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VOTO

Trata-se de Acompanhamento com vistas a verificar a atuagdo do Banco Central do Brasil
(BCB) em sua regulagdo do Sistema Financeiro Nacional, em face da crise provocada pela pandemia
da Covid-19.

2. Em 23 de margo de 2020, esta Corte aprovou o Plano Especial de Acompanhamento das
Acgdes de Combate a Covid-19 (PEAAC) e de suas consequéncias, com inclusdo de acompanhamentos
em unidades jurisdicionadas que desenvolvam agdes emergenciais. O objetivo € possibilitar uma maior
interagdo e interlocu¢do com os diversos agentes publicos, apontando riscos e orientando os gestores
sobre problemas potenciais que possam eventualmente comprometer a efetividade das agdes por eles
pretendidas.

3. Avaliam-se, nestes autos, as medidas adotadas na supervisdo da higidez do Sistema
Financeiro Nacional, em termos da sua robustez para suportar periodos de baixa atividade econdmica e
aumento da inadimpléncia; o provimento de liquidez condizente com a necessidade de crédito a ser
demandado; a interlocu¢do com agentes internacionais reguladores (Comité de Basileia e Financial
Stability Board), sobre regras mundiais de protegdo ao sistema financeiro; e, finalmente, o
gerenciamento dos proprios riscos provenientes das novas medidas regulatorias adotadas.

II

4. O Sistema Financeiro Nacional (SFN) ¢ formado por um conjunto de agentes que
promovem a intermediagdo financeira: credores e tomadores de recursos. Por meio dele, as pessoas, as
empresas € o governo circulam a maior parte dos seus ativos, pagam suas dividas e realizam seus
investimentos. Nesse campo, destaca-se o papel do BCB, principal executor das orientagdes do
Conselho Monetario Nacional (CMN) e responsavel por garantir o poder de compra da moeda
nacional, conforme diretrizes fixadas pela Lei 4.595/1964.

5. Por sua vez, a pandemia da Covid-19 ¢ um problema sanitario que tem repercutido em
diversos campos e setores das nacdes do mundo, notadamente na economia. Nela, a pandemia,
segundo relato do Presidente do BCB, produzird efeitos por meio de duas ondas: a primeira estaria
relacionada a oferta, pelas restrigdes de movimentacao e de acesso, como o fechamento de escolas e
locais de trabalho; j& a segunda ocorreria com a demanda, com potencial impacto sobre os servigos, 0s
quais correspondem a 63% do PIB brasileiro.

6. A depender de tal impacto, haveria redu¢do de renda e perda de valor dos ativos
financeiros. A consequéncia imediata seria uma forte demanda por liquidez no sistema financeiro,
advinda do setor econdmico, fato que encareceria o crédito devido a elevada incerteza do mercado.

7. 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 tais efeitos deletérios, com o fito de dar
suporte a continuidade do funcionamento da economia e de garantir uma renda minima para os
vulneraveis, especialmente os que se encontram na informalidade.

8. Até o presente momento, 0 BCB adotou trinta e uma medidas para manter a funcionalidade
dos mercados financeiros, no seu respectivo campo de atuagdo, que culminaram em um potencial
incremento de R$ 1,2 trilhdo na liquidez do Sistema Financeiro Nacional, valor equivalente a 16,7%
do Produto Interno Bruto (PIB). Dezenove dessas medidas foram objeto desta etapa do
acompanhamento.

9. A figura a seguir ilustra a atuacdo do Banco Central do Brasil no combate aos efeitos da
crise trazida pela Covid-19:
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COMBATE AOS EFEITOS DA CRISE CAUSADA PELO CORONAVIRUS

O BC ATUA PARA MANTER ADEQUADOS NIVEIS DE LIQUIDEZ E DE CAPITALIZAQAD NO SISTEMA FINANCEIRO PARA QUE OS5 BANCOS
MANTENHAM O FLUXO DE CREDITO PARA A ECOMNOMIA REAL ENTRETANTO, A COMNCESSAQ DE CREDITO DEPENDE DE DECISOES DAS

INST\TUIJ;DES FINANCEIRAS (VOLUME E CONDI&,’.OES DA OFERTADE CREDITO E DAS EMPRESAS E FAMILIAS IAVAL\AQ_AO DAS PROPOSTAS).
EMBORA NAQ POSSA DETERMIMAR A REALIZACAD DE CONTRATOS DE CREDITO, O BC ATUA PARA CRIAR AS MELHORES CONDI(;OES

POSSIVEIS PARA QUE O CREDITO CONTIMUE FLUINDO.
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NA RIS, OS BANCOS PRECISAMTER A S VENEAS PR E
EMPRESTAR E PARA RENEGOCIAR AS DE DINHEIRO PARA PAGAR OS5 SALARIOS
DIVIDAS DAS PESSOAS E DAS EMPRESAS E OS5 FORNECEDORES. COM AS MEDIDAS
AFETADAS PeLA CRisE O riENTES PARA TODOS.
10. Na instru¢do de peca 16, a secretaria especializada examinou as medidas adotadas no
acompanhamento da higidez do Sistema Financeiro Nacional.
1. Ainda, foi desenvolvida metodologia por meio da qual o BCB realiza andlise de risco de

cada uma das medidas implementadas, evidenciando os seus controles ou mitigadores instituidos. A
unidade instrutora examina as providéncias implementadas, de modo a avaliar, em abstrato, a
razoabilidade das medidas, seus controles, mitigadores e indicadores. Com isso, ultimou-se identificar
outros riscos ndo considerados pela Autoridade Monetdria, a conferir maior transparéncia e
accountability nas ag¢des por ela empreendidas.

12. Sendo assim, reitero que o objetivo deste Acompanhamento ¢ apontar, com maior clareza,
os objetivos e os respectivos riscos envolvidos nas a¢des tomadas pelo BCB no enfrentamento da crise,
de forma a conferir transparéncia e accountability as politicas regulatorias adotadas, catalisando maior
seguranca e confianca aos tomadores de decisdo, ao Congresso Nacional e aos proprios cidadaos,
ultimos impactados pelas medidas entdo anunciadas pelo Banco Central.

III

13. Apos andlise minuciosa pela unidade instrutora, propds-se a abertura de oportunidade de
nova rodada de interlocucdo e construcao de entendimento conjunto, com proposta de diligéncias ao
Banco Central do Brasil, com o intuito de dialogar sobre alguns pontos de interesse do presente
Acompanhamento, em especial acerca da aparente correlagdo entre aumento de liquidez pelo BCB e a
emissdo de novos titulos da divida pela Secretaria do Tesouro Nacional (STN), quesito a ser
aprofundado.

14. Uma vez conhecidos previamente os objetivos de cada medida, bem como os seus
controles, mitigadores e indicadores, sera possivel aferir com mais acuidade a eficiéncia e a eficacia de
cada providéncia implementada, tanto de maneira individual quanto global, no caso de exame das
medidas em sua totalidade. O intuito desse processo interativo ¢ induzir a Autoridade Monetaria a
fazer uma constante reanalise sistematica de suas a¢cdes e medidas empreendidas.
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15. Diante da pertinéncia das providéncias sugeridas, e visando elucidar a relacdo da atuagdo
do BCB e da STN na gestao da liquidez do Sistema Financeiro Nacional, acolhi a proposta da unidade
instrutora, e assim foi promovida diligéncia ao Banco Central do Brasil para que esclarecesse os
seguintes pontos:

a) quais outros instrumentos, além das operagdes compromissadas, o Banco Central possui
para afetar a liquidez do Sistema Financeiro Nacional? Informar os montantes utilizados;

b) levando em consideracao a desejavel e importante independéncia do Banco Central do
Brasil, como se d4 a interagdo com os demais 6rgdos do Governo Federal, principalmente a STN?

c) existem canais formais de comunica¢ao com a STN? Informar as normas, conforme o caso;
d) na gestdo da divida e financiamento do Governo Federal, bem como das politicas publicas

relevantes, o BCB possui uma atuagao 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 em que o BCB participa;

e) considerando que, em ultima instancia, ¢ decisdo das instituicdes financeiras a realizagao
de operagdes com clientes ou com o Banco Central, qual ¢ o limite em que o BCB pode estimular que
elas ampliem sua concessdo de crédito? Informar, com base em sua experiéncia, quais sao os 0rgaos
federais que possuem maior capacidade de influenciar essas institui¢des financeiras;

f) ao que tudo indica, a Autoridade Monetaria confere o suporte necessario a manutencao da
estabilidade monetéria, de inflagdo e cambial. Contudo, em tese, em um cenario de grande deterioragdo
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 os juros, a inflagao e
0 cambio?

g) informar se o Financial Stability Board (FSB), Fundo Monetario Internacional (FMI), ou
outras entidades, estdo emitindo sugestdes ao Banco Central do Brasil e, em caso positivo, apresenta-
las.

16. A unidade instrutora informou que as respostas a essas perguntas somente serdo analisadas
com profundidade nas proximas etapas deste acompanhamento, uma vez que as respostas somente
chegaram em 23/6/2020, além do fato de que a relagio STN e BCB pode ser mais bem aproveitada
quando se tocar na possivel transferéncia do resultado da Autoridade Monetaria a STN.

17. De todo modo, a unidade instrutora procedeu a andlise individualizada (micro) e em
conjunto (macro) das medidas adotadas pelo Banco Central do Brasil no combate aos efeitos da
pandemia de Covid-19 a partir das informagdes coletadas.

18. Reproduzo a tabela a seguir com resumo das principais medidas adotadas pelo BCB, seus
respectivos impactos potenciais e os montantes efetivamente implementados pela autoridade
monetaria.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o c6digo 65129832.



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

. Impacto Valor
MEdIdE Potencial Implementado 2008
Ubaracho G Bquides
Compulstinio + Ligeider de curio-prazo [LOR) RS 135 b RS 135 b -
4 S O &
Flimskshpac b da 10A RS 2.2 b RS 2.2k
REEM b RS 21 b -
FE e DA § CON LU IO SO bevanos Beaileiros RS 50 b RS 25b REIS B
RS 200k RS 3.9 ;
Emrpristuma com Listro sm debdnbaes RS 51 b RS 10k
Tetsl RS 12182 bi RS 260,2 bi RS 117 bi
% da Pl 16, 7% 3.6% 38%
Uiberagdo de Capital
Crvirbedior [ RS 520 b R3 530 b
Ra63TL RS 637 b
Redugcho de capital para coserag et oo oridite a FMES BS 3% b REIE b
Tostal RS 1192 bi =
% oo P‘B. 16.4% 0,0%
Oubras medidsy
Linha de swop e dodar com o Fed [ IS5 B0 b LS5 30 b
B 4,1 2.4
RS
Fonte: BLB

(fonte: BCB, apresentac@o do Presidente do BCB em 1/6/2020)

19. Primeiramente, importa registrar a ponderacdo da unidade instrutora no sentido de que o
impacto potencial de R$ 1,2 trilhdo de liquidez nao significa, como o nome ja denota, que
efetivamente foi o incremento de liquidez nas instituigdes financeiras, que por sua vez atingiu, até a
ultima parcial, a ordem de R$ 260,2 bilhdes.

20. A tabela com o resultado parcial analitico, bem como grafico sintético de cada uma das
medidas empreendidas e sua relagdo potencial versus implementado consta do relatério que
acompanha este Voto.

21. A unidade instrutora também realizou interessante comparativo dos status das medidas
adotadas pelos bancos centrais nos Estados Unidos, na Inglaterra, na Unido Europeia e no Japao para o
enfrentamento da crise. Em linhas gerais, assim como no Brasil, as medidas efetivamente
implementadas representam percentual ainda modesto em relagdo ao seu potencial maximo,
notadamente pela exigéncia de demanda de mercado para tal, além de nova regulacdo, o que requer um
certo tempo de execugao.

22. Outro comparativo elucidativo tem como cerne a segregacao entre medidas de liberagao de
capital e liberagdo de liquidez: a primeira ¢ concernente ao afrouxamento regulatorio, cujo efeito
pratico ¢ o de majorar a capacidade de concessdo de crédito dos bancos, estabelecendo um aumento no
limite operacional maximo para tais concessdes, sem comprometer a higidez imposta pelas regras
macro prudenciais; a segunda, por sua vez, nos dizeres na unidade instrutora, se relaciona ao “quantum
de disponibilidade financeira que as institui¢coes financeiras detém para a concessdo de novos
créditos”.

23. Razoavel a conclusdao de que ¢ indcuo liberar tdo somente o capital regulamentar sem que
haja incremento na liquidez das instituicdes financeiras para o devido enfrentamento dos efeitos
deletérios economico-financeiros decorrentes da pandemia da Covid-19.

24, Ao observar a tabela acima, percebe-se que a capacidade para concessdo de novos
empréstimos (liberacdo de capital) 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; ja a liquidez
dos bancos (ou seja, o montante de recursos financeiros que dispdoem para conceder empréstimos),
como ja mencionado, foi majorado, efetivamente, na ordem de R$ 260 bilhdes.
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25. No que tange a andlise individual das medidas adotadas pelo BCB, destaco o risco,
identificado pela propria area técnica do BCB e bem ressaltado pela unidade instrutora, de
entendimento equivocado em relagdo ao objetivo da medida, no sentido de amplia¢do das operacdes de
crédito em vez de aumento da liquidez para o sistema financeiro.

26. Friso que o mencionado risco foi aventado em quatro das dezenove medidas analisadas
pela SecexFinancas (em nove oportunidades, se considerarmos todas as trinta e uma medidas),
notadamente pelo carater extremamente técnico das mencionadas medidas, o que enseja uma natural
dificuldade de compreensdo dos seus reais objetivos.

217. A unidade instrutora entende que a elevada complexidade técnica da matéria tratada pode
fazer com que o risco se materialize na expectativa equivocada de que haveria crédito facilitado, ou na
imagem de que o governo se preocupa apenas com a saude financeira dos bancos ou, ainda, na chance
de pessoas de relevante poder decisorio tomarem decisdes sem compreender a dindmica BCB —
Institui¢cdes Financeiras.

28. O Banco Central se posiciona de acordo com a existéncia dos riscos apontados e se propde
a atenua-los, frisando que ja atua de forma a tornar mais acessivel o complexo contetido de suas
medidas, sem, contudo, perder informacgdes relevantes, conforme trecho de comunicagdo da autarquia
que reproduzo a seguir (peca 37):

“2. 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 aversao a risco em mercados locais e
internacionais, esta Autarquia se ocupa em criar as condi¢des 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.

3. Cabe, no entanto, as instituicdes 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¢des macroeconomicas e financeiras vigentes e pelas
proprias expectativas quanto a essas mesmas condi¢des no futuro. Obviamente, o BC pode, em
alguma medida, influenciar essas condigdes e essas expectativas, mas nao ha como determina-las.

4. Em razdo disso, concordamos com a sugestdo apresentada no paragrafo 11 do Oficio de
Requisicao 05-77/2020-TCU/SecexFinangas de incluir texto no website do BC que trata das agdes
de combate aos efeitos da pandemia, deixando claro que ndo cabe ao BC assegurar a realizacdo de
operagdes entre as instituigdes financeiras e seus clientes, mas sim as estimular.

5.Também concordamos com a sugestdo de esclarecer que parte significativa da ampliacdo de
liquidez ndo provém de recursos publicos, mas de recursos privados das prdprias institui¢des
financeiras, como € o caso da liberagdo de parte do recolhimento compulsoério.

()

7.0corre 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 descricdo da medida. Por outro lado,
quanto mais precisa e técnica, potencialmente menos acessivel se torna a mensagem para o cidaddo
comum ndo familiarizado com finangas e com o funcionamento do SFN.

8.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 explicagdo.”

29. Portanto, entendo coerente a conclusdo da unidade instrutora pela desnecessidade de
expedi¢cdo de recomendac¢ao, em linha com o os artigos 14 ¢ 16 da Resolugao TCU 315/2020, em face
do formal comprometimento do Banco Central do Brasil efetivar acdes capazes de proporcionar os
resultados praticos pretendidos com a recomendagdo e, assim, mitigar o risco identificado.
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30. No que tange aos demais riscos potencialmente advindos de todas as medidas analisadas,
registro que aqueles em que cabe atuacdo do BCB foram devidamente tratados e mitigados, nao
havendo, portanto, riscos adicionais a higidez do Sistema Financeiro Nacional, como pode se
depreender da andlise minuciosa da SecexFinancas a pega 44, com a qual externo a minha integral
aquiescéncia.

31. A titulo apenas exemplificativo, fago um breve comentario acerca da Circular BCB 4.020,
de 26 de maio de 2020, que implementa medidas de estimulo ao uso da Poupanga Social Digital, de
que trata a Lei 13.982/2020, que instituiu o auxilio emergencial, politica publica de titularidade do
Ministério da Cidadania, e que tem a Caixa Econdmica Federal como agente operador.

32. O objetivo da medida € principalmente reduzir a demanda por recebimento presencial do
Auxilio Emergencial, com efeitos positivos sobre a satide e conforto dos beneficiarios, € os principais
riscos associados se relacionam a falta de familiaridade dos beneficidrios com pagamentos eletronicos
e sua predilecao pelo recebimento em espécie, na agéncia ou correspondente bancario, bem assim a
ndo aceitagdo dos cartdes virtuais por estabelecimentos comerciais que operam com credenciadoras de
menor porte.

33. Dentre as possiveis agdes a cargo do BCB e por ele mesmo aventadas estdo as acdes de
supervisao a fim de verificar se foram franqueadas aos credenciadores de menor porte todas as
informagdes técnicas necessarias para a implementagdo dos requisitos de tecnologia necessarios para a
aceitagao de operagdes com o cartdo virtual.

34. As demais possiveis providéncias ficariam a cargo do formulador e do agente operador do
auxilio emergencial (Ministério da Cidadania ou Caixa Econdmica Federal), no sentido de
conscientizacdo e educacio dos beneficidrios e informacao aos estabelecimentos comerciais acerca dos
cartdes virtuais.

35. No que diz respeito a analise macro das medidas empreendidas, foram examinados
principalmente os aspectos do aumento da liquidez nos bancos e a consequente majoragao do montante
de concessao de crédito para os diversos agentes econdomicos demandantes. Como pontuou a unidade
instrutora, serdo realizadas ulteriores analises acerca de aquisicdes de ativos de forma definitiva,
decorrente da aprovag¢do do or¢amento de guerra e as linhas temporarias especiais de liquidez da
LTEL-LFG e LTEL-Debéntures, que trazem risco de crédito aos balangos do Banco Central.

36. Importante mencionar que a unidade efetivou exame técnico comparativo com a situagao
de liquidez e capital das instituigdes financeiras anteriormente ao surgimento da pandemia, utilizando,
para isso, informacgdes do Relatorio de Estabilidade Financeira (REF), de publicagdo semestral por
parte do BCB.

37. Em suma, o BCB concluiu que o Sistema Financeiro Nacional se encontrava em niveis
confortaveis, em termos de capitalizacao e liquidez, para dar o devido suporte financeiro ao esperado
crescimento econdmico que deveria ocorrer em 2020, em um cendrio sem Covid-19. Com a mudanga
de panorama, ap6s a implementa¢ao das medidas adotadas, espera-se que também estejam adequados
para o enfrentamento da crise.

38. Outra conclusdo, sob a perspectiva das instituigdes financeiras, foi a de que o ciclo
econdmico era de recuperacdo e que, embora houvesse uma baixa disposi¢ao para a concessdao de
crédito, havia uma tendéncia de aumento de exposi¢do ao risco, conforme ocorresse a expansao da
atividade econdmica.

39, Assim, em termos de evolugdo do cenario de crédito desde o inicio da pandemia, e tendo
como base o estudo publicado pelo BCB (pega 42) e intitulado “Evolucao Recente do Crédito no
SFN”, as medidas consumadas pela autarquia criaram as condi¢des necessarias para que o canal do
crédito continuasse funcional e eficaz durante a crise advinda da Covid-19, com aumento das
concessoes e diminuigdo nas taxas médias de juros.
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40. Isso pode ser comprovado pelo fato de que a concessao de crédito livre a pessoas fisicas e
juridicas tem se mantido em patamares superiores ao observado no mesmo periodo de 2019, com
destaque para as pessoas juridicas, cujas concessdes aumentaram cerca de 35,5%, levando em
considera¢do o periodo de inicio das agdes de combate a pandemia em relacdo ao mesmo periodo no
ano passado (graficos constam do relatério que antecede este voto).

41. A queda experimentada nas taxas de juros também foi verificada nas condi¢des dadas as
pessoas fisicas (notadamente crédito pessoal, exceto para aquisi¢dao de veiculos) e as pessoas juridicas
(capital de giro e conta garantida, em especial).

42. Outro dado importante demonstra que as novas ofertas de crédito, na monta de R$ 533
bilhdes, foram efetivadas por institui¢des financeiras de todos os portes, desde o segmento S1 (grandes
bancos) até o S4 (pequenas instituicdes), € que os destinatarios dessas concessdes também sao
compostos de empresas dos mais diversos tamanhos, além, € claro, de pessoas fisicas.

43. Os dados das novas ofertas, bem como das renovagdes ocorridas (R$ 253 bilhdes), ambas
no periodo de 16/3 a 12/6/2020, encontram-se na tabela (pega 42) que apresento a seguir:

Moniloramenta de Crédilo Dades acumulados de 1806 a 12062020
Infamrnaghes garenciais coleladas semanalments junbo &8 bancos & conglomerados bans arnios
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44. Do mesmo modo, vale trazer os nimeros relativos ao Programa Emergencial de Suporte ao
Emprego (PESE), instituido pela Medida Provisoria 944/2020. Dados atualizados até o dia 15 de junho
denotam a concessdo de empréstimos no valor de R$ 3,9 bilhdes, beneficiando 1,8 milhdo de
empregados de 105.240 empresas financiadas.

45. Relevante ressaltar a informacdo de que 96,2% das entidades que buscaram esse
financiamento foram atendidas, exce¢do reservada na sua maioria a empresas com restricao
constitucional por débito previdenciario. Com a suspensdo da aplicagdo desse mandamento por forga
da Emenda Constitucional 106/2020 (“orcamento de guerra”), o percentual de empresas ndo atendidas
tende a reduzir ainda mais.

46. Junta-se a isso o montante repactuado com manutengio das taxas de juros (R$ 649 bilhoes,
o que representa uma folga mensal de caixa da ordem de R$ 78,8 bilhdes pelos proximos meses).

47. Isso posto, reputo razoavel a conclusdo da unidade instrutora no sentido da existéncia da
relagdo de causa e efeito entre as medidas de ampliagdo de liquidez no mercado e de flexibilizagao
regulatéria executadas pelo Banco Central e a concessao de novos créditos, bem como da repactuagao
de créditos antigos sob condi¢des diferenciadas, durante a crise sanitaria.

48. A unidade ressalta a magnitude dos montantes auferidos durante a pandemia, relacionando-
os com o estoque total de crédito concedido pelas institui¢des financeiras no final de 2019, segundo o
REF (peca 39, p. 35), que correspondia a R$ 3,3 trilhdes. Nesse sentido, ¢ possivel concluir que o valor
atualizado de R$ 533 bilhdes (peca 42), concedido em novas operagdes, realizadas apenas no periodo
de 16/3 a 12/6/2020, corresponde a um relevante percentual de 16,15% do citado estoque total de
crédito detido pelos bancos.
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49. Outrossim, quanto a conclusdo do BCB e das proprias instituigdes financeiras de que o
ciclo econdomico era de recuperacdo e que havia uma tendéncia de aumento de exposi¢ao ao risco, ¢
cedico que a crise alterou sobremaneira a mencionada expectativa, uma vez que a paralisagdo de
grande parcela da atividade econdomica ensejou o aumento das incertezas acerca do impacto efetivo da
crise na renda das pessoas e no lucro das empresas.

50. Em que pese esse cenario desfavoravel, compactuo com a conclusio de que as
providéncias executadas pelo Banco Central do Brasil contribuiram de forma relevante e positiva para
a observada expansdo da concessdo de crédito pelas institui¢des financeiras, uma vez que
possibilitaram maior liquidez aos bancos e suavizaram temporariamente os requerimentos de capital
regulatorio, muito embora ndo se possa garantir que essa evolugdo crediticia tenha origem
exclusivamente na atuacao da autoridade monetaria.

51. Por fim, no que tange a esse ponto, ¢ verdadeira a alegacdo de que o segmento de micro e
pequenas empresas foi 0 menos assistido, visto que apenas R$ 47,6 bilhdes do total de RS 533 bilhdes
— ou seja, menos de 10% — de novas operacdes concedidas foram enderegados a esse segmento.

52. A unidade instrutora trouxe aos autos pesquisa feita pelo Sebrae, a qual corrobora a
desassisténcia das institui¢des financeiras as empresas de menor porte. Em resumo, somente 5% delas
conseguiram obter crédito, embora apenas 38% das entidades tenha solicitado. Porém, pelo
levantamento, 59% dessas empresas precisam ou precisardo de crédito para manter o negdcio em
funcionamento sem gerar demissoes.

53. Conclui que, com o retorno das atividades econdmicas, haverda demanda reprimida por
crédito por parte das Microempresas e Empresas de Pequeno Porte, que deverdo ser atendidas, sob
pena de varias delas deixarem de existir, agravando ainda mais a recessdo que provavelmente vird no
periodo pds-pandemia.

54. Atento a isso, 0 Banco Central efetivou uma série de alteracdes normativas que ensejam o
estimulo a concessdo de crédito para as pequenas e médias empresas, dentro dos limites de sua
competéncia, pois, como bem pontuou a unidade instrutora, “a Autoridade Monetdria ndo detém a
prerrogativa de obrigar as institui¢oes financeiras a emprestarem para qualquer setor economico”.

55. Entendo necessaria a continuidade do acompanhamento do resultado advindo da
implantacdo dessas medidas, juntamente com a instituigdo do Programa Nacional de Apoio as
Microempresas ¢ Empresas de Pequeno Porte (Pronampe), da forma como planeja a unidade
instrutora.

56. Por derradeiro, e também relacionado a preocupacdo atinente a dificuldade de acesso a
crédito por parte de micro e pequenos empresarios, a unidade instrutora entende que as medidas a
cargo do BCB estdo em harmonia com o propagado pelo Financial Stability Board (FSB), 6rgio
internacional do qual o Brasil faz parte, € em linha com o adotado em outros paises.

IV

57. Em suma, a SecexFinangas propde que sejam informadas as conclusdes desta primeira fase
do acompanhamento a Comissdo de Assuntos Econdmicos do Senado Federal, a Comissao de Financas
e Tributagdo da Camara dos Deputados e a Comissao Mista CN/Covid-19 do Congresso Nacional.

58. Informa que nas proximas etapas, buscar-se-4 analisar com maior profundidade a
operacionalizacdo da Linha Temporaria Especial de Liquidez e novas medidas adotadas entre 8/6/2020
e 8/7/2020, além da prerrogativa de aquisi¢ao definitiva de titulos publicos e privados, conferida ao
BCB pela PEC do “orcamento de guerra”, dentre outros aspectos de alta relevancia e sensibilidade,
conforme se depreende da relatério que precede este Voto.
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59. Conforme ja adiantei em diversas partes deste Voto, acolho o encaminhamento da unidade
instrutora em sua integralidade, incorporando os fundamentos apresentados as minhas razdes de
decidir.

60. Dessa forma, tendo em vista a importancia da matéria ora tratada e o cenario de incertezas
futuras, torna-se imprescindivel continuar com o acompanhamento, nos moldes previstos pela unidade
instrutora.

Ante o exposto, voto por que o Tribunal adote o Acérdao que ora submeto a deliberagdao
deste Colegiado.

TCU, Sala das Sessdes Ministro Luciano Brandao Alves de Souza, em 15 de julho de
2020.

Ministro BRUNO DANTAS
Relator
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