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No dia 20/12/2016, o presidente do Banco Central, Ilan Goldfajn, anunciou uma série de
medidas que compde a Agenda BC Mais. Tais medidas, junto as anunciadas pelo governo em
15/12/2016 e a sinalizacdo de queda na Taxa Selic ao longo de 2017, visam influenciar as
expectativas dos agentes econdmicos num momento em que as proje¢des dos indicadores mostram
agravamento da recessao.

A Agenda BC Mais é composta de quatro temas principais, a saber, cidadania financeira,
modernizacdo da legislacdo regulatoria do sistema financeiro, eficiéncia do sistema financeiro e
reducdo do custo de crédito. Para cada tema sdo indicadas medidas ou acdes de curto, médio e
longo prazo, as quais serdo indicadas e comentadas a seguir.

1° tema: Cidadania financeira

Medidas mais importantes:

a) Aperfeicoar os mecanismos de solucdo de conflitos entre o cidaddo e o Sistema
Financeiro Nacional;

b) Adotar Sistema de Acompanhamento Online de Demandas;

c) Criar o Comité de Assuntos de Relacionamento do Cidaddo com o Sistema Financeiro
e 0 Banco Central. Essas medidas visam dar maior transparéncia a atuacéo regulatoria
do BC e agilizar a solucédo de conflitos entre os cidadaos e as instituicdes financeiras,
por meio de uma parceria entre a autoridade monetaria e o Conselho Nacional de Justica
(CNJ).

Comentarios:

Atualmente, os bancos, junto com as operadoras de telefonia celular e os planos de
salde, sdo as instituicdes que mais reclamagdes recebem junto ao Procon, em virtude da
cobranga de tarifas abusivas e muitas vezes ndo explicitadas nos contratos de abertura de
contas. As queixas encaminhadas ao Procon demoram a ser solucionadas e acabam
penalizando ndo os bancos, mas os bancarios, pois 0 nimero de queixas é utilizado por
varios bancos como indicador para as metas a serem cumpridas pelos trabalhadores. As
medidas anunciadas deveriam corrigir essa situacdo, contribuindo efetivamente para
agilizar a solugdo das queixas dos clientes e responsabilizar os bancos e ndo os bancarios
pelos langcamentos indevidos nas contas dos clientes.



2° tema: Modernizacao da legislacao regulatoria

Medidas mais importantes:

a) Criar o depdsito remunerado voluntario no Banco Central como instrumento auxiliar da
politica monetaria;
b) Estudar modelo de autonomia operacional, administrativa e orcamentaria do BC.

Comentarios:

A criacdo do depdsito remunerado voluntario pretende restringir a emissdo de
titulos da divida publica como forma de controle do volume de moeda em circulacdo na
economia e ja havia sido proposta pelo Ex-Ministro da Fazenda, Nelson Barbosa, no inicio
de 2016. A medida visa controlar o estoque da divida publica em poder dos agentes
financeiros e, com isso, sua expansao, mas nao ataca a principal causa do crescimento da
divida que sdo as elevadas taxas de juros. Além disso, como serd um mecanismo
voluntério, o grau de adesdo dos bancos dependera da taxa ofertada pela autoridade
monetaria para remunerar os depésitos. Se ela for inferior as taxas oferecidas pelo Tesouro
Nacional pelos titulos publicos, certamente, os bancos preferirdo manter as aplicacfes
nesses papeis. Para ser mais eficaz, a medida deveria estabelecer, pelo menos, um limite
minimo de aplicacdes em depositos voluntarios.

Ja a proposta de conceder maior autonomia ao Banco Central sempre vem a tona
como uma das principais medidas para o controle da inflacdo no Brasil. O argumento para
defender a autonomia do Banco Central € que isso garantira maior independéncia ao 6rgao
na conducao da politica monetaria, fazendo com que esta ndo seja influenciada pelos rumos
da politica econémica mais geral. Na realidade, o Banco Central ja possui elevada
autonomia em relacéo aos interesses da maioria da sociedade, pois, historicamente, sua
linha de atuacédo se pautou pela visdo ortodoxa dominante no mercado acerca da relagéo
entre o nivel da taxa de juros e da inflagdo, dando pouca importancia aos efeitos nocivos
dos juros elevados sobre o nivel de emprego e o crescimento da economia.

3° tema: Eficiéncia do sistema financeiro

Medidas mais importantes:

a) Implementar critérios diferenciados de regulacdo das instituicdes financeiras, conforme o
porte;
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b) Monitorar as inovacdes tecnoldgicas no Sistema Financeiro, especialmente a criacdo e
expansdo das chamadas Fintechs, que sdo microempresas financeiras totalmente virtuais,
que operam por meio de aplicativos para celulares e oferecem crédito aos clientes;

c) Revisar as normas de contabilidade dos demonstrativos de resultados das instituicdes
financeiras, tornando-os compativeis com as normas internacionais.

Comentarios:

A implementacdo de critérios diferenciados pode tornar a regulacdo do sistema
financeiro menos rigida e complexa para as instituicbes de menor porte, sem prejuizo da
seguranca e da solvéncia do sistema financeiro. A medida resguarda a solidez das
instituicdes, com maior eficiéncia e menor custo. De fato, o atendimento ao Acordo de
Basileia Il1, que define regras para a operacdo dos bancos em nivel mundial, impde um
onus significativo para instituicdes de menor porte que pode, no limite, comprometer ou
mesmo inviabilizar a operacdo dessas empresas menores e, com isso, ensejar aumento da
concentracdo bancéria, que ja é muito elevada no Brasil. E importante o Banco Central
ponderar tais exigéncias para que as médias e pequenas instituicbes se adequem as normas
internacionais de regulagdo sem “estrangula-las”, também, sem colocar em risco a solidez
do sistema financeiro nacional.

Em relacdo as inovacdes, foi criado um grupo de trabalho para monitorar e
regulamentar a introducéo e uso das novas tecnologias, de modo a ndo colocar em risco o
sistema financeiro devido a disseminacao de dados e informac@es indevidas e ao possivel
surgimento de “bolhas” na oferta de servigos ndo regulamentados e que poderiam afetar a

solvéncia dos clientes.

Por fim, desde que teve inicio a exigéncia de as instituicGes financeiras se
adequarem as normas internacionais de contabilidade, observa-se a existéncia de grandes
diferencas entre os resultados dos bancos segundo os dois critérios em vigor no pais para
lancamento das demonstracdes contabeis, a saber, Internacional Financial Reporting
Standards ou Normas Internacionais de Informagdo Financeira, IFRS, e Brazil Generally
Accepted Accounting Principles ou Principios Gerais de Contabilidade Aceitos no Brasil,
BR GAAP. Isso gera muitos questionamentos e ddvidas em relacdo as demonstracoes
contébeis dos bancos. A reducdo das diferencas entre essas normas contabeis deve
amenizar tal problema e facilitar a compreensdo das informac6es disponibilizadas nos
balangos. Entre as medidas anunciadas, essas sdo as mais concretas e poderdo aperfeicoar
a regulacdo do Sistema Financeiro Nacional, em médio e longo prazo.
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4° tema: Reducéo do custo do crédito

Medidas mais importantes:

a) Regulamentar Letra Imobiliaria Garantida;
b) Estimular a adimpléncia por meio do cadastro positivo e da duplicata eletronica;
c) Tornar o uso do cartdo de crédito mais eficiente e barato;

d) Reavaliar o impacto do crédito direcionado.

comentarios:

A Letra Imobiliaria Garantida (LIG) foi criada em janeiro de 2015 pela Lei n°
13.097, mas ainda ndo foi regulamentada. A LIG é um instrumento financeiro de captacdo
de crédito que ser4 comercializado pelos bancos e visa diversificar o financiamento
imobiliario e expandir a oferta de crédito para esse segmento. A liquidez da LIG sera
garantida pela institui¢do financeira emissora do titulo e pelas proprias obras imobiliarias
financiadas com os recursos captados por esses titulos. Atualmente, existe no mercado a
Letra de Crédito Imobiliario (LCI), um produto financeiro vinculado as operacdes de
crédito contratadas na comercializacdo de imoveis. A diferenca em relagcdo a LIG é que
esta Ultima oferece mais garantias aos aplicadores e, por isso, pode ser remunerada com
uma taxa de juros menor, propiciando, dessa forma, uma reducdo no custo dos
financiamentos imobiliarios. Entretanto, as aplicagdes em LCI estdo em baixa, uma vez
que o mercado imobiliario esta desaquecido devido a crise econdémica, ao desemprego, a
reducdo dos salarios e as expectativas quanto ao futuro da economia. Dificilmente, um
novo produto, como a LIG, aquecera esse mercado sem que antes sejam adotadas medidas
mais substantivas para a retomada do crescimento econémico. No ultimo dia 30 de janeiro,
0 BCB divulgou um edital de consulta publica no qual faz uma proposta de regulamentacao
da LIG.

O estimulo a adimpléncia por meio da duplicata eletrénica e uso sistematico do
cadastro positivo é uma medida que visa a reducdo do spread bancario por meio da
ampliacdo da informacéo disponivel as instituigdes financeiras em relagéo aos tomadores
de crédito. Parte-se da premissa de que, com as informacdes mais claras, os bancos poderéo
identificar e classificar os clientes entre bons e maus pagadores, reduzindo os juros dos
primeiros e aumentando os cobrados dos ultimos. Num mercado onde apenas cinco
instituicdes financeiras concentram quase 90% do credito disponivel, é dificil acreditar que
a reducéo de juros, de fato, aconteca, por meio desse tipo de medida. Em relagéo ao uso do
cartdo de crédito, as medidas visam: a) regularizar uma pratica comum no comercio
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varejista, que é a diferenciacdo entre os precos dos diversos meios de pagamento —
dinheiro, cartdo de crédito e débito, boleto e cheque; b) reduzir o prazo de pagamento da
operadora de cartbes para o estabelecimento comercial e, com isso, diminuir o custo do
crédito rotativo para o cliente, que em 2016 fechou em 484,6% a.a. €; c) universalizar o
uso de todas as bandeiras de cartdes em qualquer tipo de maquina de cobranca, de modo a
evitar a exclusividade de emissores e credenciadores e minorar os custos de aluguel das
maquinas para os lojistas. Em suma, as medidas pretendem estimular a concorréncia entre
as operadoras de cartdes, diminuir custos da utilizacdo de cartdes de crédito pelos lojistas
e clientes, aumentar as vendas e propiciar a melhoria do fluxo de caixa dos lojistas.
Atualmente, a diferenciacdo de precos de acordo com o meio de pagamento € proibida pela
Portaria 118/94, do Ministério da Fazenda, e também pelo Cddigo de Defesa do
Consumidor. No entendimento desses Orgaos, essa pratica é abusiva. As lojas ndo sao
obrigadas a aceitar outra forma de pagamento que ndo seja dinheiro, mas, a partir do
momento em que se dispdem a receber em cheque ou cartao de crédito, os estabelecimentos
ndo podem criar restricdes para uso desses instrumentos de pagamento, como a utilizacao
de precos diferenciados - exceto no caso de cheque administrativo ou de terceiros, que o
lojista pode se recusar a receber.

Finalmente, a reavaliacdo do impacto do crédito direcionado se baseia no
argumento de que essa modalidade de crédito “esteriliza” parte dos efeitos da politica
monetaria. Em outras palavras, o uso da taxa de juros como elemento de controle da
demanda via restricdo do crédito perde eficacia se existem fontes alternativas de crédito
com taxas mais baixas como, por exemplo, os financiamentos do BNDES, que sdo
atrelados a TJLP (Taxa de juros de longo prazo) e ndo a Selic.

Outra critica de viés liberal ao crédito direcionado ¢ que ele “induz” ao aumento da
taxa de juros nas operacdes de crédito livre, pois se supBe que esta incopore um diferencial
a titulo de “compensacdo” pelos juros mais baixos cobrados nas operagdes de crédito
direcionadas. Ou seja, o crédito direcionado é uma forma inadequada de concessdo de
crédito, pois interfere de forma negativa na livre formacao da taxa de juros de mercado.

Grande parte do crédito direcionado no pais é oferecido pelos bancos publicos
federais e estaduais e, claramente, o objetivo dessa medida é restringir a atuacdo desses
bancos. Num momento de agravamento da recessao causada, entre outros fatores, pela forte
restricdo e encarecimento do crédito, tal medida pode retardar ainda mais a retomada do
crescimento econémico.
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Consideracdes finais

As medidas anunciadas pelo presidente do Banco Central no final do ano passado,
se concretizadas, terdo efeito secundario e ndao imediato para a retomada do crescimento
econémico e algumas nem estdo diretamente relacionadas a esse objetivo, como as de
carater regulatorio.

Outras, como a criacdo do deposito remunerado voluntario no Banco Central, em
substituicdo parcial as OperacGes Compromissadas do Tesouro Nacional junto a autoridade
monetaria, podem reduzir o custo de rolagem da divida publica e, com isso, ajudar a aliviar
o grave problema fiscal enfrentado pelo pais. Segundo o economista Amir Khair, a reducao
das operacbes compromissadas do Tesouro junto ao Banco Central poderia resultar numa
economia anual de juros da ordem de R$ 100 bilhdes!. Entretanto, dado o carater voluntario
da operacédo, a eficacia como mecanismo de controle da divida publica dependera da taxa
de juros que ira remunera-la vis a vis a Taxa Selic.

Em sintese, as medidas anunciadas em 20/12/2016 visam reverter as expectativas
de curto prazo dos agentes econdmicos e estimula-los a investir e consumir. Entretanto, ao
sinalizar a possibilidade de revisdo da politica de crédito direcionado, o Banco Central atua
em sentido contrario a esse objetivo imediato, pois essa politica tem propiciado uma das
poucas fontes de crédito que ainda irrigam a economia huma conjuntura de grave recessao.

1 KHRAIR, Amir. Diagnéstico e proposta: a despesa do governo com juros foi responsavel por 81% do déficit fiscal. O

Estado

de S. Paulo, Economia & Negécios, Sédo Paulo, 01 jan. 2017. Disponivel em:

<http://http://economia.estadao.com.br/noticias/geral,diagnostico-e-proposta,10000097484>. Acesso em: fev. 2017.
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