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Na sexta-feira Ibovespa nos Ultimos dias
103.514 102.719
1,14% 0,01% [
SRoRRle Nova York 04/01 05/01 06/01 07/01

Salario minimo

R$1.212

Na sexta-feira

R$ 5,631

(-0,085%)
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Euro

Comercial, venda
na sexta-feira

R$ 6,399

Capital de giro

Na sexta-feira

6,76%

CDB Inflacio
0,
Prefixado IPCA do IBGE (em %)
30 dias (a0 ano) Jutho/2021 0,96
Agosto/2021 0,87
Setembro/2021 116
9 ,42010 Outubro/2021 1,25

Novembro/2021 0,95

O DESAFIO

DE CRESCER..
SEMINFLACAO

Num ano de eleicoes, é
possivel avancar com
reformas como a tributaria?

As dificuldades ndo devem
nos inibir. Pelo contrdrio, de-
vem servir como estimulo. Te-
mos bons projetos tramitando no
Senado e na Camara, que nao sao
perfeitos, mas sdo bons pontos
de partida, estdo bastante ama-
durecidos e podem ser ajustados
para se chegar auma proposta de
CONSEeNso que nos permita avan-
car. Lembro que o setor bancé-
rio tem criticas a eles: conside-
ramos que estamos sendo pe-
nalizados com aumento de car-
ga tributdria, mas ndo podemos
olhar apenas para o nosso um-
bigo. E preciso repensar o Esta-
do, para melhorar a eficiéncia e
a qualidade dos servicos ptbli-
cos. Temos uma agenda de gran-
des avancos a perseguir que vai
muito além de temas como o pe-
so da mdquina publica, a estabi-
lidade dos servidores publicos.
Para avancarmos na melhoria
da satide e da educacao, que le-
vardo a ganhos na produtividade
do trabalho, teremos de combi-
nar de alguma forma a expertise
do setor privado com o controle
publico, por exemplo, com boas
agéncias regulatdrias, sem inter-
feréncias politicas ou do governo
de plantdo, seja qual for.

E a melhoria do ambiente de
negécios?

Também € crucial. Nesse pon-
to, temos avancado e estamos
tendo uma espécie de revolucao
silenciosa, com pouca ou nenhu-
ma atenc¢ao dos mercados. Além
da reforma trabalhista, que, es-
pero, ndo retroceda, tivemos a
Lei da Liberdade Econdmica, a
autonomia do BC, a lei do mar-
co cambial e todo o programa
de concessoes. Temos de insis-
tir neste caminho, reforcando o
marco legal de garantias, que pa-
rece ser uma nova prioridade do
governo, e ampliar a seguranca
juridica de forma geral em nos-
sa economia. A urgeéncia e a pres-
sa que temos nao podem sucum-
bir as dificuldades do ano eleito-
ral. Nao dd para, a cada quatro
anos, perdermos um com elei;
coes. E muito desperdicio isso. E
a desculpa perfeita para cruzar
os bragos. Nao podemos nos dar
ao luxo de ficarmos parados por
mais um ano.

Quais sao as perspectivas
para 2022? E possivel
esperar uma recuperacao da
economia ou vamos viver
mais uma recessao? Por qué?
Ainda é muito cedo para pro-
jetarmos recessao. Minha expec-
tativa é de um crescimento mais
modesto, com expansao do PIB
préxima a 1%, se muito. Mas é
certo que este ano serd de gran-
des desafios e precisamos ter se-
renidade e perseveranca para en-
frentd-los. Embora a alta forte da
taxa Selic vd impactar negativa-
mente a atividade, ainda h4 fa-
tores que apontam para cresci-
mento neste ano. Além de inves-
timentos que estao previstos, ad-
vindos de concessoes, o setor de
servicos deve continuar se bene-
ficiando do processo de reaber-
tura econdmica, desde que nao
haja piora da pandemia e retro-
cessos no processo de retoma-
da. O setor agricola também terd
peso relevante, beneficiado pela
melhora das condi¢des climati-
cas e a expectativa de uma boa
safra em 2022. No caso da indts-
tria, a coisa estd mais feia, e ain-
da é dificil saber até quando irdo
as restri¢des de acesso aos insu-
mos. Uma normaliza¢do mais ra-
pida poderia dar algum impulso
positivo, mas, por enquanto, ain-
dando é possivel contar com este
fator. Por fim, estou muito preo-
cupado com a inflacdo, e o vare-
jo deve apresentar um resulta-
do fraco, impactado pela perda
do poder de compra e pela alta
dos juros.

Uma onda de pessimismo
tomou conta dos agentes

econdmicos, sobretudo na
area fiscal. Como reverter
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A urgéncia e a pressa que temos nao podem sucumbir as dificuldades do ano

-

eleitoral. Nao da para, a cada quatro anos, perdermos um com eleicées. E
muito desperdicio isso. E a desculpa perfeita para cruzar os bracos”

isso? Apenas reformas
como a administrativa e a
tributaria bastam?

Isso s6 ndo bastaria. Os agen-
tes econdmicos, por definicao,
antecipam cendrios, tém alta
sensibilidade e precisamos estar
atentos a seus alertas. Credibili-
dade fiscal é como reputacdo, di-
ficil de construir e muito fécil de
perder. Nao podemos deixar se
consolidar a percepcdo de que
o cristal do arcaboucgo fiscal foi
quebrado. H4d um sentimento de
falta de garantia da preservacao
do equilibrio fiscal e da sustenta-
bilidade da divida. A fagulha, que
quase pegou fogo, veio na discus-
sdo do Orcamento e da PEC dos
Precatdrios, quando o mercado
e 0s agentes econdmicos fica-
ram com a impressao de que o
governo, com apoio do Legisla-
tivo, abriria mao do teto dos gas-
tos e, portanto, do equilibrio fis-
cal. O resultado foi a ampliagao
dos prémios de risco, pressdo no
délar e elevacdo das taxas de ju-
ros nos mercados futuros, e toda
sociedade paga por isso.

E os resultados fiscais?

E paradoxal e triste que isso
tenha acontecido no momento
em que os resultados fiscais fo-
ram os melhores da série histori-
ca. A arrecadacdo até novembro
aumentou 18,1% em relacdo ao
ano de 2020 e, mesmo em com-
paracdo com 2019, cresceu 8,7%.
Esperava-se para 2021 um deficit
primdrio de R$ 222 bilhdes e are-
lacdo divida PIB em 90,8%. Pois
fechamos o ano, provavelmente,
com um deficit do governo cen-
tral inferior a R$ 80 bilhoes e com
superavit ou equilibrio operacio-
nal no setor publico consolidado
e arelacdo divida/PIB em 81,6%,
bem melhor que no inicio do ano
e muito melhor do que as estima-
tivas do mercado.

Mas por que, entao, tanta
desconfianca?

Muito simples: os mercados
olham para a frente e o que en-
xergam € que esses bons resul-
tados provavelmente ndo vao se
sustentar. Com a aprovacao do
Or¢amento e alimitacdo dos gas-
tos extras e as declaragoes, tanto
do ministro Paulo Guedes quan-
to de lideres do Legislativo com
os compromissos fiscais, acho
que parte do pessimismo estd
se dissipando. Mas ainda é pou-
co. E preciso resistir a onda po-
pulista de mais gastos fiscais. E
s6 tem uma vacina: fechar a tor-
neira. Precisamos que Executivo

e Legislativo sigam dando mais
do que sinais de compromisso
com o equilibrio fiscal e com a
sustentabilidade da divida.

Estamos praticamente
ha dois anos enfrentando
uma grave pandemia. O
pior ja passou, mesmo
com a variante 6micron?
0 que mudou no sistema
financeiro?

A pandemia estd se provando
um cendrio muito mais desafia-
dor e, se a pergunta tivesse sido
feita hd um més, a resposta seria
diferente da de hoje. Os novos ca-
sos da variante Gmicron no mun-
do e 0 aumento das notificacoes
no Brasil mostram que o cend-
rio ainda é totalmente incerto.
Ao que tudo indica, o pior efeito
da pandemia parece ter passado,
mas o virus continua circulando,
eu mesmo estou convalescendo
de uma infeccdo por covid. Além
de dolorosa para milhdes de pes-
s0as, com custos pessoais, eco-
ndmicos e sociais para todo o
planeta, particularmente no sis-
tema financeiro, a doenca mu-
dou muita coisa. Focamos em
medidas para atenuar os efeitos
da crise e fizemos fortes incenti-
vos no mercado de crédito. Nes-
sa pandemia, posso citar uma
robusta concessdo de R$ 7,5 tri-
lIhdes e a repactuagdo de quase
R$ 19 milhdes de empréstimos
pelos bancos, num saldo deve-
dor total de R$ 1,1 trilhdo, ou se-
ja, 30% da carteira total de cré-
dito foi renegociada. Em 2021,
o mercado de crédito voltou a
normalidade e mostrou desem-
penho excepcional.

Nao houve aumento da
inadimpléncia entre os
bancos?

Os indicadores de ativos pro-
blemdticos e inadimpléncia se-
guiram em trajetdria de queda ou
estabilidade, permanecendo em
niveis historicamente baixos. Do
total de 1,1 trilhdo de operacdes
repactuadas, 70% jd retornaram
ao fluxo normal de pagamentos.
Assim, os bancos puderam re-
duzir o volume de despesas de
provisdes e retomaram um ni-
vel de rentabilidade mais proxi-
mo do anterior a pandemia, es-
sencial para preservacdo da so-
lidez e da sua capacidade em
emprestar. O sistema financeiro
evoluiu ainda mais nesses anos,
mostrou novamente seu impor-
tante papel na solugdo de crises
e sua preocupacdo com o clien-
te, denotado pelo seu alto nivel

de tecnologia, capilaridade, efi-
ciéncia e resiliéncia. Consegui-
mos garantir seguranca, solidez,
modernidade e inovacdo a 164
milhdes de clientes e atingir um
nivel de bancarizagao de 96% em
2021, ante 85% em 2019.

E os consumidores?

Também mudou o comporta-
mento do consumidor, que pas-
sou a adotar maior quantidade
de transagoes bancdrias pelos ca-
nais eletronicos. Das 103 bilhdes
de transacdes bancdrias obser-
vadas em 2021, 67% delas foram
realizadas pela internet ou pelo
celular. Isso s6 foi possivel gra-
¢as aos consistentes investimen-
tos realizados pelo setor bancdrio
nos tltimos anos, mantendo o
Brasil na vanguarda da inovagao
bancdria e da prestacao de ser-
vicos eletronicos, muito a frente
de outros paises. H4 anos, aquilo
que hoje as fintechs tentam rou-
bar a cena, o setor bancdrio iden-
tificou a questao de tecnologia
como algo importante no coti-
diano do consumidor e, em 2021,
consolidou este posicionamento
com aumento do orcamento em
tecnologia para R$ 25,7 bilhdes,
maior do qualquer outro setor.

Em outras crises, o crédito
secou, agravando os
problemas econémicos.
Desta vez foi diferente?

Essa crise ndo comegou no
setor financeiro e fomos funda-
mentais para manter a economia
funcionando nos primeiros me-
ses da pandemia e depois, man-
tendo negécios e salvando mi-
lhares de empregos em todo o
pais. Até hoje me pergunto onde
estavam as fintechs e o que elas,
efetivamente, fizeram nessa pan-
demia. Os bancos, ndo custa re-
petir, foram e sdo parte essencial
da solucdo e nunca, repito, nun-
ca se viram numeros tao expres-
sivos de concessao de crédito e
repactuacdo de dividas. Dispo-
nibilizamos R$ 7,5 trilhdes em
crédito desde o inicio da pande-
mia, repactuamos 19 milhdes de
contratos e viabilizamos o paga-
mento de auxilio emergencial a
14 milhoes de cidadaos brasilei-
ros que nao tinham atendimen-
to bancdrio. Em 2021, assim co-
mo em 2020, o crédito funcionou
como muro de contencdo para
a preservacdo da atividade eco-
nomica. Os bancos irrigaram a
economia com forte expansao de
sua carteira, especialmente nos
recursos destinados as familias.
Isso se acelerou com a reabertura

das atividades econ6micas em
decorréncia principalmente do
avanco da vacinagao no pais.

Quanto aumentou a carteira
de crédito?

Apds crescer 15,6% em 2020, a
carteira de crédito total do Siste-
ma Financeiro Nacional deve ter
tido incremento muito préximo
disso em 2021, algo como 15%.
Esta alta foi liderada pelo crédito
para as familias, cuja expansao fi-
cou perto de 20%, a maior desde
2010. Quem fez isso? Os bancos,
tao criticados pelos seus lucros.
Napandemia, aumentamos o sal-
do em 52% de empréstimos para
microempresas e 38% para pe-
quenas empresas, concedemos
212% a mais em recursos para o
crédito rural, que beneficiaram
1,665 milhao de pessoas, 51,6% a
mais de empréstimos para com-
prada casa prépria, favorecendo
meio milhdo de familias, e 24,5%
a mais de recursos para quase 5
milhoes de brasileiros compra-
rem carros e caminhges. No ca-
so do crédito para as empresas,
o crescimento em 2021 deve ter
sido um pouco menor, préximo
a10%, ainda assim, bastante ex-
pressivo, considerando que essa
carteira saltou 21,8% em 2020 e
que houve a reabertura do mer-
cado de capitais. Isso deslocou a
demanda das grandes empresas
do crédito bancdrio para esta fon-
te de financiamento.

Como isso foi possivel?

Gragas a uma série de medi-
das adotadas pelo governo, ao
Banco Central e a proatividade
dos bancos na renegociacao das
dividas, que permitiu que a ina-
dimpléncia recuasse para niveis
historicamente baixos (atual-
mente, em 2,3% da carteira total
ante 3% em fevereiro de 2020).
Para 2022, a expectativa é de uma
desaceleracdo no ritmo de cres-
cimento da carteira de crédito
préximo a 7%, retornando para
um ritmo similar ao de antes da
pandemia.

Que desafios estao colocados
para os bancos daqui por
diante?

Os bancos fazem parte da so-
ciedade e da economia brasileira
e ndo podemos perder o foco na
nossa atividade primdria, que é
a concessao de crédito para pes-
soas e empresas. Assim, temos
preocupacoes com tentativas de
aumento no custo do crédito, co-
mo mais impostos, o que tem si-
do danoso para garantir maior

fluxo de recursos para quem pre-
cisa nesse momento de retoma-
da. Mais imposto para banco po-
de até dar voto, mas é aumento
de custo na veia para o tomador
de crédito. E um tiro no pé. O de-
safio também € garantir a susten-
tabilidade do crescimento do cré-
dito para incentivar a retomada
mais agressiva da atividade eco-
nomica. As recentes elevagdes
das taxas de juros, necessarias
de um lado, terdo efeito no cres-
cimento econdémico e potencial
elevacdo da inadimpléncia. Adi-
cionalmente, é preciso pensar em
como voltar a fomentar mecanis-
mos de financiamentos de lon-
g0 prazo para criarmos as con-
dicbes necessdrias para investi-
mento em infraestrutura.

Vimos, nos tltimos dois anos,
uma revolucao no sistema
financeiro, como o Pix. O que
mais esta por vir?

Quando se fala em tecnolo-
gia de financas, os bancos estao
na vanguarda hd trés décadas,
desde a chegada da internet no
Brasil e muito antes de surgirem
as atuais fintechs. O Pix foi mais
uma dessas novidades. Ele atin-
giu 1,4 bilhdo de transacoes so-
mente no més de novembro, re-
duziu a utilizacdo de cédulas em
R$ 40 bilhoes e trouxe milhares
de pessoas para a inclusao social,
um grande feito do presidente do
BC, Roberto Campos Neto. Tam-
bém jd estdao em funcionamen-
to as primeiras etapas do Open
Banking, sistema de comparti-
lhamento de informacoes, que
trard beneficios para o cliente fi-
nal, isso é mais empoderamen-
to do cliente, que passard a ter
maior controle e transparéncia
sobre suas informacdes finan-
ceiras. Mas nao € s isso. Uma
revolucdo tecnoldgica estd acon-
tecendo nos bastidores do setor
bancdrio. O uso cada vez mais
frequente de algoritmos prediti-
vos, inteligéncia artificial, Block-
chain, chatbot e ambientes cada
vez mais seguros com uso de bio-
metria trardo aos clientes ainda
maior seguranca e confiabilidade
para os préximos anos. Isso tudo
sem contar com a moeda digital,
a ser lancada pelo Banco Central
e que encontrard a infraestrutu-
ra necessaria para sua utilizacao
pelo setor privado. O setor bancd-
rio ja comecou a estudar as prin-
cipais iniciativas que poderiam
ser contempladas pelo Real Digi-
tal, levando beneficios tangiveis a
alguns setores da economia.

Como o senhor vé o papel dos
bancos para a tao esperada
recuperacao da economia?
Como mencionei, 0os bancos
desempenharam papel crucial
nesta pandemia, o que contri-
buiu para a economia nao co-
lapsar. Em 2022, vamos manter
0 protagonismo e seguir oxige-
nando os negécios e a econo-
mia, ofertando crédito e pres-
tando servicos para empresas e
familias. Temos um setor bancé-
rio forte, bem capitalizado, mui-
to seguro e eficiente. Mesmo com
o recuo da atividade econOmica,
0s bancos seguiram expandin-
do o crédito num ritmo impres-
sionante e as taxas de juros e os
spreads recuaram de forma im-
portante durante a pandemia.
Infelizmente, a alta da Selic vai
interromper a trajetdria de que-
da dos juros bancdrios. Para am-
pliar ainda mais o papel dos ban-
cos na retomada da economia,
nossa agenda tem dois pilares
basicos. O primeiro é a reducao
do custo da intermediacao finan-
ceira em nosso pais, que € absur-
do e completamente fora da cur-
va. O segundo é areducdo das as-
simetrias regulatérias que vem
afetando o desempenho do setor
bancdrio tradicional nos tltimos
anos, vamos ter de abrir de vez
essa ferida das distor¢oes. Nao é
razodvel que instituicoes finan-
ceiras que jd tém relevante parti-
cipa¢do em determinados merca-
dos, com porte e risco dos gran-
des bancos, continuem se bene-
ficiando de um arcabouco regu-
latério préprio para os entrantes.
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