros na ponta, la para o consumidor também?

Além das reformas microecondmicas dos mercados financeiros de capitais, 0 Governo Bolsonaro se destacou na abertura
da economia a concorréncia internacional. Houve uma grande ampliacdo da corrente de comércio - exportacdo e
importacdo -, que atingiu 0 maior valor da série histérica em termos de PIB. Ademais, 0 nosso Ministro Paulo Guedes
patrocinou seguidas reducdes da Tarifa Externa Comum do Mercosul para ampliar o acesso a populacéo brasileira de
produtos importados a custos baratos, mais baixos. De que maneira essa politica de abertura comercial pode ajudar o
trabalho do Banco Central a controlar ainflagdo, além de fomentar o aumento da produtividade da economia brasileira?

(Soa a campainha.)

O SR. ASTRONAUTA MARCOS PONTES (Bloco Parlamentar Vanguarda/PL - SP) - S6 um minutinho mais.

Também, durante aapresentacdo, nds vimos como nés temos umasérie de fatoresinfluenciando. NGs estamos, exatamente
neste momento, nas habeis méaos do nosso Senador Eduardo Braga, tratando da reforma tributaria aqui no Senado. Como
vocé vé, positiva e negativamente, os pontos dessa reforma tributéria para o controle inflacionério e a melhoria da
economia do nosso pais?

E basicamente pensarmos em pontos e - quem sabe? - trazer alguns desses pontos que podem agjudar positiva e
negativamente nisso.

Estou vendo que, na p. 18 da sua apresentacao, tem umareferéncia com relagcéo ainflagéo na Argentina, basicamente uma
curva exponencial agqui, bem caracterizada. A gente vé o que acontece na Argentina atualmente.

(Soa a campainha.)

O SR. ASTRONAUTA MARCOSPONTES (Bloco Parlamentar Vanguarda/PL - SP) - Embora elando tenhasido parte
das outras comparagdes que foram feitas basicamente com Chile, Col6mbia e México, como vocé vé o que aconteceu no
histérico - certamente vocés acompanham isso - da Argentina, para ela chegar a esse tipo de gréfico aqui, que nds temos
aqui no Brasil, comparando a Argentina com o Brasil, em termos de atitudes tanto da politicafiscal, principalmente, e da
politica monetéria, mas mais focado aqui na policia fiscal... Em que nds devemos prestar muita atencdo aqui, para ndo
acompanhar essa trgjetéria da Argentina?
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Obrigado.
E parabéns de novo pelo trabalho!

O SR. ROBERTO CAMPOSNETO - Obrigado.

O SR. PRESIDENTE (Vanderlan Cardoso. Bloco Parlamentar PSD/Republicanos/PSD - GO) - Obrigado ao Senador
Astronauta Marcos Pontes.

Concedo apalavra ao Presidente do Banco Central do Brasil, Roberto Campos Neto, por dez minutos, para resposta.

O SR. ROBERTO CAMPOS NETO (Para exposi¢éo de Ministro.) - Muito obrigado, Senador Vanderlan. Obrigado a
todos pelas perguntas.

Comegando com as perguntas do Senador Marcio Bittar sobre a reforma tributéria, eu acho que a reforma tributéria é
bastante importante. No que esteve ap meu alcance, eu conversei com as pessoas para tentar convencer as pessoas de que
areformatributéria eraimportante para o pais. A gente tem vérias disparidades, eu ndo sei se vamos conseguir consertar
todas, mas areformatributéria, pelo menos o projeto a que eu tive acesso, € melhor do que o que a gente tem hoje. E um
tema que j& estd ha muito tempo para ser apreciado, que eu acho que esta maduro e que € importante para o pais.

Hoje o Brasil produz produtos de formaineficiente em lugares, as vezes - vamos dizer assim -, que ndo otimizam acadeia.
A gentetem umadisparidade entreimpostos de consumo e de renda, agente tem disparidades entre bens e servicos, agente
tem disparidades de impostos em relagcdo a onde se produz ver sus onde se consome o produto. Eu acho que enderecar, em
parte, isso é importante. Ent&o, eu tenho apoiado. N&o vi ainda os detalhes finais, ndo cabe muito ao Banco Central falar
da parte tributéria, mas acho que vai contribuir no médio e no longo prazo para uma melhoria de eficiéncia do Brasil. E
0 aspecto de simplicidade, ser capaz de simplificar o processo é muito importante.

Sobre a Amaz6nia, eu ndo tenho muito para comentar, realmente. Eu confesso que ndo conhego muito do assunto. Nés
temos uma agenda verde importante, em que a gente tenta fazer com que os bancos tenham consciéncia de financiar
atividades sustentaveis. A gente tem alguns critérios internos de sustentabilidade. E a gente tem o bureau de crédito verde,
gue é como se fosse um open finance, ou seja, um banco de dados aberto, para que as pessoas possam direcionar o crédito
mais de forma sustentéavel.

A gente tem algumas medidas que vém por ai. Acho muito importante o mercado de carbono. Eu acho que umadas coisas,
um dos bol sdes de riqueza que nés ndo estamos explorando é conseguir monetizar afloresta nativa. A gente hoje tem um
incentivo muito adverso: se vocé planta arvores, vocé recebe crédito de carbono, mas, se vocé preserva as que vocé tem,
vocé ndo recebe nada. Eu acho que esse € um tema que a gente precisa enderegar. E um tema caro para o Brasil, porque
nos somos 0s que tém mais a ganhar com esse mercado. Ent&o, eu acho que é importante avancar nisso.

Em relagéo aos questionamentos do Senador Eduardo Braga, o que o Banco Central mais quer € fazer uma quedade juros
de forma estrutural e sustentével e atingir os juros mais baixos possiveis. Como foi mencionado, as vezes, 0s juros nao
s80 acausa, s80 aconsequéncia. Entdo, a gente precisaentender que a gente teve tentativas de cair os juros sem condices
de credibilidade no passado, que geraram, na verdade, efeitos adversos. Vocé nao so ndo teve mais atividade, vocé teve
menos, vocé ndo teve mais crédito, vocé teve menos, € vocé ndo teve menos emprego, vocé teve mais. Entdo, € importante
fazer isso com credibilidade.

As vezes, os critérios técnicos se distanciam um pouco dos anseios, e a nossa tarefa é explicar e dizer: "Olha, o que nés
gueremos fazer é o pouso suave'. A mensagem da minha apresentacdo € o pouso suave. Eu acho que se fizerem um
comparativo com outros paises, vao achar poucos paises que conseguiram trazer ainflagdo para baixo daformacomo nos
fizemos, com um custo t&o baixo de crescimento, de contracio de crédito e de emprego. E 6bvio que sempre tem um custo
marginal, porgue vocé esta subindo os juros e esta desacel erando um pouco a atividade, mas, como foi mencionado e é o
objetivo do Banco Central, a gente tem que fazer isso daforma mais suave possivel.

Em relaco ao cheque especia - vou comegar com o cheque especial, porque o cheque especial tinha juros de 300% que
depois foram para 270% -, nés tomamos uma medida, na época, de cheque especial, e a medida de cheque especial tinha
um teto para os juros e tinha compensagdes. A medida, no final, ndo foi exatamente da forma como a gente quis, porque
teve algumas modificacGes por questionamentos do préprio Legisativo, mas, no fina das contas, atingiu o objetivo. A
gente teve uma queda nos juros do cheque especial de 267% para 130%, que € o que é hoje. O produto cheque especial
ndo caiu de importancia, como alguns previam,; ele continuou tendo o mesmo peso no balan¢o dos bancos.

E ai vamos para o nosso grande problemaque € o cartdo de crédito, que eu reconhego que é um grande problema. A gente
tem uma mistura de fatores aqui. A gente tem um mercado que tem caracteristicas muito diferentes no Brasil. A gente
tem um parcelado sem juros, que ajuda muito o comércio, que ajuda muito a atividade, mas que tem aumentado muito o
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ndmero de parcelas, de trés para cinco, para sete, para nove, para onze. Hoje, o prazo médio sdo treze parcelas. Entdo, €
como se fizessem um financiamento de longo prazo sem juros. A pessoa que tomaa decisdo de dar 0s juros ndo € amesma
gue paga pelo risco, isso gerauma assimetria. E a gente também teve um aumento de nmeros de cartdo bastante grande.
Os bancos, novos entrantes e vargjistas acabaram usando o cartdo de crédito como um instrumento de fidelizar o cliente.
Entdo, nds saimos de cento e poucos milhdes de cartdes de crédito para 215 milhdes de cartdes de crédito num periodo
de dois anos e meio, e isso € uma ata bastante grande. Com excegdo de paises como a China, ndo sei de nenhum outro
pais que teve um aumento t&o grande. O resultante disso foi uma inadimpléncia no rotativo de 52% - ndo tem nenhuma
inadimpléncia, nem parecida, em nenhum outro lugar do mundo, que eu tenha olhado, no cartdo de crédito - e uma taxa
que hoje estd em 454%, Ultimo dado que eu tenho.

Ent&o, o que a gente tem para fazer? Em 90 dias... Eu conversei ontem com o Deputado Elmar, que tem um projeto que
esté anexado ao Desenrola, e a gente tem 90 dias para apresentar uma solucdo. A solugdo esta se encaminhado para que
nao tenha mais rotativo, que o crédito vadireto para o parcelamento, que sgja umataxa ao redor de 9%, ou sgja, extingue-
Se o rotativo, quem ndo paga o cartdo vai direto para o parcelamento ao redor de 9%, e que a gente crie algum tipo de
tarifa para desincentivar esse parcelamento sem juros t&o longo. Nao é proibir o parcelamento sem juros, € simplesmente
tentar fazer com que ele fique um pouco mais disciplinado, numaformabem faseada, parano afetar o consumo. Lembro
gue cartdo de crédito hoje € 40% do consumo no Brasil.

Outra alternativa seria simplesmente limitar os juros de cartdo. O problema de limitar os juros de cartéo é que os bancos
provavelmenteiam retirar os cart@es de circulagéo, porque, paraas pessoas que tém mai s risco, os bancos ndo ofereceriam
aquele cartdo, devido aumarelagdo derisco e retorno ineficiente. O problemade cortar o nimero de cartfes é que se sabe
COMO comega, Mas nNdo se sabe como termina. Entdo, isso pode gerar um efeito muito grande na parte de consumo, na
parte de vargjo. A gente esta estudando uma solugdo, deve ter alguma coisa nas préximas semanas. Nos temos um prazo
de 90 dias parafazer isso, e vai ser feito.

Eu sei que - eu conhego isto - estd ha muito tempo esse tema no ar. A gente deveria ter feito isso antes. Acho que isso
€ de suma relevancia, mas a decisdo passa por acabar com o rotativo, e a pessoa que ndo paga o cartéo, entdo, val para
umataxa ao redor de 9% no parcelamento.

Outro tema € o FGI. E uma estrutura eficiente, porque se consegue alavancar com poucos recursos. E uma decisio do
Tesouro, de onde aplicar o FGI, mas 0 que a gente teve no FGI - eu fiz um mapeamento de tudo o que foi feito de FGI -,
ndo teve microcrédito. O microcrédito, no modelo que a gente entende, € um crédito com um ticket muito pequenininho
para as comunidades, em que vocé tem aval solidério. O que foi feito no FGI foi crédito para pequenas empresas, iSso
sim foi feito, mas s&o tickets muito maiores do que o microcrédito.

Poderiater um FGI para o microcrédito? Poderia. A gente teria que ver como € que incorpora o sistemade aval solidario
dentro do fundo, mas poderiasim. Mas, hoje, 0 que fai feito, o que a gente fez historicamente, foi para pequenas e médias
empresas, e foi até mais médias empresas do que pegquenas, podendo ser 100% honesto.

Queria agradecer ao Senador Ciro Nogueira por todas as palavras e ao reconhecimento do trabal ho.

Sobreofiscal, 0 Banco Central evitadefaar muito em detalhes do fiscal, mas é 6bvio que o importante é ter transparéncia
e credibilidade. Ent&o, se ao longo do processo forem inseridas normas ou regulamentag6es ou medidas ...

(Soa a campainha.)

O SR. ROBERTO CAMPOSNETO - ... que fagam com que atransferéncia caia, isso vai ter um impacto na queda de
juros, vai ter um impacto na politicamonetariae vai ter um impacto na credibilidade do pais com consequente diminuicéo
de investimento pela parte do mundo privado.

A gente javiu estudos que mostram que quando o fiscal é transparente e tem credibilidade, o investidor privado se sente
mais apto a tomar risco, principalmente os riscos de longo prazo. Ent&o isso € muito importante.

E ai jatambém, muito parecido com o questionamento do Senador Flavio Bolsonaro, eu acho que, defato, o Banco Central
esté passando pelo seu primeiro teste. Eu tenho consciéncia daimporténcia do meu mandato nesse sentido, de passar por
esseteste. A gente vé a histériade outros bancos centrais e, realmente, o primeiro teste geralmente € o mais dificil, depois
comeca asolidificar aideia de que é bom para a sociedade, que € um ganho institucional.

(Soa a campainha.)

O SR. ROBERTO CAMPOS NETO - Eu acho que, realmente, para conseguir ter uma queda de juros sustentavel ao
longo prazo eviver com juros estruturais mais baixos, agente precisater um fiscal que gere credibilidade. A gente mostrou
na apresentacdo, quando vocé falou do arcabougo ou quando vocé falou do teto de gasto, o que aconteceu em termos de
juros e de perspectiva de juros para frente.
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O Senador Marcos Pontes também falou em relagdo apoliticafiscal e adividapublica, e agente precisater um conjunto de
solugdes que fagam com que o mercado entendaque adividapublicaval ter umaconvergéncia, aindaque elasubano curto
prazo, que elavai atingir estabilidade. O Senador tem raz&o em rel agéo ao crédito direcionado. Se agente aumentamuito o
crédito direcionado, vocé perde aeficiénciadapoliticamonetériae, maisdo queisso, vocé tem umataxadejurosestrutural
mais alta. Ent&o, a gente viu - e tem estudos que mostram isso, inclusive de um membro do Banco Central que saiu - que,
guando vocé tem um pais com mais crédito direcionado, a suataxade juros estrutural € mais alta. Ent&o, agente viu isso.

E a gente viu que quando foi feitaa TLP e a gente passou a ter crédito competitivo no BNDES, os agentes de mercado
diminuiram muito a expectativa de juros estrutural afrente.

O PL do marco das garantias € superimportante, porque, hoje, parte darazdo pelaqual o spread éalto é vocéter inseguranca
em relacdo ao controle de garantias, entdo isso € muito importante.

E ai um tema que foi comentado sobre a Argentina, que eu acho que tem um ponto que é importante. Tem umafaléciade
inflacdo que as vezes atinge 0 governo porque ela gera um sentimento benéfico no curto prazo, mas gera um sentimento
muito maléfico e uma destrui¢éo principalmente da camada mais baixa no longo prazo, que é o seguinte: no primeiro
momento que vocé tem uma inflagcdo um pouco mais alta, isso aconteceu muito com a Argentina, o Governo tem uma
sensacdo de conforto. Por qué? Porque, com ainflagdo mais alta, como a arrecadagé@o é nominal, quando ainflagdo sobe
um pouco, a sua arrecadacdo aumenta. Como 0 seu gasto ndo é 100% indexado ainflagéo, vocé tem uma sensacdo de que
vocé tem mais dinheiro para gastar. SO que ai vocé teve, ab mesmo tempo, a camada de baixo que esta pagando por essa
inflacdo mais alta. O que os governos tém a tendéncia de fazer, nesse caso - e foi 0 caso da Argentina -, é passar parte
desse ganho dainflagc&o mais alta com programas sociais.

Ai vocé faz programas sociais, as pessoas embaixo tém a sensacdo que estdo sendo assistidas e que estdo contentes, mas,
no final das contas, o que acontece € que, para manter esse jogo, Vocé precisa ter umainflagdo mais alta no outro ano,
mais alta no outro ano, €, no final das contas, vocé sai do equilibrio com umainflagdo muito alta, e as pessoas que estéo
tendo essa sensacdo de estarem assistidas ndo se dao conta de que elas estéo pagando por isso e até estdo pagando mais
do que estdo recebendo. Entdo, essa é uma falacia que a gente vé em alguns lugares. Na Turquia, foi muito parecido.
Ent8o, a gente precisa entender que esse conforto que a inflagdo gera, em termos fiscais, € um conforto que € muito de
curto prazo e que tem um efeito muito mal éfico para as camadas mais de baixo.

Entdo, éisso.

Obrigado.

O SR. PRESIDENTE (Vanderlan Cardoso. Bloco Parlamentar PSD/Republicanos/PSD - GO) - Obrigado, Presidente.

Proximo bloco de cinco Senadores e Senadoras: a primeira a falar € a Senadora Damares Alves; 0 segundo, o Senador
Rogerio Marinho; o Senador Efraim Filho, o terceiro; o quarto, o Senador Mauro Carvalho Junior; e o quinto, o Senador
Chico Rodrigues.

Eu ndo os vejo aqui, muitos deles; a Senadora Damares esta aqui presente.

Eu pediria as assessorias que estiverem ai dos Senadores mencionados aqui que 0s comunicassem.

Com a palavra, a Senadora Damares.

A SRA. DAMARESALVES (Bloco Parlamentar PSD/RepublicanoREPUBLICANOS - DF. Parainterpelar Ministro.)
- Presidente, obrigada. E aproveite e me dé a toleréncia dos minutinhos dos outros que ndo estéo aqui.

Presidente Roberto, que aegria recebé-lo aqui!

Neste tempinho que vao me dar e mais no acréscimo que eu estou implorando, eu quero trazer um outro argumento para
este debate, eu quero trazer amor para este debate.

Espera ai, Senadora: nimeros combinam com amor? Combinam, foi 0 que o senhor mostrou aqui hoje.

Muita gente no Brasil olha para vocé, Presidente, e vé um gréfico e umatabela; é assim que o Brasil vé o Presidente do
Banco Central. Ultimamente, quiseram levar o Brasil aolhar paravocé e ver um assassino, e eu preciso fazer justica agui
hoje. Incomodou-me muito esse momento que vocé viveu, nos Ultimos dias, em que um desgoverno queria colocar aculpa
de todos os seus erros em vocé, um Governo que ndo estava acertando precisava dizer para a populagéo que tinha um
culpado: erao Presidente do Banco Central. E eu vi faixas, eu vi cartazes. Eu moro em Brasilia. Euiaembora paracasa, e
estava interditada a pista com pessoas com cartazes, chamando-o de assassino. Antes, queriam que o Brasil visse apenas
umatabela e um gréfico; depois, queriam que visse um assassino, um homem cruel, um carrasco que estava machucando,
matando e trazendo fome e desgraca para o Brasil.
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Esse periodo acabou, porque o seu relatorio hoje mostrou que nés temos um Presidente do Banco Central que ama esta
nacg&o, que amao povo brasileiro; um Presidente do Banco Central que eu vi, muitas vezes, os outros presidentes de bancos
centrais do mundo todo ligando para ele. Eu acho que o Brasil esquece gque o senhor foi eleito o melhor Presidente de
Banco Central por duas vezes no mundo. Durante a pandemia, gente, eu vi que, quantas vezes, ele estava em reunido de
ministério e tinha que sair para atender o presidente de banco central de outro continente que lhe perguntava: "O que esta
acontecendo no Brasil? Pandemia, 0 mundo inteiro esta em crise, e vocés estéo reagindo”.

Nés tinhamos um homem que nos dava norte e que, as vezes, tinha que interromper algumas brigas entre ministros, que
chegavam, as vezes, para nos conter no excesso de otimismo e dizer: "Calmal". E a gente te ouvia como umainstitui¢éo
autbnoma e que sabia 0 que estava fazendo, mas que também chegava as reunides e, quando via em nés pessimismo e
tristeza por contade umapandemia, dizia: "Caminhem por aqui. V océs estdo indo no caminho certo". Obrigada, Presidente
do Banco Central, por tudo que vocé fez e esta fazendo por esta nacéo.

Af eu quero falar de um outro homem que paravatudo paraatender aMinistrados Direitos Humanos. E ai eu falo de amor
de novo. Quando a pandemia chega, a gente vé as fraudes bancérias contra idosos no Brasil e a gente precisava dar uma
resposta, quem sentou com aMinistrados idosos foi 0 Presidente do Banco Central, por horas. E, juntos, encontramos um
caminho de evitar tantas fraudes bancarias contra a pessoa idosa no Brasil. Foi esse homem que chamaram de assassino
nos Ultimos dias no Brasil. Obrigada por tudo que vocé fez pel os idosos na nagéo.

Mas foi o Presidente do Banco Central também que atendeu a Ministra da Mulher inlmeras vezes |4 atrés, la no inicio
de 2019, quando entendeu que, para a gente tirar a mulher da violéncia, desse ciclo de violéncia no Brasil, €la precisava
ter autonomiafinanceira, €la precisavater independénciafinanceira. O senhor acreditou no microcrédito, e o seu relatorio
hoje mostraisto. Olhe aqui, gente. Olhe a carteira de crédito total. Quando a gente olha para os grandes...

(Soa a campainha.)

A SRA. DAMARESALVES (Bloco Parlamentar PSD/RepublicanosyREPUBLICANOS - DF) - ... em 2019 e 2020, vé 0
ndmero: 14%, a carteirade crédito. Quando a gente chega ao micro, |4 naponta, namulher que sofre violéncia, acarteira
de crédito cresce 51%. Como € que esse homem esta brigando contra o povo brasileiro? Esse homem esta cuidando do
povo brasileiro.

E ai, Presidente, o senhor vem agui e traz mais amor no seu relatério quando o senhor traz aqui ainclusdo, os programas
deinclusdo do Banco Central. O Programa de Educac&o Financeirajaestdem 2.991 municipios. E um Banco Central que
Se preocupa com criangas no Brasil, que se preocupa com o estudante |4 na ponta. Eu estou torcendo muito para que esse
programa continue crescendo. J& esté nas 27 unidades da Federacéo, e eu quero muito gque o senhor continue crescendo.

Por fim, Presidente, 0 senhor apresentou tao rapidamente aqui, em apenas um eslaide, e 0 senhor trouxe, em um eslaide,
material paraa Comissdo de Meio Ambiente deste Senado trabalhar por semanas.
(Soa a campainha.)

A SRA. DAMARES ALVES (Bloco Parlamentar PSD/RepublicanosREPUBLICANOS - DF) - O programa de
sustentabilidade que o Banco Central esta fazendo e que o0 senhor trouxe aqui € impressionante. O senhor foi timido em
falar. Atencéo, ambientalistas do mundo e do Brasil, conhecam esse programa aqui!

Presidente, eu s faco uma pergunta aqui para ti com relaco ao crédito verde. Eu vi que o grupo de trabalho esta4
trabalhando muito sobre isso. Se puder falar apenas sobre como esta o avango do crédito rural verde, isso nos interessa
muito. Sou membro da Comisséo de Meio Ambiente, e muito obrigada pel o relatério. Néstemos el ementos paratrabal har,
por muitas semanas, na Comisséo de Meio Ambiente.

Parabéns, Presidente Roberto! Parabéns, Banco Central por ndo ter deixado - especialmente o senhor, Presidente - o grito
dos desesperados te tirar do prumo!

Obrigada por ter mantido a nagdo no caminho certo.

Eu sei que agente vai avancar muito com o Banco Central sob a sua condug&o.

O SR. PRESIDENTE (Vanderlan Cardoso. Bloco Parlamentar PSD/Republicanos/PSD - GO) - Obrigado, Senadora
Damares.

Senador Rogerio Marinho, com a palavra.

O SR. ROGERIO MARINHO (Bloco Parlamentar Vanguarda/PL - RN. Parainterpelar Ministro.) - Sr. Presidente, Srs.

Senadores, nosso convidado Presidente do Banco Central, Roberto Campos, assistimos aqui & sua apresentacdo e, em
seguida, recebemos aqui um material, que vamos levar para estudar com mais cuidado, com mais afinco.
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Eu quero, primeiro, fazer uma breve fala aqui, até pela responsabilidade que tenho, Presidente, senhores aqui presentes,
aqueles que nos acompanham, como Lider da Oposi¢do aqui no Senado da Republica.

Nos temos escutado, temos ouvido, ao longo desses Ultimos sete meses, uma narrativa - ficou a palavra da moda, desde
gue o Presidente Lula orientou Maduro da maneira como ele deveria se comportar, para que a democracia relativa da
Venezuela fosse bem-vista pelos outros paises do mundo. E a narrativa € que o Governo do Presidente Bolsonaro se
caracterizou por descontrole do ponto devistafiscal, jaque eles ndo podem falar mal da questéo monetéria, ando ser gritar
evociferar que osjuros precisam baixar, independentemente da questéo dameta dainflag&o ou da estabilidade econdmica

O Lider no Congresso Nacional, o ilustre Senador Lider, falou h& pouco e faz afirmacfes de que houve um absoluto
descontrole fiscal por ocasido do Governo passado. Eu quero lembrar, Sr. Presidente, que o Governo do Presidente
Bolsonaro é o tnico governo, desde 1988, que apresenta um resultado, no final da sua gestao, menor do que o que recebeu
do ponto de vista de relagéo divida-PIB. Ele recebeu o pais com alguma coisa como 75% de comprometimento do PIB
com a sua divida interna e entregou com um pouco menos de 73%. 1sso mesmo com a crise hidrica, que foi amaior em
92 anos; mesmo com Brumadinho, que, no primeiro ano do Governo, subtraiu mais de um ponto percentual do produto
interno bruto; mesmo com a guerra da Ucrénia e da RUssia, que, logo nos seus primordios, gerou uma crise mundial do
ponto de vista da energia e de alimentos; mesmo com a epidemia, que grassou em todo o mundo e que é um evento que
SO teve uma similaridade em 1918, por ocasido da gripe espanhola - a epidemiada covid.

As despesas, 0s investimentos, o cuidado que o Governo brasileiro teve naquele momento foi socorrer a populagéo
fragilizada do ponto de vista econémico, mas também os empregadores.

Com os programas que passaram por este Congresso Nacional, alguns deles engendrados junto com o Banco Central,
gue inclusive trabalhou fortemente para a expansao do crédito naquela oportunidade, o Governo diferiu as dividas, ou
sgja, jogou ao longo do tempo, 0 Governo gjudou os empresérios paraimpedir que el es demitissem os seus funcionarios,
0 Governo agjudou as pessoas fragilizadas do ponto de vista econdmico com despesas transitérias, em funcdo daquela
emergénciacircunstancial.

Essa € a grande diferenca, Sr. Presidente. As despesas arroladas agora, nesse desgoverno que comega, sio despesas
permanentes, sem receitas que as suportem e sem que o Governo faga o seu dever de casano sentido de diminuir despesas
- por exempl o, areforma administrativa passou a ser uma pauta morta.

(Soa a campainha.)

O SR. ROGERIO MARINHO (Bloco Parlamentar Vanguarda/PL - RN) - Isso dito - e é importante que sgja dito e
reiterado para ficar claro -, descontrole fiscal nds vemos agora. Em 2022, nds terminamos o ano com R$54 bilhdes de
superdvit. A expectativa para 2023 € de R$140 hilhdes de divida, de déficit. Por favor! As pessoas tém que se debrucar
sobre 0s nimeros e ter um pouco mais de compostura quando vierem aqui falar a nacdo brasileira a respeito de dados
e de nimeros.

A pergunta que eu faria a V. Exa., ja elogiando a forma como V. Exa. vem se comportando, inclusive resistindo
heroicamente a presséo que é feita, eu diria até de uma maneiraindevida, para que se baixem os juros, acima de pau de
pedra, desconhecendo que o caminho trilhado pelo Banco Central, em margo de 2022, foi seguido depois por todos os
outros bancos centrais do mundo de uma forma extemporanea. Eles sairam depois.

(Soa a campainha.)

O SR. ROGERIO MARINHO (Bloco Parlamentar Vanguarda/PL - RN) - E ndo é por acaso que a inflagéo no Brasil
reagiu no sentido de cair, e pelaprimeiravez, ou umadas poucasvezes em muitos anos, ficou menor do que naEuropaenos
Estados Unidos. Acho que ha 15 dias atras, Presidente Roberto, nds vimos umanoticia de que o Banco Central dos Estados
Unidos estava aumentado juros, enquanto nds comegamos a nossa trajetéria de cair os juros. Entéo ha responsabilidade.

A pergunta que eu fariaa V. Exa. sdo duas. Primeiro, essa politica de se intervir nos pregos administrados, a exemplo
do petrdleo, que ocorreu fortemente em 2013, 2014, 2015, com os resultados que nés ja conhecemos, 0 que isso pode
acarretar natrgjetoria dadivida, e, sobretudo, na questdo dainflago, que claramente esta sendo represada, haja vista que
em 2022, 1/3 dainflago daquele periodo foi de combustivel: gés, energia, etc., etc.

(Soa a campainha.)

O SR.ROGERIO MARINHO (Bloco Parlamentar Vanguarda/PL - RN) - Entdo, esse represamento artificial do subsidio
gue esta sendo dado ao combustivel.
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A outra pergunta que eu farei aV. Sa.: como vocé esta vendo ai a desaceleragdo da China, a diminuicdo da atividade
econdmica, adiminuicdo do seu comércio externo e interno? De que formaisso pode |he afetar no futuro Brasil? E qual
€ a projecéo que o0 Banco Central faz, uma vez que nds somos uma economia complementar? O que nds produzimos
largamente é comprado pela China e pelos paises do leste asidtico. Como isso pode afetar a trgjetdria de inflagdo e de
juros futuros, num futuro proximo?

Agradeco aV. Exa e elogio aforma como...
(Interrupcéo do som.)

O SR. PRESIDENTE (Vanderlan Cardoso. Bloco Parlamentar PSD/Republicanos/PSD - GO) - Eu que agradego, Senador
Rogerio.
Proximo orador inscrito, Senador Chico Rodrigues.

Senador Chico, antes de V. Exa. usar a palavra, eu quero aqui registrar mais uma vez a presenca do grupo da Federacéo
da Agricultura e Pecuéria do Estado de Mato Grosso. S80 dois grupos que estéo nos visitando hoje. Sejam bem-vindos
a0 Senado Federal.

Com a palavra o Senador Chico Rodrigues.

O SR. CHICO RODRIGUES (Bloco Parlamentar da Resisténcia DemocréticalPSB - RR. Para interpelar Ministro.) -
Meu caro Senador Vanderlan Cardoso, V. Exa. que preside hoje esta reunido agqui com o Presidente do Banco Central,
Roberto Campos Neto, nds temaos acompanhado, ao longo dos anos, aatuacao do Presidente Roberto Campos Neto afrente
do Banco Central e, antes de mais nada, nds queremos parabenizar V. Sa. pelareducdo dainflacdo do nosso pais, de uma
forma cuidadosa, de uma forma absol utamente republicana, enfrentando trovdes e trovoadas, mas com essa consciéncia
técnicae consciénciacivicatambém, quefoi umaconquista paratodos os cidaddos brasileiros, em especial os mais pobres,
gue sdo sempre os mais prejudicados com a alta dos precos.

Parabenizo também o inicio da reducéo dos juros basicos. sso é importantissimo para que retomemaos o crescimento aos
brasileiros, para gerar mais emprego e renda para 0 nosso pais.

Um tema que € recorrente na vida de todos os brasileiros, de todos nos brasileiros hoje, e que eu gostaria de deixar aqui
marcado para que V. Sa. possa dar sugestfes ou dizer quais s80 0s encaminhamentos que estdo sendo dados pelo Banco
Central, veja, € 0 Pix, que foi uma das melhores inovagdes para pagamentos no Brasil, beneficiando e criando eficiéncia
em todos os meios sociais. Mas tudo que facilita a vida das pessoas também facilita a vida dos criminosos, que tém se
aproveitado dessafacilidade de transferéncia para prejudicar muitas pessoas. Apresentei o PL 133, em 2022, com algumas
ideias para aperfeicoar seu uso, criando algumas sugestdes e travas para proteger os mais vulneraveis. Sei que o Banco
Central tem feito esforcos para proteger a populacdo, mas gostaria de saber de V. Sa. se existem estudos para aperfeicoar
aindamais transferéncias para populagdes que ainda sdo vitimas de golpes no seu cotidiano.

O segundo questionamento seria para V. Sa. também, de uma forma muito didatica... E V. Exa. tem essa capacidade de
esclarecimento, e tenho certeza de que milhares de pessoas, milhSes de pessoas ou estdo nos assistindo ou, através dos
veiculos de comunicagdo, iréo, na verdade, receber essas informagdes minudentemente detalhadas. O Banco Central do
Brasil vem trabalhando, ha algum tempo, em uma moeda digital que fara uso de tecnologia de registro distribuido com
estrutura descentralizada. No dltimo dia 7 de agosto, 0 Banco Central anunciou que sua moeda digital sera chamada de
Drex. Nesse sentido, pergunto: baseados no Drex, quais novos produtos poder&o ser ofertados para a popul agéo no sentido
de facilitar as transacfes econdmicas e financeiras? De que maneira o Drex poderia aumentar a inclusdo financeira no
Brasil? E o Ultimo questionamento seria: havera possibilidade de que as transagdes baseadas em Drex sejam feitas em
ambientes sem conex&o de rede?

(Soa a campainha.)
O SR. CHICO RODRIGUES (Bloco Parlamentar da Resisténcia DemocréticalPSB - RR) - Em caso afirmativo, ndo
seriaum ponto de inflex&o no sentido de acelerar atrajetoria do declinio do papel-moeda?

Na verdade, Presidente Vanderlan, eu gostaria de registrar que, no meu sentimento, a presenca do Dr. Campos Neto tem
um simbolismo gigantesco navida de todos os brasileiros hoje. Talvez... Pelo Plendrio j& passaram vérios Senadores, mas
nos entendemos que, peladimensado do assunto, do tema que interfere diretamente navida de todos os brasileiros, era para
esta Casa estar cheia ndo apenas de Senadores, porque, como ja disse, Va&rios ja se pronunciaram, mas da imprensa, de
empresarios, etc., porque as decisdes que tém sido tomadas por V. Exa. afetam diretamente a vida da nag&o brasileira.

(Soa a campainha.)

30/36



Sessfo de: 10/08/2023 Notas Taquigréficas SENADO FEDERAL

O SR. CHICO RODRIGUES (Bloco Parlamentar da Resisténcia Democratica/PSB - RR) - Incompreendido por alguns
em agum tempo, ja hoje se recuperando das avaliagdes negativas que fizeram contra V. Sa., mas gostaria de dizer que
V. Sa. deixara um grande legado para o Brasil, pela sua coragem, pelo seu conhecimento técnico na area da economia
e exatamente pelo seu cuidado, mesmo sendo muitas vezes criticado e alvejado por decisdes que tomava olhando pelo
retrovisor, ndo apenas olhando pelos resultados que muitos desejavam, imediatistas. Mas, hoje, nds sentimos - e quem
diz isso sdo os especidistas, eu ndo sou especialista na &rea da economia - que o Brasil, gracas as decisdes tomada por
V. Sa., hoje caminha com os pés no chdo, com seguranca.

(Soa a campainha.)

O SR. CHICO RODRIGUES (Bloco Parlamentar da Resisténcia Democratica/PSB - RR) - Entdo, mais umavez, quero
parabenizar V. Sa. peladecisio. Apesar ainda de ser jovem, tem um pedigree gigantesco. Todos conhecem o seu pedigree
e sabem que, apos 0 seu avd tomar decisdes importantissimas tanto neste Senado quanto nos cargos que ocupou ha
Republica, ele foi peca fundamental e referéncia em todos os livros de Economia pelos quais alguém se debruca e,
inclusive, na histériado Brasil.

Ent&o, é motivo de aegria nossa hoje estarmos aqui participando dessa sua apresentacdo, do seu esclarecimento e, acima
de tudo, com essa mesma simplicidade, com esse vigor, para dizer, na verdade, que o Brasil, a partir das suas decisoes,
esta no caminho certo.

Muito obrigado.

O SR. PRESIDENTE (Vanderlan Cardoso. Bloco Parlamentar PSD/Republicanos/PSD - GO) - Obrigado, Senador Chico
Rodrigues.

O préximo orador inscrito € o Senador Cleitinho.
Com apalavra, Senador.

O SR. CLEITINHO (Bloco Parlamentar PSD/RepublicanoREPUBLICANOS - MG. Parainterpelar Ministro.) - Boa
tarde, Sr. Presidente. Boa tarde aos Senadores e as Senadoras desta Casa aqui, a populagéo que acompanha a gente pela
TV Senado, ao Campos Neto e atodos os servidores desta Casa.

Campos, eu quero agui so poder valorizar sempre a independéncia do Banco Central e poder apoié-lo no seu mandato,
porque seu mandato est4 ai para todo mundo ver: exemplar. E uma coisa que eu lhe peco é que, até o fim do mandato -
porgue a gente sempre escuta isto aqui: falam que, as vezes, se pode até taxar o Pix -, vocé lute para que, até o final do
mandato, ndo deixe isso acontecer. E uma das perguntas que eu quero trazer.

Mas outra pergunta que eu queriafazer agui € sobre a questéo da queda dos juros. A gente vé gente que ndo entende nada
de economia - eu tenho toda a humildade de falar isso, eu ndo tenho mestrado em Economia, mas eu vou deixar aminha
parcelade contribuicdo aqui dentro do respeito - for¢cando sempre a barra para a queda dos juros. Ent&o, a minha pergunta
€ porque eu ouvi aqui o seguinte: BC avisa que sO acelera a queda dos juros se houver surpresas substanciais. Entéo, eu
gueria dar algumas listas aqui, algumas propostas, e saber se V. Exa. as apoia, que sdo: reforma administrativa, fim dos
supersalarios, limite nos gastos do Governo, leis que ndo demonizam quem gerariqueza, menos setores estratégicos, que,
naverdade, s abrem brecha para cartéis...

Mas eu queria entrar numa parte agui que para mim é a mais importante: eu quero falar aqui sobre a questdo de limite
dos gastos do Governo, porque ai vale para a maquina publica, vale para os trés Poderes, vale para todos nés aqui. A
gente precisa deixar uma parcela de contribui¢do, porque aqui, no limite de gastos de que eu estou falando, o Governo
teve a capacidade agora de cortar R$750 milhGes na educacdo e na salide, mas a gente nunca fala de cortar da propria
carne, e é a hora de a gente comegar a fazer isso agui. A gente ouviu aqui uma matéria que eu acredito que deve até ser
mentira: por que um pais que esta quebrado esta querendo falar que os partidos estéo reunindo para poder aumentar ainda
aquestdo do fundo eleitoral e do fundo partidario? Sera que jando chega de dinheiro para politico, ndo? Eu acredito que
isso pode ser mentira, que ndo é verdade.

Mas eu queria entrar aqui nessa questéo de gastos, porque cabe a nds comegar a cortar da propria carne. Eu tenho
propriedade parafalar isso - eu ndo estou com demagogia aqui -, Campos Neto, porque, desde quando eu era Vereador, eu
devolvia; como Deputado Estadual, eu devolvi dinheiro; e, agoracomo Senador, também. Eu s6 uso o que é em beneficio
do povo. Eu acho que sdo coisas pequenas gque se tornam grandes. Eu acho que é estaahora, agora, do pais, principal mente
para esses que ficam ai falando em queda de juros: vamos comegar a fazer uma reforma administrativa, uma reforma
politica. Essa questéo de cortar gastos da méquina publica vale para todos.
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Aqui, no Banco Central... E isto ndo é culpa sua; se estivesse outro presidente ou o outro que entrar, continuaria da mesma
maneira. Somos nés que temos que mudar isto aqui, através de projetos de lel. Eu estou deixando bem claro que ndo é
culpa sua, mas s6 o0 Banco Central gastou R$143 milhdes com plano de salide e odontol6gico - R$143 milhdes! E tem
pessoas esperando, numa fila, uma cirurgia por um ano, dois anos. Sera que, com o proprio sal&rio que a gente tem aqui,
agente ndo pode pagar um plano de salde particular? Eu falo paraaguns politicos demagogos: "Comecem a usar o SUS,
paraverem como é o SUS", porque o SUS néo é f&cil, o SUS é dificil.

Eu vou entrar num detalhe aqui, para chamar a atencdo do senhor, porque eu acho que o senhor nem sabia disto. Vocé
vai lembrar-se de uma audiéncia que teve agui, em que estava até o Haddad. Eu fiz umafala e depois vocés entraram em
contato comigo, paraagente sereunir paravocé poder meinstruir e me orientar. O pessoal que deve trabal har [Ano Banco
Central entrou em contato com aminha equipe paraagente poder sereunir. S6 que eu tive um imprevisto, ndo consegui ir
eagente desmarcou. Mas 0 que me chamou a aten¢ao foi que o pessoal do restaurante entrou em contato com a gente para
poder passar o cardépio. De entrada... E me chamou a atencéo isso aqui. Eu acho que € isto que a gente precisa mudar:
as pequenas coisas. N&o € por que a gente tem que tem que gastar tudo; é consciéncia com o dinheiro pablico, porque o
dinheiro € publico. De entrada, Damares, quatro paes de queijo por R$100. Eu falei: "Nossa Senhora, que péo de queijo é
esse? Laem Minas, eu huncavi um pao de queijo desses, ndo, uai!". De entrada, quatro paes de queijo por R$100! Ainda
tinhaarefei¢do e a sobremesa. Entdo, acredito que, numareunido dessas em que a gente se encontraria, o Banco Central...
Quer dizer, o Banco Central ndo. Eu vou falar: o povo iriapagar! Numa reuni&o dessas - vocé nem sabia disso; e € 0 que
eu estou falando: nos pequenos detal hes € que a gente muda a politicado Brasil -, se gastaria mais de R$500.

Eu falo para vocés. a gente tem a questéo da verba indenizatéria para gastar com restaurante. Se eu sair daqui, agora, €
chamar alguns Prefeitos para ir ao melhor restaurante de Brasilia e se eu pedir indenizag8o, eles véo me dar. Eu nunca
gastei. Inclusive, umavez, eu até quase tomel um processo, porque eu peguei 0s moradores de rua e os levei para comer.
Falei assim: "O dinheiro € de vocés. Agora, vocés paguem, porque o dinheiro € de vocés'.

Ent8o, eu queria chamar a atencdo aqui para os demagogos, para o0s hipdcritas que querem a queda dos juros. vamos
comegar afalar de verdade o0 que se precisa neste pais aqui! E ai eu conto com V. Exa., que é do Banco Central, porque
eu quero que o senhor me responda se 0 senhor é a favor da reforma administrativa, do fim dos supersalérios - porque
tem gente que, com penduricalho, com isso e com aquilo, ganha mais de R$1 milhéo; e o professor, que para a educacéo
€ investimento, ganha com base em um teto de R$2,5 mil. Entéo, € ai que entram a reforma administrativa - a gente tem
gue mexer éladem cima, e ndo embaixo, vocé esta entendendo? - e areforma politica aqui.

Ent&o, eu queria que o senhor me...
(Interrupcéo do som.)
(Soa a campainha.)

O SR. CLEITINHO (Bloco Parlamentar Aliancsd REPUBLICANOS - MG) - ... respondesse se V. Exa...

E eu quero deixar bem claro o que estou falando aqui: se vocé fosse o Presidente, ou sefosse outro, ou 0 outro que entrar, a
prética é essa. E cabe ands aqui, o Parlamento, comegar amudar essa prética, comegar de verdade afazer o que apolitica
manda um politico fazer: servir, e ndo ser servido.

Muito obrigado.

O SR. PRESIDENTE (Vanderlan Cardoso. Bloco Parlamentar PSD/Republicanos/PSD - GO) - Obrigado, Senador
Cleitinho.

Presidente, nds encerramos esse bloco. Tem outros Senadores e Senadoras inscritos, mas estdo ausentes. Antes de
passar a palavraparaV. Exa., eu quero fazer aqui algumas consideragdes, porque, em seguida, nés vamos terminar
arguicado publica, mas eu ndo posso deixar aqui, como Presidente da CAE, de mencionar as inlmeras vezes em que nos
0 convidamos, ou, as vezes, até mesmo por ligagOes telefdnicas, paratirar vérias dividas, e V. Exa. sempre nos atendeu
- e ndo somente a mim, mas a toda aquela Comisséo, Senadoras e Senadores -, € a forma educada com que V. Exa. trata
todos nos.

Mas eu quero deixar agqui, Senador Rogerio Marinho, Senador Chico Rodrigues, que este € o momento, Damares, de a
gente também agradecer, como fez V. Exa.

Nos temos al 0s nossos fundos constitucionais - Norte, Nordeste, Centro-Oeste -, e a nossa industria, comércio e &rea de
servicos tém um tratamento totalmente diferenciado do agro. No agro, com muita competéncia, quando se contratava um
financiamento, elejatinhaauinicaopgdo de ter juros pré-fixados, ou sgja, no dia do contrato, assinou aprimeira prestacao,
vai até o final. JA na &rea de servicos, do comércio e daindustria, era o pos-fixado. E, quando os juros disparam - como
foi 0 caso da Selic -, muita gente quebra. Muita gente fechou as portas.
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Ao levar ao Presidente do Banco Central essa preocupagéo, e jacom umaresolucdo pelo MDR, do Senador Rogerio, para
gue essas trés areas - indUstria, COmMércio e servico - tivessem o mesmo tratamento, ou sgja, 0 empresario que fosse ao
FCO, FNO ou FNE pleitear os financiamentos poderia escolher no p6s ou no pré-fixado - eu fui o coordenador desse
grupo de trabal ho, tive a gjuda de Parlamentares do Nordeste, do Norte e do Centro-Oeste -, ai nds conseguimos, através
da resolucdo do Conselho Monetario Nacional, a Resolugdo 5.013. E aqui eu quero deixar meu agradecimento, porque
nado fosse com o apoio de V. Exa., nds ndo teriamos conseguido e hoje esses fundos constitucionai s estariam com sérios
problemas. Creio que, com areducdo dos juros, isso sera melhor ainda, porque hoje os juros ainda estdo altos.

Entdo, Presidente, n6s como Parlamentares, quando chegamos as nossas bases ultimamente, até mesmo as criangas,
jovenzinho de 14, 15 anos - ja contei isso para V. Exa. -, Senadora Damares, de tanto discutir juros, de tanto pér culpa
no Presidente do Banco Central ... Era discussdo em qualquer reunido, mas essa me marcou porque um jovem de 14 anos,
guando a gente estava nareuni&o, chegou paramim, depois de agente falar, e disse: "Olha, Senador, nds queremos saber
0 seguinte; quando é que vocés vao conseguir baixar 0s juros? 1sso é o que importaparanés'. Eu falei: "Mas por que lhe
interessa a baixa dos juros? Vocé esta fazendo algum financiamento?'. "N&o, meu pai estd me dando um computador,
mas disse que SO vai dar depois que baixarem osjuros'. Entdo, virou uma discussdo nacional.

Essejovem ai e muitas pessoas que ndo tém, as vezes, aidade que agente tem - javou passando 60 anos - ndo selembram,
Presidente, da época dos planos que nés passamos, Plano Sarney, Plano Bresser, confisco de poupanga, inflacdo de 80%
ao ano. Entdo, nés que temos essa idade ai sofremos muito e temos pavor de inflagdo.

Ent&o, nds sb temos, Presidente, alhe agradecer porque o senhor conduziu isso de umaformacorreta- e com muitapressao.
Imagino na época de elei¢cdo, porque muitos chegavam para nos: "Por que essa taxa de juros ndo baixa?'. Ai V. Exa
conduziu porque tinha os nimeros nas maos. E, agora, nds estamos col hendo os frutos dessa pol iticada baixadejuros, que
0 senhor segurou ai a duras penas, mas com consisténcia, com os pés no chdo. Eu quero aqui, presidindo esta sessdo hoje,
Ihe agradecer - sei que néstemos ai alguns pontos a gjustar e vamos gjustar esses pontos, eu sou muito otimista - por isso.

Tem aqui outras anotacdes que eu fiz em forma de agradecimento, mas devido ao horario...

E veo aqui, Presidente, que a Senadora Margareth chegou - quer usar da palavra, Senadora? A senhora esta inscrita -;
em seguida, a suaresposta.

A SRA. MARGARETH BUZETTI (Bloco Parlamentar da Resisténcia DemocréticalPSD - MT. Para interpelar
Ministro.) - Rapidamente, Presidente.

Presidente Campos Neto, eu ndo tenho perguntas. Eu gostaria de parabenizéa-lo pela explanagéo e por sua atuacdo afrente
do Banco Central.

Todos nds acompanhamaos, nos Ultimos meses, as reunides do Copom e, com certa ansiedade, esperavamos a noticia da
baixa dos juros. Eu, como empreséria, sempre entendi que ndo tem como fazer isso numa canetada, mas sentimos que
0 Banco Central usou da prudéncia necessaria para que néo tivéssemos a tdo malfadada inflacdo, que corréi 0 nosso
dinheiro, o nosso sal&rio.

Ent&o, reitero agui meus cumprimentos e fagco um apelo para que, nesse segundo semestre, Presidente, os juros continuem
em uma curva descendente porgque ainda vivemos num pais com os juros mais altos do mundo. E isso fere de morte
pequenos e médios empresarios, porque eles tomam financiamento e empréstimos em banco e, enfim, ficainviavel.

Contamos com a sua sensibilidade, mas principalmente com a sua competéncia.
Mais umavez parabéns e muito obrigada.

O SR. ROBERTO CAMPOS NETO (Para exposi¢ao de Ministro.) - Muito obrigado atodos.
Vou comegar respondendo aos questionamentos da Senadora Damares.

Naverdade, suafala até me deixou um pouco emacionado, porque a gente no Banco Central € muito criticado. E € muito
dificil as vezes combater uma narrativa que existe, mas o Banco Central tem uma grande preocupagéo com o social.

Uma das coisas que é clara, que ficou sempre muito clara para mim e para todos no Banco Central € que néo
existe crescimento sem inclusdo e sustentabilidade. Entdo, quando nds desenhamos a agenda que a gente chama BCH,
basicamente a agenda inteira se preocupava em como que a gente vai crescer com inclusdo e sustentabilidade. Todas as
dimensdes da agenda estdo relacionadas a como incluir mais pessoas no sistema financeiro, como fazer isso de forma
sustentével, como fazer financas de forma sustentavel, como gerar competicdo bancéria de forma sustentével, como fazer
o crédito crescer de forma sustentavel, como fazer o crédito chegar as pessoas que de fato precisam, como informar as
pessoas, como melhorar a educacéo financeira para que as pessoas consigam sobreviver e aprender a se equilibrar no
mundo financeiro.
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A gente sempre pensa que o melhor instrumento que a gente pode dar para as pessoas € a capacidade ou as ferramentas
para que elas consigam crescer sozinhas. O Governo as vezes tende a ser mais assistencialista, mas o grande beneficio
gue a gente pode deixar é fazer com que as pessoas se equilibrem sozinhas, gerar esses instrumentos.

Entdo, o Mauricio estaali atras. A gente tem um programamuito ambicioso de educagéo financeira. O Mauricio traba hou
muito nisso. O Dr. Mauricio, perddo. A Queen Maxima veio ao Brasil e a gente visitou uma escola aqui no DF. Fique
emocionado em saber que as criancas estavam estudando, estavam aprendendo educag&o financeira. E um programa que
atinge milhdes de alunos no Brasil inteiro.

A gente se preocupou muito, junto com o Senador Rogerio, no microcrédito, de olhar e ter certeza de que aquela mée de
familia, da comunidade, conseguiu pegar aquele crédito, que as vezes é pequeno - de R$500, de R$600, de R$700 -, mas
vai abrir 0 seu saldo, vai fazer qualquer negécio que gere renda e que gere educacdo financeira, que a pessoa aprenda que
ela pode comprar uma coisaem um lugar e vender em outro e ter umareceita ai de intermediagéo.

Ent8o, tudo o0 que a gente fez nessa agenda visa a passar a no¢do de que é importante crescer com inclusdo e com
sustentabilidade, até na agenda competitiva. O Pix, quando eu vou harua e vejo que tém pessoas carentes que arrumaram
um jeito de sobreviver por causa do Pix; que um ambulante passaaexistir porque €l e consegue fazer o Pix; que tem gente
fabricando mascara na pandemia e que sO existe isso porque tem Pix, para a gente é uma felicidade enorme saber que a
gente conseguiu impactar a vida das pessoas. E a relevancia do trabalho que a gente faz. E bastante emocionante quando
agente vé que impacta a vida das pessoas.

E na parte de sustentabilidade, eu acho que a agenda do Banco Central é bastante ambiciosa. Nés fomos considerados
0 segundo Banco Central mais verde do mundo, ha dois anos. Também ndo foi uma coisa que foi muito noticiada. Mas
€ uma agenda bastante ambiciosa. Comegou com a Diretora Fernanda, que hoje faz isso no Banco Central americano; e
agoratem a outra Diretora Fernanda - sdo as duas Fernandas que tocam essa agenda. A gente tem ai bastante éxito.

E a gente est4 avangando no sistema de crédito rural, do crédito sustentavel. E importante fazer o dinheiro chegar. Eu me
lembro de asenhorafalar sobre o Margj6 - eu ndo sabia, ndo tinhaamenor... -, de que ndo tinhaagénciabancéria, ndo tinha
nada. Outro diaeu aprendi também de um lugar chamado Tartarugalzinho - até comentei com o Senador Davi Alcolumbre
-, que ndo tem ATM, ndo tem banco, ndo tem nada, e que a cidade hoje passou a viver e a crescer porque existe o Pix.

Entdo esse olhar para o socia que o Banco Central tem as vezes é dificil de explicar, e é superimportante dizer que € um
trabalho de todo mundo, de todos os servidores do Banco Central, das pessoas que passaram a noite, durante a pandemia,
fazendo o Pix, ndo é? Eu acho que as vezes eu levo até mérito demais, mas eu gostaria de enfatizar aqui o trabalho do
Banco Central.

O Senador Rogerio Marinho fez também alguns comentéri os em termos de €ficiéncia, no tema dos precos administrados.
A gente acredita que, quanto mais a gente tiver a precificagdo de mercado e as regras do mercado, melhor alocados véo
estar osrecursos. O mercado livre tem a capacidade de alocar recursos e gerar riquezamuito melhor do que mercados que
nao so livres, a gente tem isso ja documentado, experimentado. E de muitaimportancia a eficiéncia.

Em relacdo a politicas de enfrentamento nesses momentos em que o prego de energia sobe, o prego de comidasobe, agente
teve inlmeros debates entre os bancos centrais no mundo inteiro sobre qual é a melhor forma de fazer quando vocé tem
uma ruptura no preco de energia ou no prego de alimentacdo e vocé tem as pessoas mai s carentes e vocé precisa enfrentar
isso. Na época, foi até batizado pelo Presidente do Banco Central da Franga, a solucéo era chamada de 3T. O que erao
3T? Eminglés, significatargeted, taylored e temporary, ou sgja, € uma solugdo direcionada, temporéria e sob medida.
Infelizmente, quando a gente faz soluces como essas, a primeira coisa € que ela nunca é temporéria, €la acaba virando
permanente. Ela também tem muita dificuldade de ser sob medida e ela tem muita dificuldade de ser direcionada. Entéo,
no fina das contas, as vezes € muito mais eficiente pegar e dar um voucher para a pessoa que precisa ai na ponta do
gue fazer uma politicade intervencdo, o que acaba gerando benesses para pessoas que nem precisam. Entdo, quanto mais
direcionado for o programa, melhor ele é. 1sso é uma coisa que a gente discutiu muito entre os bancos centrais e que
acabou sendo meio que um consenso de uma forma de fazer esses programas de enfrentamento.

Em relacdo a desaceleracdo da China, a gente estd vendo uma desaceleracdo mais forte. A China entrou numa curva
de envelhecimento bastante acelerada por causa da politica de um filho que foi adotada durante muito tempo. Eles tém
tentado reverter essa politica, com alguma dificuldade porque passa a ser um aspecto, vamos dizer assim, cultural. E na
China, que € um pais muito grande, que vive de um crescimento muito grande e que ainda tem uma rede, vamos dizer
assim, relativamente pequena de seguranca social, quando a populagdo comega a envel hecer, iSso gera uma preocupagao.
A gente teve um dado agora de que houve uma deflacéo, 0 que gerou uma enorme preocupacdo ho mundo, porque uma
deflag8o na China, se for um processo continuo, vai assustar muito em termos de paises que negociam com a China
Ent&o, a gente estd olhando isso.
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Em relagdo as perguntas do Senador Chico Rodrigues, quanto a fraudes com o Pix, 0 que a gente tem feito € o seguinte.
Primeiro, é fazer com que as pessoas consigam modular o sistema Pix para os seus melhores interesses. se vocé sabe que
vOCcé sal muito anoite, se vocé quer blogquear o seu Pix em algum hordrio, ou se vocé quer fazer o seguinte, "eu sO posso
fazer Pix paraquem estdnaminhaagenda'. Entdo, a gente abriu um menu de possibilidades para que a pessoa possa fazer
um Pix mais sob medida para o uso dela.

Agora, as fraudes existem porque tem contas receptoras. Vocé ndo consegue fraudar um Pix e pegar o dinheiro ao vivo,
o dinheiro em espécie do celular, vocé vai ter que transferir aquele dinheiro para alguma outra conta. Ent&o, a melhor
forma de diminuir as fraudes é fazer com que as contas receptoras ndo existam, porque ninguém vai roubar o dinheiro
de uma outra pessoa no Pix e transferir para a sua prépria conta. Geralmente, € uma conta-laranja, uma conta-fantasma,
uma conta terceirizada. Entdo, o que a gente tem feito em relagdo a isso é apertar os bancos para que eles sejam mais
rigorosos na abertura de contas, porque agente diminui 0 nimero de contas-laranjas e contas-fantasmas. Se agente pensar
num mundo ideal onde ndo exista nenhuma conta-laranja, ndo tem como alguém fraudar o Pix. Vocé vai fraudar o Pix
e colocar na sua propria conta?! Obviamente, vocé vai ser descoberto. Entdo, a gente estd avangando muito nisso. Acho
gue tem algumas melhorias em relagéo a isso.

A moedadigital vai facilitar, sim, ainclusdo financeira, vai facilitar pequenos negécios, vai facilitar custos de registros de
contratos, que hoje € supercaro na economiabrasileira. A gente, sim, tem um maédulo que se chama Offline, respondendo
a pergunta sobre poder fazer negdcios onde ndo tenha recepgdo, onde ndo tenha internet.

Em relac8o ao papel-moeda, como a gente até ja mencionou recentemente, o papel-moeda ja caiu R$10 bilhdes em
circulagdo, porque o dinheiro esta ficando mais digital. Esse € um processo que tende a se acelerar, mas a gente tem uma
preocupagdo muito grande de que isso sgjafeito com inclusdo.

Em relacdo as perguntas do Senador Cleitinho, ndo vamos taxar o Pix. Ndo existe isso. Inclusive, € um posicionamento
meu, do Banco Central... Eu acho que a CPMF n&o é um imposto €eficiente. Eu, inclusive, falei isso no dltimo Governo,
guando existiam algumas pessoas que defendiam isso. Eu sempre fui contra. Eu acho que € um imposto ineficiente.

Em relacdo aos gastos do Governo, eu acho que... Eu vi que o Presidente Arthur Liramencionou que podeter umareforma
administrativa. Eu acho um caminho correto. Acho que, se agente conseguir mostrar que a gente vai estabilizar os gastos
fiscais, alongo prazo, a gente vai poder viver com juros mais baixos, mais sustentaveis.

Ai 0 senhor mencionou o almogo. Quem paga o amogo sou eu. Entdo, se o péo de queijo esta R$100, eu vou ver 13,
porque, quando eu chamo alguém para almocar, quem paga sou eu la no Banco Central. (Risos.)

A gente esta bem olhando toda essa parte de custos.

A gente tem um temado funcionalismo, que & a gente, as vezes, gasta muito, mas tem alguns aspectos do funcionalismo
gue estdo um pouco sucateados. A gente tem gque olhar isso. No caso do Banco Central, eu acho que a solucdo seria, além
daautonomiaoperacional, ter uma autonomiafinanceirae administrativa. Tem véarios aspectos de ser capaz de diferenciar
remuneracdo, de premiar performance, em relacdo ao que eu acho que gera ineficiéncia. Entdo, tem uma preocupacao
grande com aineficiéncia, masagentetem tido um problemarecente no Banco Central deinsatisfacéo, porquetem salarios
congelados hd muito tempo, as pessoas tém feito até... Teve umagreve muito grande no ano passado. E a gente tem muita
entrega para fazer: a gente tem que melhorar o Pix, a gente tem que fazer o Drex...

Eu acho que d& parafazer as coisas com equilibrio, d& parafazer as coisas com eficiéncia, mas agradeco seus comentarios.

Paraterminar, eu queria agradecer ao Banco Central, porque acaba ficando muito personificado na pessoa do Presidente,
mas acho que grande parte ou quase tudo que foi feito... Tudo que é feito é feito em conjunto, a gente trabalha junto. A
gente precisa fazer ainda muitas entregas. Eu acho que, quando a gente juntar o Pix com o Open Finance e com a moeda
digital, a gente vai ter uma inovacdo financeira no Brasil que a gente ndo vai ver em nenhum outro lugar do mundo. O
Brasil tem capacidade, tem liderado isso. O Pix tem liderado outro sistema de pagamentos. Eu tenho sido consultado em
outros paises sobre como fazer um sistema de pagamentos como a gente fez no Brasil. O Banco Central tem participado
de debates de como internacionalizar o Pix. Ent&o, eu queria agradecer atodos.

Eu queria agradecer ao Senador Vanderlan, que sempre nos apoiou muito. A gente esté sempre aberto paravir aqualquer
tipo de Comissdo, para qualquer questionamento, em qualquer momento. Eu, inclusive, me ofereci parair a CAE antes
mesmo do convite, porgque acho que é importante estar aqui esclarecendo.

Foi muito importante afalada Ministra Damares, porque o Banco Central tem todo um lado social que a gente acaba, as
vezes, ndo conseguindo comunicar com muita eficiéncia.

Muito obrigado atodos.

35/36



Sessfo de: 10/08/2023 Notas Taquigréficas SENADO FEDERAL

O SR. PRESIDENTE (Vanderlan Cardoso. Bloco Parlamentar PSD/Republicanos/PSD - GO. Fala da Presidéncia.) -
N6s é que agradecemos, Presidente.

Senador Cleitinho, V. Exa. fez uma observacéo para a qual nos temos que ficar atentos. O p&o de queijo com esse prego
mexe com 0 mineiro. Da uma olhada, quando V. Exa. for 14, se 0 arroz com pequi vai estar caro também, porque a gente
tem que ficar atento a essas coisas.

A Presidénciainforma aos Senadores e as Senadoras que estdo convocadas as seguintes sessoes:

Sessao especia hoje, quinta-feira, as 15h, destinada a celebrar o aniversario de 17 anos da Lei Maria da Penha.
Sessdo ndo deliberativa amanhd, sexta-feira, as 10h.

E sessfo especial amanhd, sexta-feira, as 14h, destinada a comemorar o Dia do Advogado.

Cumprindo afinalidade dessa sesso, a Presidéncia declara 0 seu encerramento.

(Levanta-se a sessdo as 13 horas e 33 minutos.)
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