m‘b TRIBUNAL DE CONTAS DA UNIAO TC 016.028/2020-1

GRUPO I - CLASSE VII - Plenéario
TC 016.028/2020-1

Natureza: Acompanhamento
Entidade: Banco Central do Brasil
Representagdo legal: ndo ha

SUMARIO: ACOMPANHAMENTO DA ATUACAO DO
BANCO CENTRAL DO BRASIL, EM SUA FUNCAO DE
REGULACAO DO SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL
(SFN), EM FACE DA CRISE PROVOCADA PELA PANDEMIA
DA COVID-19. MEDIDAS ADOTADAS PELO BCB NA
SUPERVISAO DA HIGIDEZ DO SFN, EM TERMOS DE
ROBUSTEZ PARA SUPORTAR PERIODOS DE BAIXA
ATIVIDADE  ECONOMICA E  AUMENTO DA
INADIMPLENCIA.  PROVIMENTO DE  LIQUIDEZ
CONDIZENTE COM A NECESSIDADE DE CREDITO A SER
DEMANDADO.  INTERLOCUCAO COM  AGENTES
INTERNACIONAIS REGULADORES. GERENCIAMENTO
DOS PROPRIOS RISCOS PROVENIENTES DAS NOVAS
MEDIDAS  REGULATORIAS  ADOTADAS.  RISCOS
DEVIDAMENTE MAPEADOS E MITIGADOS. MEDIDAS
CULMINARAM EM POTENCIAL INCREMENTO DE
R$ 1,2 TRILHAO NA LIQUIDEZ DO SFN, TENDO SIDO
INJETADOS EFETIVAMENTE R$260,2 BILHOES NAS
INSTITUICOES FINANCEIRAS. MEDIDAS
IMPLEMENTADAS PELA AUTORIDADE MONETARIA
CONCORRERAM, CERTAMENTE, PARA A EXPANSAO DA
CARTEIRA DE CREDITO DOS BANCOS. RELACAO DE
CAUSA E EFEITO ENTRE AS MEDIDAS DE AMPLIACAO DE
LIQUIDEZ NO MERCADO E DE FLEXIBILIZACAO
REGULATORIA EXECUTADAS PELO BANCO CENTRAL E
A CONCESSAO DE NOVOS CREDITOS. NOVAS MEDIDAS
PARA DIRECIONAMENTO DO CREDITO PARA AS
EMPRESAS DE MENOR PORTE. MEDIDAS ESTAO
ALINHADAS AS RECOMENDACOES INTERNACIONAIS
EMITIDAS PELO FINANCIAL STABILITY BOARD E PELO

FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL.
ENCAMINHAMENTO DAS CONCLUSOES AOS ORGAOS
INTERESSADOS.

RELATORIO

Por registrar as principais ocorréncias no andamento dos autos até o momento, resumindo
os fundamentos das pecas acostadas, adoto como relatorio, com os ajustes necessarios, a instrugdo da
secretaria responsavel pela anélise do processo (pega 45), que contou com a anuéncia do corpo diretivo
da unidade (pecas 46 e 47):

“] — INTRODUCAO
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1. Cuidam os autos de Acompanhamento da atuagdo do Banco Central do Brasil (BCB) em sua
regulagdao do Sistema Financeiro Nacional, em face a crise provocada pela pandemia do COVID-
19. Tal agdo de controle se destina a avaliar as medidas adotadas no acompanhamento da higidez
do Sistema Financeiro Nacional, em termos da sua robustez para suportar periodos de baixa
atividade econdmica e aumento da inadimpléncia; ao provimento da liquidez condizente com a
necessidade de crédito a ser demandado; na interlocugdo com agentes internacionais reguladores
(Comité de Basileia e Financial Stability Board), sobre regras mundiais de protecdo ao sistema
financeiro; e, finalmente, sobre o gerenciamento dos proprios riscos provenientes das novas
medidas regulatérias adotadas.

2. O processo de fiscalizagdo € do tipo Acompanhamento (Acom), visto que as informagdes obtidas
em reunides ou em resposta a diligéncias sdo, a priori, suficientes para acompanhar o objeto
fiscalizado, sendo necessario elaborar instrugdo para a analise da documentacdo obtida.

3. Ainda, adequado informar que, de acordo com diretrizes da Cogep (Coordenagdo-Geral de
Controle Externo de Politicas Publicas), as edigdes dos relatorios de acompanhamento relativos ao
Covid-19 s3o mensais. Nesse sentido, arbitrou-se a data de corte das informagdes a serem
analisadas até o 8° dia de cada més, de forma que essa primeira instrugdo versa, em regra, sobre as
informagdes colhidas juntos ao BCB até o dia 8/5/2020.

II - HISTORICO

4. Mediante Questdo de Ordem do Plenario, em 23/3/2020, ficou aprovado Plano Especial de
Acompanhamento das A¢des de Combate a COVID-19 e suas consequéncias (pega 2).

5. Ato continuo, a SecexFinangas autuou o presente processo € registrou a Fiscalizagdo 77/2020,
iniciando formalmente os trabalhos por intermédio da Portaria-SecexFinancas 178/2020, 183/2020
€ 256/2020 (pegas 3, 4 ¢ 20).

6. Concomitantemente, esta Secretaria e 0 BCB ja conversavam para estabelecer canais mais ageis
de comunica¢do, uma vez que a realidade apresentada pelo isolamento social impds nova
sistematica de trabalho (peca 7).

7. Na mesma linha, o0 BCB e auditores desta secretaria realizaram gestdes iniciais que culminaram
na metodologia adotada neste trabalho, que passou a ser formalizada por intermédio de oficios de
requisicdo encaminhados por e-mail. Intenta-se além de transparecer, uma por uma, todas as
medidas implementadas pelo Banco Central em resposta a crise do COVID-19, fomentar a
adequada gestdo de riscos associadas a cada medida, esclarecendo ndo somente quais os potenciais
reflexos de cada ag@o, mas, principalmente, as providéncias tomadas pelo BCB em resposta a tais
riscos. Avalia-se que tal metodologia possa oferecer um accountability amplo das ag¢des sob
responsabilidade daquela autarquia no enfrentamento dos reflexos da pandemia no sistema
financeiro nacional.

8. Em tais gestdes, optou-se por realizar um piloto com trés medidas ja adotadas pelo Bacen, que
foram escrutinadas pela SecexFinancgas e devolvidas para ajustes aquela autarquia. Tal protétipo, ao
mesmo tempo que identifica as medidas tomadas — cada qual com um objetivo especifico —,
enumera os respectivos riscos e respostas tomadas. As pecas 28-37 permitem observar as trocas de
informacdes entre a SecexFinancas e as unidade técnicas do BCB.

9. Até o presente momento foram encaminhados cinco oficios de requisi¢@o (pecas 8, 9, 11,32 e
36) sendo solicitado, em suma:

a) Oficio de Requisi¢cdo 01-77/2020-TCU/SecexFinangas, 28/4/2020 (peca 8): andlise de risco de
todas as medidas ja adotadas e analise das novas medidas em D+1 (no dia seguinte a sua
publicacdo);

b) Oficio de Requisi¢dao 02-77/2020-TCU/SecexFinancas, 28/4/2020 (peca 9): ajustes pontuais nas
analises de riscos enviadas;

¢) Oficio de Requisicdo 03-77/2020-TCU/SecexFinangas, 28/4/2020 (peca 11): Informagdes
relativas ao nivel de liquidez; operagdes compromissadas e planejamento de novas medidas;
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d) Oficio de Requisicdo 04-77/2020-TCU/SecexFinangas, 29/5/2020 (pega 32): informagdes
especificas sobre alguns templates ¢ Manual de Procedimentos e Rotinas das Linhas Temporarias
de Especial Liquidez lastreadas em debéntures e em letras garantidas;

e) Oficio de Requisicdo 05-77/2020-TCU/SecexFinangas, 17/6/2020 (peca 36): manifestacdo do
BCB sobre risco apontado pela unidade técnica do proprio banco e sistematizada pela
SecexFinangas.

10. Além disso, em cumprimento ao Despacho exarado pelo Exmo. Relator (peca 19), foi expedido
Oficio 28285/2020-TCU/Seproc, de 9/6/2020 (peca 21), recebida em 10/6/2020 (pega 20), com
prazo para resposta até¢ 22/6/2020, respondido em 23/6/2020 (pegas 25-27). Contudo, ndo serdo —
por ora — analisadas com profundidade nesta instru¢do, uma vez que a relagdo STN e BCB pode ser
mais bem aproveitada quando se tocar na possivel transferéncia do resultado da Autoridade
Monetaria & STN. A diligéncia solicitava esclarecimento dos seguintes pontos:

a) Quais outros instrumentos, além das operagdes compromissadas, o Banco Central possui para
afetar a liquidez do SFN? Informar os montantes utilizados;

b) Levando em consideracdo a desejavel e importante independéncia do Banco Central do Brasil,
como se da a interacdo com os demais 6rgaos do Governo Federal, principalmente a STN?;

¢) Ha canais formais de comunicagdo com a STN? Informar as normas, conforme o caso;

d) Na gestdo da divida e financiamento do Governo Federal, bem como politicas publicas
relevantes, o BCB possui uma atuacdo mais passiva (recebe os dados e ajusta sua expectativa de
fatores condicionantes da base monetaria) ou mais ativa (ajuda a construir a politica com base em
sua experiéncia)? Incluir nessa analise os diversos conselhos que o BCB participa;

e) Considerando que em ultima instdncia ¢ uma decisdo das instituicdes financeiras realizar
operagdes com clientes ou com o Banco Central, qual ¢ o limite em que o BCB pode estimular que
elas ampliem sua concessdao de crédito? Informar, com base em sua experiéncia, quais sdao os
orgdos federais que possuem mais capacidade de influenciar essas institui¢des financeiras;

f) Ao que tudo indica a Autoridade Monetaria esta conferindo o suporte necessario a manutengao
da estabilidade monetaria, de inflagdo e cambial, contudo, em tese, em um cendrio de grande
deteriorag@o do PIB, queda sem precedentes das receitas, elevada frustacdo da rolagem da divida e
venda de novos titulos do tesouro e deflagdo, quais seriam as principais dificuldades em controlar o
juros, inflagdo e cdmbio?

g) Informar se o FBS, FMI, ou outras entidades estdo emitindo sugestoes ao Banco Central do
Brasil e, em caso positivo, apresenta-las.

11. Nesse contexto, quadro contido a peca 38 demonstra a situagdo das informagdes ja repassadas
pelo BCB, considerando a data de 8/6/2020. Até essa data, 95% das analises de riscos foram
tratadas. Importante destacar que se trata apenas de uma referéncia estanque, que pode — e deve —
variar conforme novas medidas forem adotadas pelo BCB e analisadas pela SecexFinangas.

12. A visdo geral do objeto, riscos do acompanhamento, disclaimer ¢ proposta metodologica
constam na primeira instru¢do (pega 16) e constardo na instrucao final, dessa forma, optou-se por
excluir desta instru¢do intermediaria.

III - EXAME TECNICO

13. Como ¢ cedigo, a pandemia do COVID-19 ¢ um problema sanitario que aflige todo o planeta.
Internamente, seguindo as recomendacdes da Organizacdo Mundial da Saude (OMS), o Ministério
da Satde recomendou a sociedade brasileira o distanciamento social, na tentativa de achatamento
da curva de infectados no pais. Consequentemente, governadores de varios estados brasileiros
determinaram, via Decreto, o fechamento de empresas ndo consideradas essenciais.

14. Diante desse quadro, o governo federal se viu compelido a adotar uma série de medidas de
cunho fiscal, monetario e social, na tentativa de atenuar os efeitos deletérios na economia, com o
fito de dar suporte a continuidade do funcionamento da economia e de garantir uma renda minima
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para os vulneraveis, notadamente, os que se encontram na informalidade.

15. Ato continuo, o Presidente do BCB, em coletiva de impressa, destacou que um dos principais
objetivos da Autoridade Monetaria em momentos de crise de grande porte, como a atual, ¢ manter a
funcionalidade dos mercados financeiros. Desse modo, afirma que, para evitar disfuncionalidades e
assegurar a confianca dos mercados, devem ser implementadas medidas que visem:

1. Manter o sistema bancério liquido e estavel, para fazer frente aos desafios que se apresentam;
2. Garantir um sistema capitalizado, para que o canal de crédito continue a funcionar normalmente;

3. Ofertar condigdes especiais para que os bancos possam rolar as dividas dos setores afetados pela
crise, monitorando os créditos que sairam do sistema financeiro, com o intuito de evitar eventuais
contagios;

4. Garantir que o mercado cambial funcione com normalidade, sem disfuncionalidades de liquidez;

5. Manter as condi¢des monetarias estimulativas, para que o crédito sirva como canal de impulso
ao crescimento, sem prejuizo ao objetivo de manter a inflagdo controlada.

16. Em face disso, a Autoridade Monetaria implementou uma série de medidas para o enfretamento
da crise, que resultaram no incremento de liquidez no Sistema Financeiro Nacional e na melhoria
das condicdes crediticias, que serdo analisadas em item especifico desta instrucao.

17. Uma vez evidenciadas as principais medidas adotadas pelo BCB, ha uma consolida¢do da
estimativa do impacto global das medidas implementas, no quadro a seguir.

. Impacto Valor
MEdIda Potencial Implementado 2008
Liberacdo de liquidez
Compulsério + Liquidez de curto-prazo (LCR) | RS 135 bi RS 135 bi -
Liberagio adicional de compulsério RS 70 bi RS 70 bi RS 82 bi
Flexibilizacgo da LCA | RS 2,2 bi RS 2,2 bi -
Empréstimo com lastro em LF garantidas RS 670 bi RS 21 bi -
Compromissadas com titulos soberanos brasileiros | RS 50 bi RS 25 bi RS 25 bi
Novo DPGE RS 200 bi RS 3,9 bi RS 10 bi
Empréstimo com lastro em debéntures | RS 91 bi RS 3,0 bi =
Total RS 1218,2 bi R$ 260,2 bi RS 117 bi
% do PIB 16,7% 3,6% 3,8%
Liberacdo de Capital *
Overhedge | RS 520bi RS 520 bi -
Reducio do ACCP RS 637 bi RS 637 bi -
Reduc3o de capital para operacdes de crédito a PMEs | RS 35 bi RS 35 bi
Total RS 1192 bi -
% do PIB 16,4% 0,0%
Dispensa de provisionamento por repactuagio ** RS 3200 bi RS 550 bi -
Outras medidas
Linha de swap de délar com o Fed USS 60 bi USS 30 bi
% do PIB 4,1% 2,4%
Criagdo de linha de crédito especial para PMEs RS 40 bi RS 1,9 bi -
% do PIB 0,5% -

Fonte: BCB
(fonte: BCB, apresentacdo do Presidente do BCB em 1/6/2020)

18. Observa-se, assim, que essas medidas resultaram em expressivos montantes, conforme
informados no sitio e internet do BCB, de liberagdo de liquidez, liberagdo de capital e outras
providéncias.

19. Abaixo, quadro das medidas adotadas no contexto de combate aos efeitos deletérios da
pandemia de Covid-19 e em qual instrucdo sera analisada com maior profundidade:
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Norma N° Dat.a ~ Objeto Instrucao
Emissido
. ~ .o Nesta

Circular | 3987|20/02/2020 | Reducao de Compulsério 1 . ~
instrucao

Circular 13986 | 21/02/2020 Aperfelqoamepto nas regras do Liquidity Nesta X
Coverage Ratio instrucao

Resolucdo | 4782 | 16/03/2020 Estabelece critérios temporarios para operagdes Nesta X
reestruturadas instrucdo

Resolucdo | 4784 | 18/03/2020 | Tratamento do overhedge no PR Nesta ~
instrucao

Resolugio | 4783 [ 18/03/2020 | Redugio do ACP de Conservagio Nesta
nstrucao

Circular {3990 18/03/2020 | Compromissadas de global bonds Pr1melr~a
Instrucao

Circular 13992 | 19/03/2020 Altera regras de compromissadas de global Pr1me1r~a
bonds Instrucéo

Circular 13991 | 19/03/2020 H()Araqo de atendimento ao publico das Prlmeera
agéncias Instrugéo

Resolucao | 4788 | 23/03/2020 | Altera regras de emissdo de letras financeiras Nesta ~
Instrucao

Resolucdio | 4787 | 23/03/2020 Altera regras de direcionamento de recursos Nesta i
captados via LCA mstrucdo

. L . Proxima

Resolucao | 4786 | 23/03/2020 | Empréstimos por meio da LTEL ~
Instrucdo

Resolugdo | 4785 | 23/03/2020 | Novo DPGE Primeira
Instrucao

Circular 13993 | 23/03/2020 Liberacdo de Compulsorios de depositos a Nesta i
prazo instrucao

Circular 13994 | 24/03/2020 Deﬁne regras de operagdes de empréstimo por Pr0x1m~a
meio da LTEL Instrugdo

Resolucdo | 4791 | 26/03/2020 Altera ~regras sobre critérios temporarios para Nesta N
operagoes reestruturadas instrucao

Resolugiio | 4796 | 02/04/2020 Altera. pfocedlmento no Proagro de Prlmelr~a
comunicacio de perdas Instrucdo

Resolugo [4795 | 02/04/2020 | LTEL-LFG proxima
Instrucdo

Resolugio | 4794 [ 02/04/2020 | Swap com o Fed Nesta
instrucao

~ Operacdes de crédito para financiamento de | Nesta

Resolugdo | 4800 06/04/2020 folhas de pagamento no ambito do PESE instrucao
Resolugao | 4799 | 06/04/2020 | Ajuste no valor da garantia maxima do FGC Prlmelr~a
Instrucao

Resolugiio | 4797 | 06/04/2020 Limita distribuicdo de dividendos e outros Nesta i
resultados instruc¢do

Circular 13997 | 06/04/2020 Liberacdo de compulsoérios dos financiamentos Nesta )
do PESE instru¢do

. Altera regras de operagdes de empréstimo por | Proxima
Circular | 3996 | 06/04/2020 meio da L TEL-LFG Instrucdo

Resolucdio | 4803 | 09/04/2020 Critérios para constituicdo de PCLD em fungdo | Nesta i
da pandemia Instrucdo

Circular 14001 | 13/04/2020 Liberagdo de compulsorios de deposito a prazo | Nesta i
sobre LF recomprada Instru¢do

N C e . . Primeira

Resolucdo [ 4805 | 23/04/2020 | DPGE entre institui¢oes financeiras associadas ~
Instrucao
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Resolucdo | 4813 | 30/04/2020 Alte.ra. r?querlmegto prudencial aplicavel das|Nesta i
instituicdes mais simples - S5 Instrucao

Resolugiio | 4810 | 30/04/2020 Medidas de carater emergencial para o crédito | Nesta i
rural Instrugdo

Circular 14020 126/05/2020 Me.dldas de estimulo ao uso da Poupanga social | Nesta i
digital Instru¢do

Resolugiio | 4819 | 02/06/2020 legragao de recursos mediante prenotacdo do Prox1m~a
registro Instru¢do

Resolucdo | 4820 | 02/06/2020 | Atualizagdo - Restricdo de dividendo Prox1rn~a
Instrucao

20. Cabe mencionar que cada medida foi analisada de forma individual, cujos potenciais riscos
apontados pelo proprio BCB foram considerados um a um, contidos no Anexo ‘A’ (pega 44).

21. Cabe, ainda, esclarecer que as linhas temporarias de especial liquidez serdo analisadas mais
detidamente nas préximas instrugdes, uma vez que a SecexFinangas optou por realizar testes
substantivos em algumas linhas, para verificar a integridade das operagdes, e, ainda, esta discutindo
com o BCB a melhor forma de operacionalizar esses testes.

22. Isso considerado, viu-se a oportunidade de trabalhar o Acompanhamento em duas frentes:
a. uma micro, considerando cada analise individualmente; e

b. uma macro, para verificar e entender os efeitos das medidas na economia como um todo,
inclusive o alinhamento as sugestdes de organismos internacionais.

23. Ja se evidenciou, no Relatdério anterior, ser possivel previamente afirmar que, em algumas
situacdes, ainda que, na pratica, eventual medida seja pouco utilizada — ou até mesmo néao utilizada
— tal constatagdo ndo permite, de forma alguma, afirmar que tal providéncia ndo tenha atingido o
seu objetivo. O mercado financeiro ¢ a economia real trabalham muitissimo com o ativo
‘confianga’. A mera existéncia de um rol de providéncias ou capacidade de resposta ja provém
expectativa apta a, por si s0, render resultados.

24. Para exemplificar tal situacdo, cabe citar um evento especifico que ocorreu durante crise do
subprime de 2008. A exemplo da atual crise, naquela época, 0 BCB adotou uma série de medidas
para atenuar os seus deletérios efeitos. Em um determinado momento, o mercado de cambio estava
caminhando para uma eventual disfuncionalidade, dada a uma altissima demanda por dolar e a uma
extrema volatilidade intraday desse mercado naquele periodo. Por conseguinte, a Autoridade
Monetaria informou ao publico que aumentaria consideravelmente as suas intervengdes no
mercado do cambio. A partir de entdo, o que se observou, pelo menos nos primeiros dias
subsequentes, foi a diminui¢do da volatilidade, ainda que as intervencdes do BCB nesses dias
sequer chegassem perto do anunciado, pois o montante de operagdes transacionadas foi apenas
marginalmente superior ao que ja vinha fazendo, antes do informe ao mercado.

25. Esse foi um exemplo de uma medida implementada pelo Banco Central que, embora tenha sido
executada de forma acanhada, frente ao montante anunciado, produziu os efeitos desejados, quais
sejam, a estabilidade relativa da taxa de cambio, objetivo maximo da politica cambial, bem como a
garantia de que o mercado de cdmbio funcionasse em normalidade, sem disfuncionalidades de
liquidez, como pode ocorrer em momentos de estresse. Desse modo, foi possivel assegurar, naquele
momento, em que pese a reduzida materializacdo da medida, o reestabelecimento da confianca dos
mercados.

26. Assim, quando for avaliada a eficacia de cada medida implementada para enfrentamento da
crise hodierna, a sua parametrizagdo sempre tera como balizamento as prerrogativas ¢ o
atingimento dos objetivos institucionais do BCB.

27. Outrossim, nesse contexto, necessario mencionar que o incremento em R$ 1,2 trilhdo de
liquidez deve ser compreendida como uma inje¢ao de liquidez potencial maxima. Nao significa,
diante de todo o ja exposto, que, efetivamente, esse foi o incremento efetivo imediato de liquidez
nas institui¢des financeiras. Para exemplificar essa situacdo, mencione-se a recém-criada operagao
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de empréstimos com lastro em debéntures, a LTEL-Debéntures, em que o BCB estimou uma
injecdo de liquidez em torno de R$ 91 bilhdes. Ocorre que essa transagdo consiste em uma linha de
crédito aberta e disponibilizada pelo BCB aos agentes integrantes do Sistema Financeiro Nacional
(SFN), sendo uma fonte de captagdo de recursos. Logo, o montante de operacdes realizadas ao
longo desta crise pode ou ndo chegar a esse valor estimado, a depender de varios fatores, como, por
exemplo, a demanda efetiva dos bancos por esse instrumento. Raciocino semelhante deve
empreendido para algumas outras medidas adotadas pelo BCB. Com efeito, até o momento, o
aumento efetivo da liquidez no Sistema Financeiro Nacional foi na ordem de R$ 260,2 bilhdes,
conforme quadro acima. Nessa senda, na tabela abaixo, € possivel observar, sob um enfoque mais
analitico, os status das medidas implementadas até o momento:

MEDIDA IMPACTO IMPACTO OBSERVADO STATUS
POTENCIAL

LIBERACAO DE LIQUIDEZ

Compulsoério + | 135bi A liberagdo de compulsério decorrente da | Concluida

Liquidez de curto- reducdo da aliquota sobre depoésitos a prazo de

prazo (LCR) 31% para 25% e o aperfeicoamento no célculo

do LCR resultaram num incremento de R$ 135
bi na liquidez disponivel no SFN.

Liberacao de | 70 bi A reducdo da aliquota para 17% resultou na | Concluida
adicional de liberacao adicional de compulsério no montante
compulsorio de R$ 70 bilhdes.

Flexibilizacdo  de | 2,2 bi O impacto de R$ 2,2 bi foi integralmente | Concluida
LCA realizado quando da implantacdo da medida.

Destacamos que houve forte crescimento no
volume de LCAs emitidas em margo ¢ abril de
2020, R$ 15,9 bilhdes ¢ R$ 21,3 bilhdes
respectivamente, 0 que representa incrementos
de 50% e de 101% respectivamente em relagdo
as emissdes de fevereiro de 2020.

Empréstimo  com | 670 bi As solicitagdes da primeira tranche foram | Em
lastro em LF recebidas até 30 de abril, tendo sido liberados | andamento
garantidas pelo Banco Central do Brasil R$ 20,6 bilhdes a

30 institui¢gdes no més de maio. Os pedidos da
segunda tranche foram recebidos até¢ 28 de maio
e resultaram em nova libera¢do da ordem de
R$5,4 bilhdes a 23 instituigdes, sendo 8 com
novas instituicdes. As operagdes realizadas em
maio e junho contemplaram 38 institui¢des e ja
totalizam R$26,0 bilhdes liberados. Outras
tranches estdo previstas até dezembro de 2020.

Compromissadas 50 bi A medida propicia liquidez em moeda | Em

com titulos estrangeira as institui¢des financeiras nacionais, | andamento
soberanos tendo como garantia titulos soberanos do Brasil

brasileiros (Global bonds) detidos por essas instituigdes.

Até 4 de junho foram realizadas operacdes no
valor total de USD 9,19 bilhdes (R$ 46,42
bilhdes). O valor maximo ‘em ser’ foi de USD
4,36 bilhoes (R$ 21,97 bilhdes) e o valor ‘em
ser’ em 3 de junho era de USD 497 milhdes (R$
2,51 bilhdes). *Utilizada a cotacdo da Ptax de
venda do dia 03/06/2020, 5,0516 R$/US.

Novo DPGE 200 bi Até 9 de junho, 52 instituigdes financeiras | Em
haviam emitido DPGEs, cujo estoque total | andamento
alcancou R$ 5,0 bilhdes, principalmente bancos
pequenos e médios e sociedades de crédito,
financiamento e investimento.

Empréstimos com | 91 bi As operagdes puderam ser realizadas até 30 de | Concluida
lastro em abril de 2020. No total, no periodo de 24.3.2020
debéntures (data de publicacdo da medida) a 30.4.2020, os
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bancos adquiriram debéntures no valor de R$ 5,7
bilhdes. A medida contribuiu para a redugdo em
30% do spread que vinha sendo observado no
mercado secundario desses papéis.

Com base nessas operacdes, o BC realizou
operagdes de empréstimo a IFs no montante de
R$ 1,4 bilhdo, com lastro em debéntures
adquiridas nesse periodo. Adicionalmente, foram
liberados R$ 1,6 bilhdo de compulsério pela
recompra de Letras Financeiras de emissdo
propria com montante equivalente de compra de
debéntures no mercado secundario.

Total R$ 1218,2 bi
% do PIB 16,7%

LIBERACAO DE CAPITAL

Overhedge 520 bi A medida teve como efeito imediato a ampliagdo | Concluida
da folga de capital do SFN em R$ 46 bilhdes,
montante que tem o potencial de suportar
operacdes de crédito de aproximadamente R$
520 bilhdes.

Reducdo do ACCP | 637 bi A medida teve como efeito imediato a ampliagdo | Concluida
da folga de capital do SFN em R$ 56 bilhoes,
montante que tem o potencial de suportar
operagdes de crédito de aproximadamente R$
637 bilhoes.

Total R$ 1157 bi
% do PIB 16,4%

Dispensa de | 3200 bi Até o dia 5 de junho, a agdo permitiu a | Em
provisionamento prorrogacdo de 10,7 milhdes de contratos no | andamento
por pactuacgio valor total de R$ 614,5 bilhdes, com efeito sobre
parcelas que somam R$ 72,2 bilhdes. Desse
total, R$ 29,7 bilhdes foram para pessoas fisicas;
RS 9,2 bilhdes para micro e pequenas empresas;
R$ 20,2 bilhdes para empresas médias; ¢ RS
13,2 bi para grandes empresas. Essa
prorrogacdo, que preserva as taxas originalmente
pactuadas, beneficia principalmente familias e
micro e pequenas empresas, € representam um
alivio que lhes permite ajustar os seus fluxos de
caixa no atual cenario.

OUTRAS MEDIDAS

Linha de swap de | US$ 60 bi Nao houve acionamento da linha. Em
doélar com Fed andamento

% do PIB 4,1%

Criacdo de linha de | 40 bi Até o dia 8 de junho haviam sido liberados | Em
crédito especial empréstimos no valor de R$ 3,7 bilhdes, | andamento
para PMEs (PESE) beneficiando 1.750.502 empregados de 102.845
empresas financiadas. Dos pedidos de crédito
feitos pelas empresas ao amparo do Programa,
96,3% foram aprovados pelas instituigdes
financeiras.

% do PIB 0,5%

Fonte:  <https://www.bcb.gov.br/acessoinformacao/acompanhamento_covid19>, obtido em
12/6/2020, com adaptagdes. (Observagdo: ha algumas divergéncias entre esta tabela ¢ o quadro
acima desta tabela, em fun¢do das diferentes datas de levantamento das informacgdes)

28. Em complemento, no grafico abaixo, € possivel verificar o quanto foi executado frente ao
potencial das principais medidas implementadas.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o c6digo 65129830.


https://www.bcb.gov.br/acessoinformacao/acompanhamento_covid19

@ TRIBUNAL DE CONTAS DA UNIAO TC 016.028/2020-1

Reacdo da autoridade monetaria Medidas
Programas de liquidez e de crédito Enfrentamento da Crise
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ptbr/TextosApresentacoes/Apresenta%C3%A7%C3%A301 RCN_Coletiva%2023 06 vpub.pdf>,
consultado em 24/6/2020, peca 43, p. 10.)

29. Nesse norte, fazendo um breve paréntese para fins de comparabilidade, é possivel verificar o
nivel de execucdo das medidas implementadas por outros bancos centrais ao redor do mundo.
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Reacdo da autoridade monetaria Medidas

Velocidade de implementacdo das medidas € limitada, mesmo em economias avancadas Enfrentamento da Crise
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consultado em 24/6/2020, peca 43, p. 8-9)

30. De uma forma geral, observa-se que, quanto as a¢des implementadas para o enfrentamento da
crise pelos bancos centrais dos Estados Unidos, da Inglaterra, da Unido Europeia e do Japdo, ha
medidas que, at¢é o momento, foram executadas em um patamar bem aquém do seu potencial
maximo, assim como vem ocorrendo com o BCB. Nesse aspecto, as autoridades monetarias estdao
alinhadas, uma vez que, para implementagao de algumas medidas, exige-se uma regulagdo nova a
carecer de tempo, bem como, em algumas outras situagdes, exige-se demanda do mercado para
utilizacdo de um determinado instrumento financeiro usado pela autoridade monetiria em uma
determinada linha de agdo. Ademais, pode ocorrer a situagdo de, mesmo com a utilizagdo aquém do
esperado de tal instrumento, tal fato ja ser suficiente para que os mercados retomem a
funcionalidade desejada, ndo necessitando de intervencdes adicionais por parte da Autoridade
Monetéria.

31. Ainda no que se refere as consideragdes iniciais, cabe ainda diferenciar o que vem a ser as
medidas de liberagdo de capitais e as de liberagdo de liquidez, destacadas no quadro acima.

32. Sob uma perspectiva simplista, quando a Autoridade Monetaria afrouxa as regras de capital
regulamentar (que normalmente ocorre em momentos de crise, como o atual), aumenta-se a
capacidade de as institui¢des financeiras concederem mais crédito. Por exemplo, com a
flexibilizacdo das regras de Overhedge, tal medida teve como efeito imediato a ampliag@o da folga
de capital do SFN em R$ 46 bilhdes, montante que tem o potencial de suportar operacdes de
crédito de aproximadamente R$ 520 bilhdes, conforme informado em tabela acima. Dessa sorte, as
regras de afrouxamento regulatorio t€m o efeito pratico de majorar a capacidade de concessdo de
crédito dos bancos, estabelecendo um aumento no limite operacional maximo para concessdo de
créditos, sem comprometer a higidez imposta pelas regras macro prudenciais. Ent3o, com as
medidas implementadas, a capacidade para concessdo de novos empréstimos foi aumentada em
torno de RS 1,1 trilhdo para o Sistema Financeiro Nacional como um todo, considerando o nivel de
capital proprio ja alocado pelos bancos.

33. Urge sublinhar, todavia, uma questdo ¢ o incremento do limite operacional dos bancos para
conceder empréstimos — por meio da flexibilizagdo do capital regulatério —; outra circunstancia € o
quantum de disponibilidade financeira que as instituigdes financeiras detém para a concessdo de
novos créditos, que corresponde ao conceito de liquidez. Assim, com as medidas adotadas pelo
BCB, a liquidez dos bancos (ou seja, o montante de recursos financeiros que dispdem para
conceder empréstimos) foi majorado, efetivamente, até o presente momento, na ordem de R$ 260
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bilhdes. Desse modo, de nada adiantaria apenas afrouxar o capital regulamentar sem que houvesse
o incremento na liquidez das instituicdes financeiras, para o devido enfrentamento dos efeitos
deletérios econdomico-financeiros decorrentes da pandemia do Covid-19.

34. Deve-se atentar, ainda, para a recente promulgagdo da Emenda Constitucional 106/2020, da
popularmente chamada ‘PEC do or¢amento de guerra’, que demandara um novo ciclo normativo
por parte do BCB.

IT1.1. Analise individual das medidas adotadas pelo Banco Central do Brasil no combate aos
efeitos da pandemia de Covid-19 a partir das informacdes coletadas

35. Conforme mencionado, cada medida foi analisada de forma individual, cujos potenciais riscos
apontados pelo proprio BCB foram considerados um a um, contidos no Anexo ‘A’ (pega 44).
Optou-se por essa segregacao para evitar que a instrugdo ficasse demasiada volumosa, dando-se,
nesta secao, destaque ao risco identificado e trabalhado junto com a equipe técnica do BCB.

Risco identificado

36. Conforme ¢é possivel verificar no Anexo ‘A’ (peca 44), em diversas analises de riscos das
medidas adotadas pelo BCB, as unidades técnicas do banco deixaram registrado o risco de que
houvesse a expectativa de que as medidas visavam a ampliacdo das operacdes de crédito e ndo o
aumento da liquidez para o sistema financeiro, por exemplo, as medidas de redugdo de
compulsorios e linhas temporarias de especial liquidez.

37. Nesse sentido, entende-se que esse risco ¢ de fato pertinente, inclusive foi apontado no primeiro
relatorio (pega 16, p. 4), uma vez que o carater técnico das medidas adotadas causa uma dificuldade
natural em se compreender adequadamente quais sdo os objetivos de cada medida adotada.

38. Nesse contexto, o sitio de internet do BCB possui uma aba a qual apresenta brevemente as
medidas dotadas, intitulada de ‘Medidas de combate aos efeitos da COVID-19’
(https://www.bcb.gov.br/acessoinformacao/medidasdecombate _covid19). Observa-se que a forma
de dialogo proposta ndo ¢ de tdo simples entendimento:

Um dos principais objetivos do Banco Central em momentos de crise ¢ manter a funcionalidade
dos mercados e, com isso, apoiar o funcionamento da economia real. Cabe ao Banco Central
garantir o funcionamento dos mercados financeiros, pois quando esses mercados nao funcionam de
forma adequada a economia ¢ fortemente impactada.

Para diminuir o impacto dos efeitos da pandemia causada pelo novo coronavirus sobre a economia
brasileira, o Banco Central vem adotando uma série de medidas fundamentais para promover o
bom funcionamento do mercado, sem abrir mao da solidez e da estabilidade do Sistema Financeiro
Nacional (SFN).

Para isso, o Banco Central anunciou varias medidas para assegurar bom nivel de liquidez para o
SFN e para fazer fluir o canal de crédito. A ideia ¢ que os bancos tenham recursos prontamente
disponiveis em volume suficiente para emprestar e para refinanciar dividas das pessoas e empresas
mais afetadas pela crise.

Ao todo, as medidas anunciadas t€m o potencial de ampliar a liquidez do sistema financeiro em
R$1.217 bi, equivalentes a 16,7% do Produto Interno Bruto (PIB).

39. Apoés essa introducdo, o sitio de internet apresenta uma breve explanagdo de cada medida
adotada, como, por exemplo, o excerto do ‘Aperfeicoamento nas regras do Liquidity Coverage
Ratio’:

A medida reduziu com seguranga os requerimentos de liquidez para as instituicdes brasileiras. A
redu¢do de aproximadamente R$86 bilhdes na necessidade de as instituicdes financeiras
carregarem outros ativos liquidos de alta qualidade permitird que se amplie a capacidade de
conceder crédito.

40. Outro exemplo, ‘empréstimo com lastro em letras financeiras garantidas por operacdes de
crédito (LTEL-LFG)’:
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O Banco Central podera conceder empréstimos as instituigdes financeiras tendo como garantia
ativos financeiros e valores mobiliarios que integrem o ativo da instituicdo financeira, por meio da
Linha Temporaria Especial de Liquidez - Letras Financeiras Garantidas (LTEL - LFG). A medida
pretende assegurar a manutencdo de niveis adequados de liquidez no sistema financeiro,
colaborando para o normal funcionamento do mercado de crédito, com potencial para liberar
R$670 bilhoes de liquidez. Clique para ler a Resolugdo 4.795.

41. Para um cidaddo comum, mesmo com uma leitura atenta dessa descrigdo, ndo é possivel
concluir se os recursos a serem empregados nessa linha de crédito sdo publicos, e qual a fonte
empregada (se do orcamento fiscal ou da autoridade monetaria), se possuem exigéncias da
contraparte ou qual é o prémio cobrado. Nesse sentido, para entenderem esses pontos, os cidaddos
interessados teriam que se debrucar nas regulamentagdes, resolucdes e circulares, as quais,
tampouco, sao de simples compreensao.

42. Diante dessas informacgdes, em tese, ndo cremos que seria sem razdo inferir que o nosso
cidaddo médio teria dificuldades em entender se os recursos envolvidos sdo publicos ou privados
ou, ainda, sentir dificuldade em compreender como uma inje¢do tdo grande de recursos na
economia resulta em 60% dos pedidos de empréstimos de pequenas empresas sendo negados,
conforme amplamente divulgado na midia por pesquisa da Sebrae ¢ Fundagdo Getulio Vargas
(https://gl.globo.com/economia/noticia/2020/04/16/com-pandemia-busca-por-emprestimos-cresce-
mas-credito-bancario-segue-restrito-e-caro.ghtml).

43. Lembrando, aqui, que de fato esta tendo mais oferta de empréstimos pelos bancos do que em
2019, contudo, também houve um crescimento expressivo da demanda
(https://portal.febraban.org.br/noticia/3452/pt-br/)

44. Nessa toada, entende-se que, em pese o conteudo ser tecnicamente adequado, hd algumas
informacgdes que poderiam se melhor exploradas, como, por exemplo, um disclaimer deixando
muito claro que nao cabe ao BCB forcar que as institui¢cdes financeiras realizem operagdes com

seus clientes e que parte significativa da ampliacdo de liquidez ndo sdo recursos publicos € sim
recursos proprios das instituigdes financeiras, dentre outras informagdes que as unidades técnicas

entendam ser essenciais para dirimir o risco de confus@o entre os objetivos das medidas adotadas
pelo BCB.

45. Reforga-se, aqui, que esse risco ndo foi criado pela unidade técnica do TCU, e sim apresentado
pela unidade técnica do BCB, que informou em nove de aproximadamente trinta analises de riscos
(considerando Resolugdes e Circulares encaminhadas a SecexFinangas) que a possivel confusao
entre liquidez e crédito era um risco digno de registro.

46. Dessa maneira, ndo se mostra desarrazoado que essa significativa preocupagdo das unidades
técnicas do BCB refletisse nos canais de comunicacdo da Autarquia, como o sitio de internet e
redes sociais.

47. Ha de se registrar ¢ elogiar que, na sessdo publica do Congresso Nacional de 1/6/2020, o
Presidente do BCB registrou a importancia de diferenciar liquidez ao mercado e solvéncia as
empresas, rebateu criticas quanto a falta de concessdo de crédito, reconheceu, contudo, que a
demanda por crédito cresce em ritmo maior que a oferta.

48. Essa sessdao do CN demonstra que a preocupacdo das unidades técnicas do BCB ndo é sem
proposito, uma vez que o Presidente do BCB teve que, em diversos momentos, estabelecer quais
s30 os limites operacionais do Banco Central, como por exemplo sobre uma composi¢do de fundo
garantidor, que estaria mais afeto 8 STN e BNDES.

49. Destaca-se que nao ha qualquer critica as perguntas dos congressistas, as quais foram realmente
pertinentes e proficuas, com destaque para as perguntas do Relator da Comissdo. Apenas utiliza-se
esse exemplo para ilustrar que a complexidade técnica da matéria tratada é elevada e demanda um
didlogo mais palatavel com os diversos setores da sociedade, de autoridades, como juizes,
promotores, vereadores, a populacdo mais humilde.

50. Em tese, a materializacdo do risco pode se concretizar da seguinte forma (rol ndo exclusivo):
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a) Risco de criar expectativa equivocada de que haveria crédito facilitado;

b) Risco de imagem de que o governo se preocupa apenas com a saude financeira dos bancos;

¢) Risco de que pessoas de relevante poder decisério tomem decisdes sem compreender a dindmica
BCB — Instituicdes Financeliras;

51. Tais riscos foram apresentados ao BCB, por intermédio do Oficio de Requisicao 05-77/2020-
SecexFinangas (pe¢a 36), o qual foi respondido, tempestivamente, pelo Oficio 11969/2020-
BCB/AUDIT (pega 37).

52. Em suma, o BCB concorda com a existéncia do risco € se propde a mitiga-lo, além de externar
que ja vem atuando de forma a tornar mais acessivel o complexo contetdo de suas medidas, sem,
contudo, perder informagdes relevantes, conforme excerto (pecga 37):

Ha, por parte do BC, o cuidado de tornar as medidas adotadas o mais claro possivel para a
sociedade. Nesse momento de forte aumento de aversdo a risco em mercados locais e
internacionais, esta Autarquia se ocupa em criar as condigdes de liquidez mais adequadas para que
os intermediarios financeiros possam continuar exercendo suas atividades, isto é, oferecendo
liquidez a familias e empresas financeiras ou nao financeiras.

Cabe, no entanto, as institui¢des financeiras decidirem qual nivel de risco de crédito que estdo
dispostas a assumir. E da natureza da livre iniciativa que qualquer empresa, financeira ou nio,
decida o risco compativel com seu modelo de negocio. O apetite por risco dos agentes econdmicos
normalmente ¢ influenciado pelas condi¢cdes macroeconomicas e financeiras vigentes e pelas
proprias expectativas quanto a essas mesmas condigdes no futuro. Obviamente, o BC pode, em
alguma medida, influenciar essas condigdes e essas expectativas, mas nao ha como determina-las.

Em razao disso, concordamos com a sugestao apresentada no paragrafo 11 do Oficio de Requisi¢do
05-77/2020-TCU/SecexFinangas de incluir texto no website do BC que trata das a¢des de combate
aos efeitos da pandemia, deixando claro que ndo cabe ao BC assegurar a realiza¢do de operagdes
entre as instituigoes financeiras e seus clientes, mas sim as estimular.

Também concordamos com a sugestdo de esclarecer que parte significativa da ampliacao de
liquidez ndo provém de recursos publicos, mas de recursos privados das proprias instituigdes
financeiras, como € o caso da liberagdo de parte do recolhimento compulsorio.

(..)

Ocorre que os temas sdo complexos por natureza. O BC sempre busca um ponto de equilibrio entre
tornar a mensagem mais acessivel e manter a precisdo técnica necessaria. A partir de certo ponto,
quanto mais simples, menos precisa tecnicamente € a descri¢do da medida. Por outro lado, quanto
mais precisa e técnica, potencialmente menos acessivel se torna a mensagem para o cidaddo
comum nao familiarizado com finang¢as e com o funcionamento do SFN.

Esse ¢, portanto, o equilibrio perseguido pelo BC ao utilizar a ‘linguagem cidadd’ em suas
mensagens a sociedade: ampliar a possibilidade de que o cidaddo comum entenda a medida sem
prejudicar a precisdo da explicacdo.

53. Entende-se que tal forma de construir a solugdo para o risco identificado vai ao encontro dos
arts. 14 ¢ 16 da novel Resolugdo-TCU 315/2020:

‘Art. 14. A unidade técnica instrutiva deve oportunizar aos destinatarios das deliberagdes a
apresentacdo de comentarios sobre as propostas de determinacdo e/ou recomendacao, solicitando,
em prazo compativel, informagdes quanto as consequéncias praticas da implementacdo das
medidas aventadas e eventuais alternativas.

(...)

Art. 16. As determinagdes, ciéncias e recomendacdes, ainda que atendam, em tese, as exigéncias
previstas na Sec¢ao II, serdo expedidas apenas quando imprescindiveis as finalidades do controle e
para as deficiéncias identificadas que, se ndo tratadas, comprometam a gestao.

Paragrafo Gnico. Entre outras hipdteses decorrentes da diretriz fixada no caput, o Tribunal podera
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dispensar a formulacao de deliberagdes se:

I - a unidade jurisdicionada, por meio de declaragdo emitida por gestor mdximo ou outro
instrumento cabivel, houver se comprometido, formalmente, a adotar as medidas preventivas ou
corretivas que seriam objeto da ciéncia ou da determinacdo, ou estiverem em estudo outros
aprimoramentos capazes de proporcionar os resultados praticos pretendidos com a recomendagio;’

54. Assim, ndo hé necessidade de formaliza¢do de recomendag@o no presente caso, com base nos
art. 14 c/c art.16 da Resolucdo-TCU 315/2020, uma vez que a UJ ja se comprometeu a realizar a
mitigacdo do risco identificado.

II1.2 Analise macro

55. Neste topico, serdo analisados principalmente os aspectos do aumento da liquidez nos bancos e
a consequente majoracdo do montante de concessdo de crédito para os diversos agentes
econémicos demandantes. Aspectos relacionados a aquisi¢do de ativos de forma definitiva,
decorrente da aprovacdo do orcamento de guerra e as linhas de liquidez da LTEL-LFG e LTEL-
Debéntures, que trazem risco de crédito aos balangos do Banco Central, serdo analisados em
relatorios posteriores, vez que ainda ha informagoes que ainda estdo sendo colhidas pela Equipe de
Fiscalizagado (no caso das LTELSs), inviabilizando uma analise da situacao neste momento.

56. Feito esse panorama inicial do estagio hodierno das medidas implementadas, sera analisado, a
partir neste topico, a evolucdo efetiva da concessdo de crédito dos bancos para os diversos atores
econdmicos.

57. Para bom entendimento das analises seguintes, ainda, necessario tecer uma ultima
contextualizacdo preliminar: desta vez, relativa ao cenario econdmico e da situacao de liquidez e de
capital das instituigoes financeiras precedentemente ao advento da Pandemia. Para tanto, serdo
utilizadas informacdes do Relatorio de Estabilidade Financeira (REF). Tal Relatorio consiste em
uma publicacdo semestral do BCB que apresenta um panorama da evolucdo recente e perspectivas
para a estabilidade financeira no Brasil, com foco nos principais riscos e na resiliéncia do SFN,
bem como comunica a visdo do Comité de Estabilidade Financeira sobre a politica e as medidas
para preservagdo da estabilidade financeira. O BCB define estabilidade financeira como a
manutengdo, ao longo do tempo e em qualquer cendrio econdmico, do regular funcionamento do
sistema de intermediacao financeira entre familias, empresas e governo (pega 39, p. 6).

58. De acordo com o REF, de abril de 2020 (pega 39, p. 7):

A atividade economica doméstica prosseguia recuperando-se gradualmente até o final do segundo
semestre de 2019, em um ambiente de taxas de juros e inflagdo historicamente baixas. O cenario
benigno observado na segunda metade de 2019 permitiu avango, tanto do crédito bancario para as
familias, quanto do financiamento as empresas no mercado de capitais.

A atuacdo dos bancos privados foi primordial nos dois casos. Os bancos publicos optaram por reter
parte dos fluxos de recebimento de crédito e elevaram ainda mais a liquidez. No fim de 2019, os
bancos reforgaram suas provisoes para perdas, aproveitando os efeitos decorrentes da elevacdo das
aliquotas da Contribuicao Social sobre o Lucro Liquido (CSLL).

Desse modo, o SFN iniciou 2020 bem capitalizado, com niveis de provisdes suficientes para
enfrentar eventual elevagdo do risco de crédito, e liquidez suficiente para apoiar o crescimento da
atividade econdmica.

Nos dois primeiros meses de 2020, os potenciais efeitos econdmicos negativos decorrentes do novo
coronavirus (Covid-19) levantavam preocupacdo devido, principalmente, a possibilidade de
problemas com o fornecimento de insumos importados e com a demanda externa. Contudo, as
expectativas alteraram-se rapidamente ao longo das primeiras semanas de margo, piorando a
perspectiva de crescimento doméstico e global. (...)

Diante do novo ambiente, o governo federal, o Conselho Monetario Nacional (CMN) e¢ o BCB
anunciaram e implementaram medidas para mitigar e suavizar os efeitos do estresse provocado pela
Covid-19 na economia real e no SFN. Essas medidas tempestivamente liberaram capital e
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ampliaram e direcionaram liquidez, com o intuito de manter a funcionalidade dos mercados
financeiros e assegurar a estabilidade financeira.

59. Quanto a capitalizag@o das institui¢cdes financeiras, o expediente (pega 39, p. 9) informa que:

Os indices de capitalizacio mantiveram-se confortiveis, bastante superiores aos minimos
regulatorios, apesar de ter ocorrido redugdo no segundo semestre de 2019. As medidas do CMN e
do BCB no inicio de 2020 foram importantes para preservar o capital das institui¢des financeiras
nos proximos semestres e enfrentar os efeitos adversos da Covid-19.

(Nosso grifo, o detalhamento, com indicadores desses aspectos, foi feito no REF, peca 39, p.34-36)

60. Mais adiante no REF (pega 39, p. 35), ha a informagdo de que, na data do levantamento dos
dados, a carteira de crédito do Sistema Financeiro Nacional correspondia a R$ 3,3 trilhGes e que:

Em termos prospectivos, a sustentavel geracio de resultados e a folga de capital atual
permitem uma expansao da carteira de crédito de pelo menos R$ 3,3 trilhdes, considerando as
regras vigentes ao fim de 2019. Acrescentando os efeitos da redu¢do do ACP de conservagdo e a
prorrogagdo da ndo deducgdo de créditos tributarios de prejuizo fiscal oriundos de hedge de
investimentos no exterior na apuracdo do capital, estabelecidas pelas resolugdes 4.783, de 16 de
marco de 2020, e 4.784, de 18 de marco de 2020, para combater efeitos adversos da Covid-19 na
economia, estima-se a liberagao de aproximadamente R$102 bilhdes de capital para o sistema, com
aumento do potencial de concessdo de crédito em torno de R$1,2 trilhdo, de forma que as
institui¢cdes tenham melhores condi¢des para realizar renegociacdes eventualmente necessarias.

(nosso grifo)

61. Dessa forma, com o afrouxamento das regras de capital regulamentar, o Sistema Financeiro
Nacional comporta uma concessdo total de crédito na ordem de R$ 4,5 trilhdes (R$ 3,3 trilhdes
mais R$ 1,2 trilhdo, este ultimo decorrente do afrouxamento regulatorio). Portanto, considerando a
carteira atual de R$ 3,3 trilhdes, com o afrouxamento regulatorio, SFN teria a capacidade de mais
que dobrar o estoque atual de sua carteira de crédito, sem comprometer a sua resiliéncia.

62. No que tange a liquidez, o REF (peca 39, p. 9) dispde que ‘O nivel de liquidez dos bancos
permaneceu adequado ao longo de 2019, e as agdes tempestivamente anunciadas e implementadas
pelo CMN (Conselho Monetério Nacional) e pelo BCB asseguram a liquidez necessaria para o
correto funcionamento do SFN diante do estresse e dos efeitos causados pela Covid-19°. Ainda sob
a tematica da liquidez, acrescentou que (pega 39, p. 9-10):

* Os bancos apresentam liquidez de curto prazo suficiente para o risco percebido, embora com
dindmicas diferentes entre os segmentos. A liquidez dos bancos privados apresentou tendéncia de
redugdo em 2019, diante da estratégia de aumento da carteira de crédito e de debéntures. Os bancos
publicos, por sua vez, vém melhorando sua liquidez desde 2016, decorrente da politica de reter
parte do fluxo de recebimento de crédito.

* Todos os conglomerados bancarios sujeitos ao cumprimento do Liquidity Coverage Ratio (LCR)
e do Net Stable Funding Ratio (NSFR) apresentam niveis regulamentares superiores a 100%, em
ambos os indicadores.

* Embora a liquidez estivesse compativel com o risco, as medidas adotadas pelos 6rgaos
reguladores foram importantes para permitir que as IFs atendessem as varias demandas
decorrentes da pandemia da Covid-19, sem comprometer os niveis de liquidez do SFN.
Ressalta-se que as entradas de caixa tendem a se reduzir, devido a necessidade de as IFs
repactuarem operagdes de crédito para adequa-las a capacidade de pagamento de empresas e
familias nos proximos meses. As saidas de caixa, por sua vez, foram ampliadas para atender ao
expressivo aumento da demanda por crédito ao longo do més de marco. Além disso, saidas
tiveram como fim honrar o pagamento dos significativos ajustes didrios e as chamadas de margem
por operagdes com derivativos na [B]3 — devido a forte volatilidade do mercado em razdo do
estresse causado pela Covid-19 — e compensar a queda na disponibilidade de finding externo,
evento comum em cenarios de estresse como o atual.
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* As medidas incluem, entre outras, a liberagdo de compulsorios, a oferta de linha temporaria
especial de liquidez, a reativacdo do Depdsito a Prazo com Garantia Especial (DPGE) e a vedagdo,
por prazo determinado, a distribuicdo de resultados e ao aumento da remuneragdo de
administradores das instituigdes financeiras e demais instituigdes autorizadas a funcionar pelo
BCB. Tais medidas asseguram a liquidez necessaria para o normal funcionamento do SFN diante
do cendrio adverso decorrente da Covid-19.

63. Destarte, na visdo do BCB, o SFN se encontrava em niveis confortaveis, em termos de
capitalizagdo e liquidez para dar o devido suporte financeiro ao esperado crescimento econdmico
que deveria ocorrer em 2020, em um cenario sem Covid-19. Com a mudanga de panorama, apos a
implementagdo das medidas adotadas, espera-se que também estejam adequados para o
enfrentamento da crise.

64. Nessa conjuntura, ¢ pertinente informar qual era o apetite de propensao ao risco das instituicdes
financeiras no final de 2019. Para tal mister, serd utilizada a Pesquisa de Estabilidade Financeira
(PEF) (peca 39, p. 41), constante no REF. Preliminarmente, cabe fazer algumas consideragdes
acerca da PEF. A PEF tem como objetivo identificar e acompanhar riscos a estabilidade financeira
de acordo com a percepcdo das entidades reguladas. A pesquisa € respondida por executivos
responsaveis pelo gerenciamento estratégico de riscos dessas entidades. A amostra dessa PEF foi
formada por 55 institui¢cdes financeiras, que totalizavam 93,4% dos ativos do sistema bancario em
dezembro de 2019, abrangendo bancos publicos, bancos privados nacionais, bancos estrangeiros e
bancos privados nacionais com participacdo estrangeira. Envolveu instituigdes dos segmentos
prudenciais S1, S2, S3 e S4 (segmento das institui¢des financeiras segundo o seu porte, indo das de
maior porte, S1, para as de menor, S4).

65. Primeiramente, deve ser demonstrada a percepcao dos gestores dos bancos acerca do momento
do ciclo econdmico vivenciado no final de 2019.

Grafico 1.6.3.1 — PEF — Ciclo econémico

Ciclo econémico
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Fonte: Relatorio de Estabilidade Financeira de abril de 2020 (peca 39, p. 48)

66. De acordo com o REF (pega 39, p. 48), a grande maioria das instituigdes manteve a percepcao
de que a atividade econdmica continuava na fase de recuperagdo (85% dos respondentes, ante 89%
na pesquisa de agosto de 2019).

67. Ocorre que tal percepgao deve ser analisada em conjunto com o seguinte grafico.
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Fonte: Relatorio de Estabilidade Financeira de abril de 2020 (pega 39, p. 49)

68. Conforme o REF (peca 39, p. 48), segundo a pesquisa realizada junto aos bancos, a disposi¢ao
das instituigdes financeiras em tomar risco estava se tornado mais positiva. Ainda conforme o
Relatorio, a parcela das instituicdes que consideram que a disposi¢ao ¢ baixa e estavel reduziu de
13% na pesquisa de agosto para 9% na de fevereiro. A fracdo de respondentes que considera a
disposi¢do de tomar risco como elevada com tendéncia de alta aumentou de 7% para 11% no
mesmo periodo. A fase eclevada e estavel alcangou 15% (aumento de 2 p.p. em relagdo a pesquisa
de agosto de 2019).

69. Pois bem, analisando-se esses dois graficos, percebe-se que, na visdo predominante das
institui¢des financeiras, o ciclo econdomico era de recuperacdo e que, dentro desta perspectiva
econdmica, embora houvesse uma baixa disposi¢cdo para a concessdo de crédito, havia uma
tendéncia de aumento de exposi¢do ao risco, conforme ocorresse a expansdo da atividade
econdmica. Tal compreensdo desse ciclo econdmico ¢ relevante para a andlise do volume de
concessdao de empréstimos, apos o advento da atual crise sanitaria, conforme serd demonstrado
mais adiante.

70. Feita toda essa contextualizagdo, partir de agora sera evidenciada a evolucao do crédito desde o
inicio da Pandemia. A Autoridade Monetaria, em seu site, publicou um estudo, datado de 4/6/2020,
denominado ‘Evolucdo Recente do Crédito no SFN’ (pega 42). A partir desse estudo, destacam-se
as informagdes a seguir.
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Concessdes de crédito livre a pessoas fisicas
(ndo inclui cheque especial e cartdo de crédito)
Dados semanais acumulados nos ultimos cinco dias Uteis

Concessoes semanais PF
R$ bilhdes

Semana 2019 2020
8,6 10,5
13,3 14,8
12,7 14,4
10,9 13,2
11,8 13,4
12,4 14,8
14,9 15,9
12,6 16,6
11,7 14,8
10 13,2 14,2

11 15,0 16,9

12 12,8 14,3
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Concessdes semanais PJ
R$ bilhdes
Semana 2019 2020
234 34,2
18,1 20,9
20,6 234
18,9 26,0
26,4 275
20,7 25,7
21,9 26,4
24,5 33,8
32,0 41,2
31,8 30,4
21,8 384
239 52,0
41,6 52,1
22,2 34,2
20,1 32,3
239 31,0
24,9 29,8
31,5 34,8
24,8 30,1
23,0 26,3
26,6 24,4

Concessdes de crédito livre a pessoas juridicas
(ndo inclui cheque especial e cartdo de crédito)
Dados semanais acumulados nos dltimos cinco dias uUteis
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Fonte: Evolugdo Recente do Crédito no SFN - BCB (peca 42, p. 2).

71. Ao analisar tais dados, o Banco Central (peca 42, p. 2) afirmou que tais medidas criaram as
condig¢des necessarias para que o canal do crédito continue funcional e eficaz durante a pandemia.
Ainda de acordo com o BCB, diante do cenario adverso decorrente dos efeitos da pandemia de
Covid-19, a tendéncia seria ocorrer uma retragdo do crédito. Argumentou também que, no entanto,
como se pode ver no grafico acima, a concessdo de crédito livre a pessoas juridicas tem se mantido
em patamares superiores ao observado no mesmo periodo de 2019, ressalvado o movimento
verificado na tltima semana reportada (de 18 a 22 de maio). Ainda declarou que o comportamento
semelhante pode ser observado no caso das concessdes de crédito livre para pessoas fisicas.
Concluiu que, consideradas as concessdes a partir da 11* semana de cada ano (que corresponde ao
inicio da adog¢do de medidas para combate a pandemia), o aumento observado em 2020 frente a
igual periodo de 2019 ¢ de 7,8% para as pessoas fisicas e de 35,5% para as pessoas juridicas.

72. Nesse estudo (peca 42, p. 3), o BCB apontou uma queda nas taxas médias de juros,
argumentado que ‘a despeito da crise, quando naturalmente aumenta a percep¢ao de risco, as taxas
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médias das novas concessdes apresentam tendéncias de queda. Esse comportamento pode ser
notado tanto para pessoas fisicas, quanto juridicas’. Ilustrou essa analise com os seguintes graficos:

PF. P.J.
30 144 27 45
28 120 36

22

26 96 \ 27
v—"‘\_
/ s

22 48
12
9
20 24
7 o
18 0 jan18 abr18 jul18 out18 jan19 abr19 jul19 out19 jan20 abr20
jan18 abr18 jul18 out18 janl19 abr19 jul19 out19 jan20 abr20 . P
— desconto de duplicatas e recebiveis
— crédito pessoal consignado total capital de giro com prazo até 365 dias
e arjuisicdo de veiculos capital de giro com prazo superior a 365 dias
crédito pessoal n3o consignado (dir.) e conta garantida (dir.)

Fonte; (peca 42, p. 3)

73. O Banco Central também empreendeu uma analise acerca das contratagdes por porte de
empresas e de institui¢cdes financeiras. Afirmou (pecga 42, p. 3) que o quadro abaixo mostra que as
novas concessoes tém sido ofertadas por todos os tipos de instituigdes, desde o segmento Sl
(grandes bancos) até S4 (pequenas instituigdes), e o crédito tem chegado a empresas de todos os
portes e as pessoas fisicas.

Monitoramento de Crédito Dados acumulados de 16/03 a 29/05/2020
Informacgdes gerenciais coletadas semanalmente junto aos bancos e conglomerados bancarios

RS milhdes
Segmentos Novas contratagbes Renovagoes (1)
Corporate Middle MPE PF Totais Corporate Middle MPE PF Totais

51 - publicos 20.553 10.038 13.477 53.614 106.682 7.244 15.606 19.333 43.310 85.494
31 - privados 222069 37.662 26.026 47.429 333.187 9.537 2.409 7.176 23.791 42913
52 27.834 4.268 986 9.571 42.660 3.519 33 54 133 4.019
53 28.561 B.744 1.978 14.095 53.378 0.889 1.891 857 4.755 17.382
54 5.304 4.994 1.115 3.937 18.349 1.641 3.159 165 2.097 7.062
Valor da operagdes 316.321 65.707 43.582 128.646 554.255 31.831 23.377 27.585 74.087 156.880

{1} Inclui relagem integral de cperagdes de crédito, inclusive com erédito nove, bem como renegociagdes com alterago de prazo, taxa de juros e garantias.
(2) Corporate: empresas com faturamento anual acima de RS 500 milhdes. Middle: empresas com faturamento anual entre RS 30 e RS 500 mihdes. MPE empresas com faturamento anual até RS 30 mihdes

Fonte; (pega 42, p. 3)

74. Além disso, uma das medidas regulatorias implementadas pelo BCB foi a dispensa temporaria
do provisionamento em caso de repactuacdo. Como resultado de tal providéncia, o Banco Central
(peca 42, p. 3) asseverou que o quadro a seguir mostra as prorrogagoes efetuadas por todos os
segmentos, segregando por porte de empresa, mostrando que a maioria dos agentes beneficiados
com prorrogacgdo de parcelas, nas mesmas taxas de juros, € representada por pequenas empresas €
pessoas fisicas. Ainda segundo o BCB, a prorrogacdo das parcelas ja representa um alivio de caixa
da ordem de R$ 67,9 bilhdes pelos proximos 2 a 6 meses.

Monitoramento de Crédito Dados acumulados de 16/03 a 29/05/2020
Informagées gerenciais coletadas semanalmente junto aos bancos e conglomerados bancarios

R$ milhtes
Prorrogacies de parcelas de operagdes, respeitando a mesma taxa de juros
Corporate Middle MPE PF Total

Segmentos Valordas Valor das Valor das Valor Valor das  Valor das Valor das  Valor das Valor das  Valor das

Ll Operacbes Parcelas S Operagbes Parcelas Sl Operagdes Parcelas e Operagtes Parcelas SRl Operagtes Parcelas

51 - publicos 788 8.831 1.204 10.169 15.041 2.081 446.508 28.775 3.555 | 3.188.021 238.507 15.781 | 3.655487 291.154 22621
51 - privados 3.802 23.428 9.730 89.906 19.855 6.177 550.408 32.119 4.061 | 4.555.489 93.326 7460 | 5203705 168.728 27.428
52 1.022 15.396 1.202 9.423 67.338 6.220 41.610 1.029 128 | 1.050.056 21.517 1.275| 1.102.111  105.280 8.825
53 745 1.692 599 39.465 7416 1.122 10.200 1.109 134 131.211 B.227 3.588 181.711 18.445 5.443
54 323 568 237 56.307 6.064 2.864 5.902 1.326 255 74.490 2.784 210 137.022 10.742 3.566
alor das operaghes 6.781 49.915 12.972 | 205.270 115.715 18,464 | 1.054.718 54.358 8.133 | 9.013.267 364.361 28314 | 10.280.036 584 348 67.883

Fonte: BCB (peca 42, p. 3)

75. Quanto ao PESE, Programa Emergencial de Suporte ao Emprego, instituido pela Medida
Provisoria 944, de 2020, o BCB afirmou que (peca 42, p. 4) em valores aproximados, R$ 2,4
bilhdes foram concedidos a 1,5 milhdo de trabalhadores em 87.348 empresas, até 1/6/2020.
Também ressaltou que, entre as empresas que buscaram esse financiamento, aproximadamente
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96% foram atendidas. Asseverou que, entre as que tiveram seus pedidos negados, mais da metade
foi por restricdo constitucional decorrente da impossibilidade de obter financiamento de programas
publicos em caso de débito previdenciario. Com a suspensdo da aplicagdo desse mandamento por
forca da Emenda Constitucional 106/20, o percentual de empresas nao atendidas deve ser reduzido
ainda mais. Destacou ainda que a grande maioria das empresas atendidas pelo PESE empregam
menos de 30 funciondrios, ou seja, sdo pequenas empresas.

Faixa de nimero de Numero de Nidmero de Valor Financiado
empregados Empresas Empregados (R$)

de0a9 39.728 213.016 353.981.511,34
de 10 a 29 35.449 588.334 967.310.096,86
de 30 a 59 9.061 364.674 581.649.316,84
de 60 a 99 2.222 165.913 254.703.478,06
Acima de 100 888 139.206 211.222.091,38
Total Geral 87.348 1.471.143 2.368.866.494,48

* Posigdo de 01/06/2020.
Fonte: BCB (pega 42, p. 4)

76. Concluindo o estudo, o BCB (pega 42, p. 4) afirmou que, por esse rapido apanhado de niimeros
recentes do mercado de crédito, pode-se verificar que as medidas tempestivas adotadas pelo BC e
pelo CMN tém sido bem-sucedidas para manter a liquidez e a fluidez no mercado de crédito,
beneficiando pessoas fisicas e empresas de todos os portes, com aumento nas concessdes e reducao
das taxas médias de juros. Argumentou, ainda que, em ritmo mais lento, o PESE ja garantiu a
manutengdo do emprego de mais de um milhdo de trabalhadores, atendendo a quase a totalidade
das empresas que procuraram o Programa, em sua maioria, pequenas empresas. Ademais, declarou
que o BC monitora continuamente todas as medidas e recebe constantemente propostas de
melhorias nos programas existentes, tanto por parte do seu corpo técnico quanto do mercado. Por
fim, alegou que o BC reforca que, sempre que julgar necessario, adotard novas medidas e utilizara
todas as ferramentas de que dispde para o bom funcionamento do sistema.

77. Cabe agora fazer uma breve analise acerca desse estudo feito pela Autoridade Monetaria.

78. Ultimamente, vem sendo noticiado pela imprensa em geral relatos de que diversos agentes
econdmicos estdo buscando crédito junto aos bancos, sem obter qualquer éxito. Todavia, pelos
numeros apresentados acima, a visdo generalizada de que ha empocamento de liquidez nos bancos
esta longe de ser uma verdade absoluta. Nessa senda, ndo € possivel inferir que o consideravel
aumento de liquidez injetada no sistema, proporcionada pelo BCB, estaria empocada nos bancos;
ou seja, nao fluindo para a economia real, via empréstimos. Afinal foram concedidos novos
empréstimos na casa de mais de R$ 550 bilhdes, desde o comego da crise. Entdo, pode-se asseverar
que existe relacdo de causa e efeito entre as medidas de ampliagdo de liquidez no mercado e de
flexibilizacdo regulatdria executadas pelo Banco Central e a concess@o de novos créditos, da ordem
de meio trilhdo, durante a crise sanitaria.

79. Ora, frente a 2019, a partir do inicio da pandemia, as carteiras das instituicdes financeiras
expandiram em 7,8% para as pessoas fisicas e de 35,5% para as pessoas juridicas. Assim, durante a
crise, até a data de 29/5/2020, os bancos realizaram novas operag¢des de crédito na ordem de R$
554 bilhdes, fizeram renovagoes de operagdes com taxa diferentes das anteriormente pactuadas no
montante de R$ 156 bilhdes e repactuaram, mantendo as taxas de juros, na monta de R$ 594
bilhdes. Apenas para demonstrar a grandeza dos numeros, considerando que o estoque total de
crédito concedido pelas instituigdes financeiras no final de 2019, segundo o REF (peca 39, p. 35),
correspondia a R$ 3,3 trilhdes, ¢ possivel concluir que o valor de R$ 554 bilhdes, concedido em
novas operagdes, realizadas apenas no periodo de 16/3 a 29/5/2020, corresponde a uma fragao de
16,78% do estoque total de crédito detido pelos bancos.

80. A questdo ainda deve ser analisada sob o aspecto do cenario econdémico pré e pds Covid-19. No
final de 2019, conforme demonstrado acima, a percep¢do predominante dos bancos era de que a
nossa economia se encontrava em fase de recuperagdo. Assim, de forma geral, havia baixa
disposi¢do das instituigdes financeiras para emprestar, embora houvesse uma perspectiva de
tendéncia de alta para a concessdo de crédito, conforme fosse se materializando o crescimento
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econdémico.

81. Entretanto, apds o surgimento da atual crise sanitaria, sem precedentes de tamanha magnitude
na histéria recente, alterou-se brusca e severamente tal cenario. Com a paralizacio global de boa
parte da atividade econdmica, as incertezas aumentaram de forma exponencial, pois ndo ha
como prever, com a minima precisio, qual sera o impacto efetivo da crise na renda das
pessoas e no lucro das empresas. Mesmo assim, com tal cendario totalmente adverso, 0 que se
observou foi uma expansio da concessdo de crédito pelos bancos. Nao é possivel afirmar
categoricamente que essa ascendente na concessdo de crédito se deveu exclusivamente a
atuacido do Banco Central. Porém, certamente, suas manobras procedimentais contribuiram
positivamente para tal ocorréncia, ao prover mais liquidez aos bancos e afrouxar,

temporariamente, os requerimentos de capital regulatorio, criando, assim, uma conjuntura
favoravel para tal.

82. Ademais, nesse novo cenario de extremas incertezas, ¢ relevante destacar que o SFN ndo
atendera a toda a demanda por crédito. Nem em tempos de normalidade, isso ocorre, por diversos
fatores, como, por exemplo, aversdo ao risco por parte dos bancos decorrente de um contexto
econdmico adverso, restrigdes cadastrais do solicitante, incapacidade de o demandante honrar os
seus débitos e outros. J& em momento de estresse, como o atual, tais fatores se intensificam,
dificultando ainda mais a concessdo de novos empréstimos e, apesar disso, observou-se uma
expansao da carteira de crédito dos bancos.

83. Outrossim, sdo recorrentes matérias jornalisticas apontando que o crédito ndo esta chegando
especificamente as micro e pequenas empresas.

84. De fato, ao analisar as informagdes fornecidas pelo Banco Central, acima evidenciadas, o
segmento de micro e pequenas empresas foi 0 menos assistido, vez que, do total de R$ 554 bilhdes
de novas operagdes concedidas, apenas R$ 43 bilhdes, ou seja, menos de 10% do total das

transagoes foram direcionados para tal segmento. Ademais, para ilustrar a situagdo, cabe trazer os
seguintes graficos:

Medidas
Enfrentamento da Crise

Especialmente o crédito para o segmento de micro, pequenas e médias empresas precisa de novo impulso.

Crédito
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Medidas

Concessoes as empresas por faixa de faturamento .
Enfrentamento da Crise

Crédito livre
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Fonte:(<https://www.bcb.gov.br/conteudo/homeptbr/TextosApresentacoes/Apresenta%C3%A7%C
3%A30l RCN Coletiva%2023 06 vpub.pdf>, consultado em 24/6/2020, peca 43 p. 13 ¢ 17)

85. Percebe-se, no primeiro grafico, que os bancos priorizam a concessdao de crédito para as
empresas de maior porte, pois a curva das operacdes destinadas para as grandes empresas foi
bastante acentuada, quando comparada com as concessdes para as empresas de menor porte. Ja no
segundo quadro, concernente & concessdo as empresas por faixa de faturamento, ¢ nitido que a
expansdo da concessdo de empréstimos, frente a 2019, para empresas com faturamento inferior a
R$ 360 mil, faixa das micro e pequenas empresas, foi a menor, quando comparada com empresas
com faturamento mais elevado.

86. Para corroborar a desassisténcia dos bancos as empresas de menor porte, serdo utilizados dados
de uma pesquisa inédita feita pelo Sebrae. Essa pesquisa utilizou o seguinte método: i) Tipo de
pesquisa: Quantitativa por meio de formulario online (web survey); ii) Periodo de Realizagdo:
30/04/2020 a 05/05/2020; iii) Universo: 17,2 milhdes de pequenos negocios; iv) Amostra: 10.384
respondentes de todos 26 Estados e DF, composta por 56.7% MEI, 38.1% ME, 5.2% EPP (*Porte
declarado na pesquisa); v) O erro amostral é de +/- 1% para os resultados nacionais; vi) O intervalo
de confianca ¢ de 95% e vii) os resultados ponderados por UF e por porte levando em conta o
universo de MPE (pega 41, p. 2).

87. Quanto a questdo do crédito, destaca-se o seguinte:

6. CREDITO

para manter o 3 8 o/ tentaram acessar
5 9 0/ negdcio em 0 crédito, destes:
o funcionamento
PRECISAM OU 0
PRECISARAO DE sem gerar 0

e demissdes tiveram éxito

No geral, apenas 5% dos pequenos negocios conseguiram credito desde que a crise comecou
Ndo buscou empréstimo Buscou empréstimo

A

N3o conseguiu Aguardando Conseguiu

v ¥ v

A\

Fonte: Pesquisa Sebrae — O impacto da pandemia do coronavirus nos pequenos negécios — 32 edicdo. Coleta: 30 de abril a 5 de maio.

Fonte: Sebrae, peca 40, p. 4.
88. Desse modo, segundo a mencionada pesquisa, somente 5% das microempresas - ME e
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empresas de pequeno porte - EPP conseguiram obter crédito, embora apenas 38% delas tenha
solicitado. Porém, pelo levantamento, 59% dessas empresas precisam ou precisardo de crédito para
manter o negdcio em funcionamento sem gerar demissdes. Assim, € certo que, com retorno das
atividades econdmicas, que ja estd acontecendo em diversas unidades federadas, havera uma
demanda reprimida por crédito por parte das ME e EPP, que deverdo ser atendidas, sob pena de
varias empresas deixarem de existir, agravando ainda mais a esperada recessdo que podera vir no
periodo pos-pandemia.

89. O Banco Central, certamente, atento a esse aspecto, adotou medidas regulatorias direcionadas e
estimulativas para esse segmento de ME e EPP. Foi editada a Circular 3.998 de 9/4/2020, que
facilitou operagdes de crédito para pequenas ¢ médias empresas. Por meio dessa medida, o BCB
diminuiu o requerimento de capital das operacdes de crédito destinadas a pequenas e médias
empresas. O objetivo € estimular o direcionamento de recursos para elas, responsaveis por boa
parte da producdo e emprego no pais. A medida pode liberar para novas operagdes cerca de R$3,2
bilhdoes da exigibilidade de capital regulatorio das instituicdes financeiras. Permite ainda
reestruturar até R$ 228 bilhdes em operagdes de crédito a empresas de pequeno e médio portes. O
Fator de Ponderacdo de Risco aplicdvel a essas operagdes passou de 100% para 85%, e vale para
operagdes novas ou reestruturadas, de 16/03/20 a 31/12/20, segundo o BCB
(<https://www.bcb.gov.br/acessoinformacao/medidasdecombate covid19>, pesquisado em
17/6/2020).

90. Mais recentemente, precisamente no dia 23/6/2020, o BCB adotou uma série de novas medidas
regulatorias na tentativa de direcionar o crédito para esse segmento das empresas de menor porte.
De acordo com a coletiva de imprensa acerca dessas novas medidas regulatorias de enfrentamento
a Covid-19 (<https://www.youtube.com/watch?v=QpQCQvGP2D8>, pesquisado em 24/4/2020),
essa regulacdo surgiu a partir de uma demanda do Presidente do Banco Central ao corpo técnico da
Autarquia para que se debrugasse sobre o assunto e, para, entdo, propor medidas adicionais que
direcionassem o credito para tal segmento econdmico, tendo a diretriz de ndo haver impacto fiscal.

91. Quanto a primeira medida, efetivada por meio da Circular 4.030 de 23/6/2020:

O Banco Central reduziu de 50% para 35% o Fator de Ponderagdo de Risco (FPR) nas exposigdes
de Depositos a Prazo com Garantia Especial (DPGE) quando o depositante se tratar de instituigao
associada ao Fundo Garantidor de Crédito (FGC). O DPGE ¢é um deposito a prazo com garantia do
FGC e tem como objetivo assegurar liquidez as instituigdes de menor porte em ambiente de maior
aversao a risco.

O objetivo da medida é garantir a estabilidade financeira, promover o funcionamento regular dos
mercados ¢ melhorar as condi¢oes de liquidez das institui¢oes financeiras de pequeno porte.
Ainda que as institui¢des financeiras individualmente apresentem atualmente niveis confortaveis de
capital e de liquidez, acima dos requerimentos minimos estabelecidos, a proposta possui carater
macroprudencial. (<https://www.bcb.gov.br/detalhenoticia/17105/nota> pesquisado em 25/6/2020)

(nosso grifo)

92. Ainda de acordo com a coletiva de impressa, essa medida busca direcionar a liquidez, ou seja, o
fluxo de recursos, para as instituicdes financeiras de menor porte, vez que, historicamente, sdo as
que mais atendem a demanda por crédito das micro € pequenas empresas, por serem em seu nicho
de mercado. Tal fato se constata, por meio da pesquisa realizada pelo Sebrae (pega 41, p. 29), que
demonstra em quais instituicdes financeiras as empresas de pequeno porte vem se financiando, no
periodo de crise:
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Taxa de sucesso por banco*

SICOOB | 26%
SICREDI I 25%
Banco do Nordeste [N 16
BRE NN 15%
OQutres bancos I 13%
Bradesco I 12%
Banco do Brasil I 11%
Banrisul N 10%
Itad N 10%
santander | 9%
Safra | 6%

Caixa Econdmica Federal [ 6%

Fonte: Pesquisa Sebrae (pega 41, p. 29)
93. Adicionalmente, por intermédio da Circular 4.033, 24/6/2020:

O Banco Central (BC) decidiu nesta data admitir que o saldo de operagdes de crédito para
financiamento de capital de giro para empresas com faturamento anual de até R$ 50 milhdes,
contratadas de 29 de junho a 31 de dezembro de 2020, seja deduzido da exigibilidade do
recolhimento compulsdrio sobre recursos de depositos de poupanca, pelo prazo de trés anos.

Trata-se de medida que visa mitigar e prevenir os efeitos economicos e financeiros da propagagio
do novo Coronavirus (Covid-19). O BC avaliou que, embora as medidas ja adotadas tenham
sido efetivas em prover liquidez para o Sistema Financeiro Nacional (SFN) e promover o
regular funcionamento dos mercados, as empresas de menor porte continuam encontrando
dificuldades no acesso a linhas de crédito que as possibilitem atravessar esse momento de
incertezas.

A fim de incentivar a aplicagdo, 30% do saldo da exigibilidade de depdsito de poupanga ndo sera
remunerada até o final do ano caso o montante total deduzido pela institui¢do financeira com as
operagdes de crédito e as aplicacdes em DPGE nao atinja 5% da exigibilidade dessas modalidades
a partir de 10 de agosto e 10% a partir de 8 de setembro de 2020.

Alternativamente, as institui¢des poderdo deduzir as aplicagdes em Depositos a Prazo com Garantia
Especial (DPGE) de institui¢des financeiras dos segmentos de regulacdo prudencial S3, S4 e S5.

O BC avalia que a forte captacdo recente dos depdsitos de poupanca permite a adogdo da medida
sem comprometer o adequado gerenciamento dos ativos e passivos bancarios, mesmo tendo em
conta o alto volume de direcionamento dos depositos de poupanga. A medida tem potencial
maximo estimado de R$ 55,8 bilhées. (<https://www.bcb.gov.br/detalhenoticia/l17104/nota>
pesquisado em 25/6/2020)

94. Tal medida fomenta o direcionamento da concessdo de crédito para financiamento de capital de
giro para as pequenas ¢ médias empresas, por meio da liberagdo parcial do compulsorio de
poupanga. Caso os bancos ndo atinjam os limites minimos de concessdo de créditos, estabelecidos
na legislag@o, direcionados a tal segmento, como puni¢do, ou como uma imposi¢do de um custo de
oportunidade as institui¢cdes financeiras, 30% do saldo da exigibilidade de depdsito de poupanga
ndo serd remunerada até o final do ano. Na hipdtese de o banco ndo desejar ou nao atuar no
mercado de pequenas e médias empresas, para ndao sofrer essa penalidade, podera,
alternativamente, aplicar em DPGE, titulos emitidos por instituigdes financeiras menores. Tal
alternativa, em ultima instancia, induz a uma melhora no nivel de liquidez dos pequenos bancos,
que sdo os principais financiadores das pequenas e médias empresas.

95. Por fim, como ultima medida direcional, o BCB instituiu uma linha crédito denominada Capital
de Giro para Preservacdo de Empresas (CGPE). Embora ainda ndo tenha saido a regulamentacao, ja
foi feito o desenho da operacdo. Nos termos da apresentacdo feita na conferéncia de impressa (peca
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43, p. 21-23) a transag@o apresenta as caracteristicas a seguir. O objetivo ¢ prover crédito exclusivo
para o segmento de micro, pequenas e médias empresas. Assim, hd a obrigatoriedade de ser
empréstimo novo, ndo se admite que seja renegociacdo. Além disso, havera com prazo minimo de 3
anos e caréncia de capital de 6 meses, facilitando o pagamento por parte das empresas. O risco de
crédito sera integral da institui¢do financeira, ou seja, ndo ha qualquer recurso publico ou garantia
estatal. Ademais, o prazo de contratagdo ¢ até 31/12/2020. Quanto ao potencial de concessdo em
novos empréstimos, pode atingir a marca de R$ 127 bilhdes. O que diferencia essa modalidade de
crédito das demais é que para cada real emprestado pelos bancos havera liberagdo de R$ 1 de
capital referente a rubrica ‘Ativos Decorrentes de Diferencas Temporarias’. Todavia, para ter o
beneficio de reducdo do Fator de Ponderagdo de Riscos (na exigéncia de capital dos ativos
decorrentes de diferengas temporarias) deve se obedecer ao seguinte direcionamento: i) no minimo,
50% para empresas com faturamento anual de até R$ 100 milhdes; ii) até 20% para empresas com
faturamento anual entre R 100 e 300 milhdes e iii) até 30% para programas com risco
compartilhado com o Governo (Pronampe, FGI ¢ Pese).

96. Destarte, constata-se que o Banco Central, com a adog@o dessas medidas, buscou obter um
direcionamento do crédito para as empresas de menor porte, dentro dos limites de sua competéncia,
pois a Autoridade Monetaria ndo detém a prerrogativa de obrigar as intuigdes financeiras a
emprestarem para qualquer setor econémico. Assim, no contexto da sua missdo institucional de
manter um sistema financeiro higido e de prover liquidez as institui¢des financeira, na presente
situacdo, o0 BCB promoveu alteragcdes normativas que detém o conddo de estimular a concessdo de
crédito para as pequenas e médias empresas. Nesse sentido, sdo pertinentes as colocagdes dessa
Autarquia Federal acerca desse assunto (Oficio 11969/2020-BCB/AUDIT, peca 37, p. 1):

Ha, por parte do BC, o cuidado de tornar as medidas adotadas o mais claro possivel para a
sociedade. Nesse momento de forte aumento de aversdo a risco em mercados locais e
internacionais, esta Autarquia se ocupa em criar as condi¢des de liquidez mais adequadas para que
os intermedidrios financeiros possam continuar exercendo suas atividades, isto ¢, oferecendo
liquidez a familias e empresas financeiras ou néo financeiras. 3. Cabe, no entanto, as instituicoes
financeiras decidirem qual nivel de risco de crédito que estio dispostas a assumir. E da
natureza da livre iniciativa que qualquer empresa, financeira ou nio, decida o risco
compativel com seu modelo de negocio. O apetite por risco dos agentes econdmicos normalmente
¢ influenciado pelas condigdes macroecondmicas e financeiras vigentes e pelas proprias
expectativas quanto a essas mesmas condi¢cdes no futuro. Obviamente, o BC pode, em alguma
medida, influenciar essas condicoes e essas expectativas, mas nio ha como_determina-las.
(grifo nosso)

97. Paralelamente a essas medidas regulatorias de estimulagdo e direcionadas ao setor das pequenas
e médias empresas, foi instituido o Programa Nacional de Apoio as Microempresas ¢ Empresas de
Pequeno Porte (Pronampe), que ¢ um programa do governo federal, com impacto fiscal, destinado
ao desenvolvimento das microempresas e empresas de pequeno porte, instituido pela Lei 13.999, de
18 de maio de 2020. As institui¢cdes financeiras que aderirem ao Pronampe poderdo requerer a
garantia do Fundo Garantidor de Operagdo — FGO, regido pela lei 12.087 de 2009 ¢ administrado
pelo Banco do Brasil, em até 100% (cem por cento) do valor da operagdo. Ademais, as operagdes
de crédito poderdo ser utilizadas para investimentos e capital de giro isolado ou associado ao
investimento. Quanto ao prazo maximo de pagamento das operagdes contratadas no ambito do
Pronampe ¢ de 36 meses.

98. Desse modo, com a implantacdo dessas medidas, notadamente a do Pronampe (ao prever que,
em caso de inadimpléncia, o risco das operagcdes de mutuo concedidas pelos bancos seja 100% do
Tesouro Nacional, via FGO) espera-se que o crédito efetivamente chegue em montante suficiente
para esse segmento econdomico que, pela sua propria natureza, apresenta um risco de crédito mais
elevado. Nos Relatdrios subsequentes deste Acompanhamento, tal matéria sera reapreciada.

II1.2.1 Do alinhamento das medidas implementada pelo BCB as recomendacdes dos
organismos internacionais

99. Conforme se extrai da apresentagdo do Presidente do Banco Central do Brasil na Sessdo da
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Comissdo Mista do Congresso Nacional — CN/Covid-19, uma das principais preocupacdes dos
congressistas ¢ a dificuldade de acesso a crédito por parte de micro e pequenos empresarios. Nesse
sentido, far-se-a4 uma breve apresentagdo do que os membros do Financial Stability Board (FSB), o
qual o Brasil ¢ membro, vém adotando como forma para estimular a concessdo de empréstimos ao
setor produtivo, em sentido amplo (https://www.fsb.org/work-of-the-fsb/addressing-financial-
stability-risks-of-covid-19/).

100. Segundo a FSB, seus membros estdo adotando diversas medidas para assegurar que o sistema
financeiro estara apto a responder aos efeitos da pandemia. Dentre as agdes adotadas, encontra-se
as acodes de suporte a empréstimos e crédito, as quais incluem agdes para garantir que as
institui¢cdes financeiras possam continuar concedendo empréstimos, como fundos garantidores,
reestruturagdo de empréstimos ou liberag@o de buffers de capital anticiclicos.

101. Nesse pano de fundo, € possivel verificar, conforme Anexo A (peca 44), que o BCB tem
adotado medidas no sentido afrouxar as amarras regulatorias para a concessdo de empréstimos
(como a Resolugdo 4.782/2020, que permite que as reestruturacdes realizadas entre 16 de margo e
30 de setembro de 2020 ndo impliquem a caracterizagao das respectivas operagdes de crédito como
ativos problemadticos para fins do gerenciamento do risco de crédito) e na liberagdo de buffers de
capital (como a Resolu¢do CMN 4.783/2020, que estabelece a redugdo temporaria do
ACPConservagﬁo)-

102. Contudo, ndo cabe ao BCB a ado¢do de programa de garantias a empréstimos, como a
composi¢ao de fundos garantidores, nos moldes do citado Pronampe ou Fopa (Pese).

103. Assim, dentro das atribuicoes do BCB, as medidas adotadas estio em consonincia com o
propagado pelo FSB.

104. Ademais, segundo Oficio 11604/2020-BCB/SECR (peca 26), os 6rgdos internacionais vém tao
somente apresentando linhas gerais de agdo, as quais, conforme viu-se, estdo, no geral, em linha
com outros paises.

I11.3. Consideracdes finais e proximos passos

105. Conforme relatado no ‘historico’ desta instrugcdo, o BCB foi instado a se manifestar, por
intermédio do Oficio 28285/2020-TCU/Seproc, de 9/6/2020 (peca 21), sobre os seguintes pontos:

a) Quais outros instrumentos, além das opera¢des compromissadas, o Banco Central possui para
afetar a liquidez do SFN? Informar os montantes utilizados;

b) Levando em consideragdo a desejavel e importante independéncia do Banco Central do Brasil,
como se da a interagdo com os demais 6rgaos do Governo Federal, principalmente a STN?;

¢) Existe canais formais de comunicagdo com a STN? Informar as normas, conforme o caso;

d) Na gestdo da divida e financiamento do Governo Federal, bem como politicas publicas
relevantes, o BCB possui uma atuacdo mais passiva (recebe os dados e ajusta sua expectativa de
fatores condicionantes da base monetaria) ou mais ativa (ajuda a construir a politica com base em
sua experiéncia), incluir nessa analise os diversos conselhos que o BCB participa;

e) Considerando que em ultima instdncia é uma decisdo das instituigdes financeiras em realizar
operagdes com clientes ou com o Banco Central, qual ¢ o limite em que o BCB pode estimular que
elas ampliem sua concessdao de crédito? Informar, com base em sua experiéncia, quais sdo os
orgaos federais que possuem mais capacidade de influenciar essas institui¢des financeiras;

f) Ao que tudo indica a Autoridade Monetaria estd conferindo o suporte necessario & manutengao
da estabilidade monetaria, de inflacdo e cambial, contudo, em tese, em um cenario de grande
deterioragdo do PIB, queda sem precedentes das receitas, elevada frustagdo da rolagem da divida e
venda de novos titulos do tesouro e deflagdo, quais seriam as principais dificuldades em controlar o
juros, inflacdo e cdmbio?

g) Informar se o FBS, FMI, ou outras entidades, estdo emitindo sugestdes ao Banco Central do
Brasil, em caso positivo, apresenta-las.
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106. Como fora respondido apenas em 23/6/2020 (pegas 25-27), as respostas ndo serdo analisadas
com profundidade nesta instru¢do, uma vez que a relagdo STN e BCB pode ser mais bem
aproveitada quando se tocar na possivel transferéncia do resultado da Autoridade Monetaria a STN.

107. Contudo, alguns pontos podem fortalecer o entendimento desta instrucdo, na qual se pode
observar, tratou bastante da concessdo de crédito, ampliagdo de liquidez ¢ como o BCB pode
influenciar o mercado de crédito, alguns excertos da resposta do BCB (pegas 25-27) merecem
destaque:

11.1.4. Na gestdo da divida e financiamento do Governo Federal, bem como das politicas
publicas relevantes, 0 BCB possui uma atuacio mais passiva (recebe os dados e ajusta sua
expectativa de fatores condicionantes da base monetiria) ou mais ativa (ajuda a construir a
politica com base em sua experiéncia)? Incluir nessa analise os diversos conselhos em que o
BCB participa;

O BCB nao possui competéncia sobre a gestdo da divida, o financiamento do Governo Federal ou a
gestdo de politicas publicas.

O Demab recebe informacgdes da STN, no dmbito do Acordo de Cooperacao Técnica mencionado
acima, para a elabora¢ao da previsao da liquidez do sistema bancério.

11.1.5. Considerando que, em ultima instincia, é decisdo das institui¢coes financeiras a
realizacdo de operacdes com clientes ou com o Banco Central, qual é o limite em que 0 BCB
pode estimular que elas ampliem sua concessio de crédito? Informar, com base em sua
experiéncia, quais sio os orgaos federais que possuem maior capacidade de influenciar essas
instituicoes financeiras

As atuagdes do BCB visam a estabilidade monetaria ¢ financeira, garantindo a manutengdo do
poder de compra da moeda e o normal funcionamento do Sistema Financeiro Nacional. E com base
nesses objetivos que a Autoridade Monetaria aumenta ou reduz a liquidez nos mercados, o que
tende a influenciar a ampliagdo ou reducao da oferta de crédito pelas institui¢des financeiras.

No entanto, outros fatores, fora do controle do BCB, como a preferéncia por liquidez ¢ a propensao
arisco dos agentes do mercado, também influenciam a oferta e o custo de crédito.

108. Como se observa, o BCB tem focado exclusivamente na higidez do SFN, o que vai ao
encontro com suas competéncias precipuas; contudo, pode-se descortinar uma certa falta de
cadéncia entre os diversos atores do Governo Federal, uma vez que o BCB vem adotando medidas
de ampliagdo de liquidez e estimulo ao crédito desde fevereiro, enquanto outros 6rgdos (ou poderes
federativos) tém levado um pouco mais de tempo para a implementagdo de medidas focadas no
crédito setorial, como o Pese (3/4/2020) e o Pronampe (18/5/2020).

109. Essas medidas a serem adotadas por outros Orgdos sdo importantes, uma vez que se
evidenciou um fluxo menor de crédito para micro e pequenas empresas, em que pese 0 aumento
geral da concessao de crédito.

110. Isso ocorre, conforme exaustivamente analisado neste relatdrio, porque a decisdo final de
emprestar dinheiro ¢ das institui¢des financeiras, sendo o BCB um importante estimulador.
Entretanto, ha um poder de atuagdo limitado, principalmente ao se considerar um ambiente de alta
aversao ao risco e busca por liquidez e protecéo.

111. Tendo isso como verdade, como o foco deste trabalho ¢ sobre as medidas adotadas pelo BCB,
a atuacdo do Banco Central tem se mostrado adequada e relevante, restando, contudo, um alerta de
que medidas como o Pese, Pronampe e fundos garantidores, ndo sdo de atribuicdo do BCB, e ao
que tudo indica, conforme resposta do BCB acima, a Autoridade Monetaria ndo vem trabalhando
no desenho dessas medidas.

112. Nas préximas instrucdes, buscar-se-a analisar com maior profundidade as Linhas Temporarias
de Especial e novas medidas adotadas entre 8/6/2020 e 8/7/2020, entre elas a possibilidade de
aquisi¢do de carteira de crédito por parte do BCB.

113. Outro ponto que podera ser explorado, via requisi¢do de informagdes e reunides, € a possivel
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exaustdo da politica de juros e risco de ‘armadilha de liquidez’. Esse alerta foi ligado pela
existéncia de divergéncias sobre um limite de baixa de juros (peca 27, p. 5):

Esse cenario levantou uma discusséo sobre a existéncia potencial de um limite inferior efetivo para
a taxa de juros basica brasileira. Espera-se que esse limite seja significativamente maior nas
economias emergentes do que nos paises desenvolvidos, devido a existéncia de um prémio de risco.
Esse prémio tende a ser maior no Brasil, dada a relativa fragilidade fiscal do pais e as incertezas
quanto a sua trajetoria fiscal em perspectiva. Nesse contexto, 0 BCB estaria proximo de um nivel
em que novas reducdes na taxa de juros poderiam ser acompanhadas de instabilidade nos
mercados financeiros e nos precos dos ativos. Uma interpretacio alternativa é que niao ha
razio para esse limite minimo, enquanto os canais tradicionais da politica monetaria
permanecem operacionais e sem descontinuidades (embora possivelmente com um efeito maior
das mudangas na taxa da politica sobre os precos dos ativos financeiros).

(nosso grifo)

114. Em adicdo, um outro aspecto que sera analisado posteriormente concernira no teste de estresse
conduzido pelo Banco Central para verificar a resiliéncia do Sistema Financeiro Nacional em um
cenario extremamente adverso advindo da atual crise sanitaria. Sera possivel constatar se o capital
regulatorio constituido serd capaz de amortecer as perdas inesperadas das instituigdes financeiras
provenientes dos efeitos deletérios dessa nova conjuntura.

IV — CONCLUSAO

115. A presente instrucdo tratou do Acompanhamento da atuagdo do Banco Central do Brasil
(BCB) em sua regulacao do Sistema Financeiro Nacional, em face a crise COVID-19. Tal agdo de
controle se destina a avaliar as medidas adotadas no acompanhamento da higidez do Sistema
Financeiro Nacional, em termos da sua robustez para suportar periodos de baixa atividade
econdmica e aumento da inadimpléncia; ao provimento da liquidez condizente com a necessidade
de crédito a ser demandado; na interlocu¢do com agentes internacionais reguladores (Comité de
Basileia e Financial Stability Board), sobre regras mundiais de prote¢ao ao sistema financeiro; e,
finalmente, sobre o gerenciamento dos proprios riscos provenientes das novas medidas regulatorias
adotadas.

116. Foi desenvolvida uma proposta metodologica em que, para cada medida implementada, o
BCB levanta os seus riscos e evidencia os seus controles ou mitigadores instituidos. A partir de tais
informagdes, a equipe de fiscalizagdo empreende uma andlise critica de cada providéncia
implementada, de modo a avaliar, em abstrato, a razoabilidade das medidas, seus controles,
mitigadores e indicadores. Ultima-se identificar outros riscos ndo considerados pela Autoridade
Monetaria, a conferir maior transparéncia e accountability nas agdes tomadas pela Autoridade
Monetaria. Ao analisar os templetes dos riscos regulatorios, constatou-se que estdo devidamente
mapeados e mitigados (Anexo A, peca 44).

117. A partir da analise dos templates de levantamentos de riscos regulatorios e seus mitigadores
pelo BCB e de pesquisas feitas no sitio da Autoridade Monetaria, a equipe constatou que a forma
como os dados acerca das medidas de enfrentamento da Covida-19 sdo apresentados no site do
Banco Central para o publico em geral, em que pese o conteudo ser tecnicamente adequado, ha
algumas informagdes que poderiam se melhor exploradas, por exemplo, um disclaimer deixando
claro que ndo cabe ao BCB forcar que as institui¢des financeiras realizem operagdes com seus
clientes e que parte significativa da ampliacdo de liquidez ndo sdo oriundas de recursos publicos e
sim de recursos proprios das institui¢des financeiras, dentre outras informag¢des que as unidades
técnicas entendam ser essenciais para dirimir o risco de confusdo entre os objetos das medidas
adotadas pelo BCB. Diante dessas informagdes, em tese, ndo cremos que seria sem razio inferir
que o nosso cidaddo médio teria dificuldades em entender se os recursos envolvidos sdo publicos
ou privados (itens 35-54).

118. Como consequéncia, poderiam se materializar os seguintes riscos: i) risco de criar expectativa
equivocada de que haveria crédito facilitado; ii) risco de imagem de que o governo se preocupa
apenas com a saude financeira dos bancos e iii) risco de que pessoas de relevante poder decisério
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tomem decisdes sem compreender a dinamica BCB — Institui¢des Financeiras. Apds apresentar tais
riscos ao BCB, houve a concordancia de existéncia desses riscos, bem como se propds a mitiga-los.
Dessa forma, optou-se pela ndo formalizagdo de recomendag@o no presente caso, com base nos art.
14 c/c art.16 da Resolugdo-TCU 315/2020, uma vez que a UJ ja se comprometeu a realizar a
mitigacdo do risco identificado (itens 35-54).

119. Cabe destacar que, na visdo do BCB, o Sistema Financeiro Nacional se encontrava em niveis
confortaveis, em termos de capitalizagdo e liquidez, para dar o devido suporte financeiro ao
esperado crescimento econdmico que deveria ocorrer em 2020, em um cendrio sem Covid-19 (itens
55-63).

120. Apds a mudanga abrupta de panorama, com o fito de mitigar os efeitos econdmicos deletérios
advindos da atual crise sanitaria, o BCB ja adotou mais de trinta medidas (considerando
Resolucdes e Circulares encaminhadas a SecexFinancas) que culminaram em um potencial
incremento de R$ 1,2 trilhdo na liquidez do Sistema Financeiro Nacional, valor equivalente a
16,7% do PIB. Desse total, até o presente momento, foi injetado efetivamente uma liquidez de R$
260,2 bilhdes nas instituigoes financeiras. Além disso, com as medidas de liberacdo de capital, o
limite para concessdao de novos empréstimos foi majorado em R$ 1,192 trilhdo (itens 17-33).

121. Por conseguinte, em que pese o advento de um cendrio econdmico extremamente incerto e
adverso, apds a Covid-19, tais medidas implementadas pela Autoridade Monetéria concorreram,
certamente, para a expansao da carteira de crédito dos bancos, frente ao exercicio de 2019, que
continha um quadro de recuperagdo econdmica ¢ uma relativa aversdo das instituigdes financeiras
para realizarem novas transagdes de mutuo. Cotejando com os dados de 2019, a partir do inicio da
crise, houve um incremento na concessao de empréstimos na ordem de 7,8% para as pessoas fisicas
e de 35,5% para as pessoas juridicas. Paralelamente, em contraste ao quadro incerto, houve uma
reducdo das taxas de juros em tais operagdes. Assim, durante a crise, até a data de 29/5/2020, os
bancos realizaram novas operagdes de crédito na ordem de R$ 554 bilhdes, fizeram renovagdes de
operagdes, com taxa diferentes das anteriormente pactuadas, no montante de R$ 156 bilhdes e
repactuaram, mantendo as mesmas taxas de juros, na monta de R$ 594 bilhdes. Apenas para
demonstrar a grandeza dos numeros, considerando que o estoque total de crédito concedido pelas
institui¢Ges financeiras no final de 2019, que correspondia a R$ 3,3 trilhdes, é possivel concluir que
o valor de R$ 554 bilhdes, concedido em novas operagdes, realizadas apenas no periodo de 16/3 a
29/5/2020, corresponde a uma fragdo de 16,78% do estoque total de crédito detido pelos bancos.
Logo, ndo ¢é possivel afirmar categoricamente que a liquidez provida pelo BCB aos bancos
encontra-se empogada, sem ir para a econdmica real (itens 64-80).

122. Destarte, com a paralizacdo global de boa parte da atividade econdmica, as incertezas
aumentaram de forma exponencial, pois ndo ha como prever, com a minima precisdo, qual serd o
impacto efetivo da crise na renda das pessoas ¢ no lucro das empresas. Mesmo assim, com tal
cenario totalmente adverso, o que se observou foi uma expansdo da concessdo de crédito pelos
bancos. Nao ¢ possivel afirmar categoricamente que essa ascendente na concessao de crédito se
deveu exclusivamente a atuacdo do Banco Central. Porém, certamente, suas manobras
procedimentais contribuiram positivamente para tal ocorréncia, ao prover mais liquidez aos bancos
e afrouxar, temporariamente, os requerimentos de capital regulatorio, criando, assim, uma
conjuntura favoravel para tal. Entdo, pode-se asseverar que existe uma forte relagdo de causa e
efeito entre as medidas de ampliacdo de liquidez no mercado e de flexibilizagdo regulatoria
executadas pelo Banco Central e a concessdo de novos créditos, da ordem de meio trilhdo, durante
a crise sanitaria (itens 81-82).

123. Todavia, o segmento das micro e pequenas empresas, de fato, continua desassistido pela
Sistema Financeiro Nacional, vez que, segundo pesquisa do Sebrae, somente 5% das
microempresas - ME e empresas de pequeno porte - EPP conseguiram obter crédito, embora apenas
38% delas tenha solicitado. Porém, pelo levantamento, 59% dessas empresas precisam ou
precisardo de crédito para manter o negdcio em funcionamento sem gerar demissdes. Considerando
que o BCB nido tem como obrigar os bancos a realizem operagdes para esse ramo, no ambito das
suas prerrogativas, implementou medidas regulatorias estimulativas e direcionadas para fomentar o
crédito para tal setor, a saber: i) diminuiu o requerimento de capital das operagdes de crédito
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destinadas a pequenas e médias empresas; ii) reduziu o Fator de Ponderagdo de Risco dos bancos,
nas exposi¢oes de Depdsitos a Prazo com Garantia Especial, de modo a melhorar as condi¢des de
liquidez das institui¢des financeiras de pequeno porte, que, historicamente, sdo as institui¢des que
mais suprem a demanda por crédito das micro e pequenas empresas; iii) caso as instituigdes
financeiras ndo concedam crédito para a empresas de menor porte em um patamar minimo exigido
na novel legislacdo editada pelo BCB, como puni¢do, 30% do saldo da exigibilidade de depdsito de
poupanca ndo serd remunerada até o final do ano; iv) por derradeiro, 0 BCB instituiu uma linha
crédito denominada Capital de Giro para Preservacdo de Empresas (CGPE), destinada a prover
crédito exclusivo para o segmento de micro, pequenas e médias empresas, com prazo minimo de 3
anos ¢ caréncia de capital de 6 meses. Caso os bancos realizem essa modalidade crediticia, como
beneficio, para cada real emprestado, havera liberacdo de R$ 1 de capital regulamentar referente a
rubrica ‘Ativos Decorrentes de Diferencas Temporarias’, até atingir um determinado percentual
estabelecido na regulacédo (itens 83-95).

124. Destarte, constata-se que o Banco Central, com a adogdo dessas medidas, buscou obter um
direcionamento do crédito para as empresas de menor porte, dentro dos limites de sua competéncia,
pois a Autoridade Monetaria ndo detém a prerrogativa de obrigar as intui¢des financeiras a
emprestarem para qualquer setor econdmico. Assim, no contexto da sua missdo institucional de
manter um sistema financeiro higido e de prover liquidez as institui¢des financeira, na presente
situagdo, o BCB promoveu alteracdes normativas que detém o conddo de estimular a concessao de
crédito para as pequenas ¢ médias empresas (itens 96).

125. Paralelamente, foi instituido o Pronampe, que ¢ um fundo garantidor que cobre 100% do risco
de inadimpléncia. Dessa forma, com essas duas medidas, espera-se que o crédito flua em montante
suficiente para esse relevante segmento econdmico, que ¢ responsavel por boa parcela dos
empregos formais. Nos Relatorios subsequentes deste Acompanhamento, tal matéria sera
reapreciada (itens 97-98).

126. Ademais, ao analisar genericamente tais medidas implementadas pelo BCB, constatou-se que
se encontram alinhadas com as recomendacdes internacionais emitidas pelo FSB e pelo FMI, vez
que ampliou consideravelmente a liquidez das institui¢des financeiras, inclusive flexibilizando,
temporariamente, as normas de capital regulatério, como fez vérios de seus pares ao redor do
mundo (itens 99-104).

127. Observou-se que, dentro das atribuigdes do BCB, as medidas adotadas estdo em consonédncia
com o propagado pelo FSB e em linha com o adotado em outros paises (item 99-104).

128. Cabe ainda evidenciar que, recentemente, foi aprovada a PEC do ‘Orgamento de Guerra’, que
confere ao BCB a prerrogativa de adquirir, de forma definitiva, titulos publicos e privados. Em
reunido técnica realizada com o Banco Central, houve a informa¢do de que, internamente, a
Autarquia esta preparando a elaboragdo dos normativos que regulamentardo o assunto. Desse
modo, esse aspecto sera tratado em momento oportuno mais adiante, seguindo a metodologia de
trabalho ja especificada anteriormente.

129. Por fim, essa instrugdo fez uma breve consideracdo final e sinalizou proximos passos (item
105-114).

V — INFORMACOES ADICIONAIS

130. Nos termos do art. 1°, II, da Portaria-MIN-BD n° 1, de 22/8/2014, houve delegacdo de
competéncia do Ministro-Relator Bruno Dantas aos titulares das unidades técnicas do Tribunal e,
em seus impedimentos legais, aos respectivos substitutos, para realizar diligéncias, audiéncias e
oitivas, inclusive as previstas no art. 276 do RI/TCU, em processos de qualquer natureza.

VI - PROPOSTA DE ENCAMINHAMENTO
131. Ante todo o exposto, submetemos os autos a consideragdo superior, propondo:

a) encaminhar copia desta instru¢do a Comissdo de Assuntos Econdmicos do Senado Federal, a
Comissao de Finangas e Tributagdo da Camara dos Deputados e a Comissao Mista CN/Covid-19
do Congresso Nacional, destacando as seguintes informagdes:
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a.1) a partir da analise dos templates de levantamentos de riscos regulatorios e seus mitigadores
pelo BCB e de pesquisas feitas no sitio da Autoridade Monetaria, a equipe constatou que a forma
como os dados acerca das medidas de enfrentamento da Covida-19 sdo apresentados no site do
Banco Central para o publico em geral, em que pese o conteudo ser tecnicamente adequado, ha
algumas informagdes que poderiam se melhor exploradas, por exemplo, um disclaimer deixando
claro que ndo cabe ao BCB forcar que as instituicdes financeiras realizem operagdes com seus
clientes e que parte significativa da ampliagdo de liquidez ndo sdo oriundas de recursos publicos e
sim de recursos proprios das instituicdes financeiras, dentre outras informagdes que as unidades
técnicas entendam ser essenciais para dirimir o risco de confusdo entre os objetos das medidas
adotadas pelo BCB. Diante dessas informagdes, em tese, ndo cremos que seria sem razao inferir
que o nosso cidaddo médio teria dificuldades em entender se os recursos envolvidos sdo publicos
ou privados. Como consequéncia, poderiam se materializar os seguintes riscos: i) risco de criar
expectativa equivocada de que haveria crédito facilitado; ii) risco de imagem de que o governo se
preocupa apenas com a saude financeira dos bancos e iii) risco de que pessoas de relevante poder
decisorio tomem decisdes sem compreender a dinamica BCB — Instituicdes Financeiras. Apds
apresentar tais riscos ao BCB, houve a concordancia de existéncia desses riscos, bem como se
prop0s a mitiga-los;

a.2) na visao do BCB, o Sistema Financeiro Nacional se encontrava em niveis confortaveis, em
termos de capitaliza¢do e liquidez, para dar o devido suporte financeiro ao esperado crescimento
econdmico que deveria ocorrer em 2020, em um cenario sem Covid-19. Apds a mudanga abrupta
de panorama, com o fito de mitigar os efeitos econdmicos deletérios advindos da atual crise
sanitaria, o BCB ja adotou mais de trinta medidas que culminaram em um potencial incremento de
R$ 1,2 trilhdo na liquidez do Sistema Financeiro Nacional, valor equivalente a 16,7% do PIB.
Desse total, até o presente momento, foi injetado efetivamente uma liquidez de R$ 260,2 bilhdes
nas institui¢des financeiras. Além disso, com as medidas de liberagdo de capital, o limite para
concessao de novos empréstimos foi majorado em R$ 1,192 trilhao;

a.3) por conseguinte, em que pese o advento de um cendrio econdomico extremamente incerto e
adverso, apos a Covid-19, tais medidas implementadas pela Autoridade Monetaria concorreram,
certamente, para a expansao da carteira de crédito dos bancos, frente ao exercicio de 2019, que
continha um quadro de recuperagdo econdmica ¢ uma relativa aversdo das instituigdes financeiras
para realizarem novas transagdes de mutuo. Cotejando com os dados de 2019, a partir do inicio da
crise, houve um incremento na concessao de empréstimos na ordem de 7,8% para as pessoas fisicas
e de 35,5% para as pessoas juridicas. Paralelamente, em contraste ao quadro incerto, houve uma
reducdo das taxas de juros em tais operagdes. Assim, durante a crise, até a data de 29/5/2020, os
bancos realizaram novas operagdes de crédito na ordem de R$ 554 bilhdes, fizeram renovagdes de
operagdes, com taxa diferentes das anteriormente pactuadas, no montante de R$ 156 bilhoes e
repactuaram, mantendo as mesmas taxas de juros, na monta de R$ 594 bilhGes. Apenas para
demonstrar a grandeza dos nimeros, considerando que o estoque total de crédito concedido pelas
instituigdes financeiras no final de 2019, que correspondia a R$ 3,3 trilhdes, é possivel concluir que
o valor de R$ 554 bilhdes, concedido em novas operagdes, realizadas apenas no periodo de 16/3 a
29/5/2020, corresponde a uma fragdo de 16,78% do estoque total de crédito detido pelos bancos.
Logo, ndo ¢ possivel afirmar categoricamente que a liquidez provida pelo BCB aos bancos
encontra-se empogada, sem ir para a econdmica real;

a.4) com a paralizagdo global de boa parte da atividade econdmica, as incertezas aumentaram de
forma exponencial, pois ndo had como prever, com a minima precisdo, qual sera o impacto efetivo
da crise na renda das pessoas e no lucro das empresas. Mesmo assim, com tal cenario totalmente
adverso, o que se observou foi uma expansao da concessdo de crédito pelos bancos. Nao é possivel
afirmar categoricamente que essa ascendente na concessdo de crédito se deveu exclusivamente a
atuacdo do Banco Central. Porém, certamente, suas manobras procedimentais contribuiram
positivamente para tal ocorréncia, ao prover mais liquidez aos bancos e afrouxar, temporariamente,
os requerimentos de capital regulatério, criando, assim, uma conjuntura favoravel para tal. Entdo,
pode-se asseverar que existe uma forte relagdo de causa e efeito entre as medidas de ampliacdo de
liquidez no mercado e de flexibilizacao regulatdria executadas pelo Banco Central e a concessao de
novos créditos, da ordem de meio trilhdo, durante a crise sanitaria;
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a.5) o segmento das micro e pequenas empresas, de fato, continua desassistido pela Sistema
Financeiro Nacional, vez que, segundo pesquisa do Sebrae, somente 5% das microempresas e
empresas de pequeno porte conseguiram obter crédito, embora apenas 38% delas tenha solicitado.
Porém, pelo levantamento, 59% dessas empresas precisam ou precisardo de crédito para manter o
negocio em funcionamento sem gerar demissoes. Considerando que o BCB nao tem como obrigar
os bancos a realizem operagdes para esse ramo, no ambito das suas prerrogativas, implementou
medidas regulatérias estimulativas e direcionadas para fomentar o crédito para tal setor, a saber: 1)
diminuiu o requerimento de capital das operagdes de crédito destinadas a pequenas e médias
empresas; ii) reduziu o Fator de Ponderagdo de Risco dos bancos, nas exposi¢des de Depositos a
Prazo com Garantia Especial, de modo a melhorar as condi¢des de liquidez das instituigcdes
financeiras de pequeno porte, que, historicamente, sdo as instituigdes que mais suprem a demanda
por crédito das micro e pequenas empresas; iii) caso as instituicdes financeiras ndo concedam
crédito para a empresas de menor porte em um patamar minimo exigido na novel legislagio editada
pelo BCB, como punicdo, 30% do saldo da exigibilidade de depoésito de poupanga nio sera
remunerada até o final do ano; iv) por derradeiro, o BCB instituiu uma linha crédito denominada
Capital de Giro para Preservacdo de Empresas (CGPE), destinada a prover crédito exclusivo para o
segmento de micro, pequenas e médias empresas, com prazo minimo de 3 anos e caréncia de
capital de 6 meses. Caso os bancos realizem essa modalidade crediticia, como beneficio, para cada
real emprestado, havera liberacdo de RS 1 de capital regulamentar referente a rubrica ‘Ativos
Decorrentes de Diferengas Temporarias’, até atingir um determinado percentual estabelecido na
regulagdo;

a.6) constata-se que o Banco Central, com a ado¢do dessas medidas, buscou obter um
direcionamento do crédito para as empresas de menor porte, dentro dos limites de sua competéncia,
pois a Autoridade Monetaria ndo detém a prerrogativa de obrigar as intuigdes financeiras a
emprestarem para qualquer setor econdmico. Assim, no contexto da sua missdo institucional de
manter um sistema financeiro higido e de prover liquidez as instituicdes financeira, na presente
situacdo, o BCB promoveu alteragcdes normativas que detém o conddo de estimular a concessdo de
crédito para as pequenas e médias empresas;

a.7) foi instituido, pelo Governo Federal, o Pronampe, que ¢ um fundo garantidor que cobre 100%
do risco de inadimpléncia. Dessa forma, com essas duas medidas, espera-se que o crédito flua em
montante suficiente para esse relevante segmento econdomico, que € responsavel por boa parcela
dos empregos formais. Nos Relatorios subsequentes deste Acompanhamento, tal matéria sera
reapreciada;

a.8) ao se analisar genericamente as medidas implementadas pelo BCB, constatou-se que se
encontram alinhadas com as recomendagdes internacionais emitidas pelo FSB e pelo FMI, vez que
ampliou consideravelmente a liquidez das instituigdes financeiras, inclusive flexibilizando,
temporariamente, as normas de capital regulatério, como fez varios de seus pares ao redor do
mundo;

b) encaminhar copia desta instrugdo ao Banco Central do Brasil; e

c) restituir os autos a SecexFinancas.”

E o relatoério.
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