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JANUARY 24, 2020

As discussdes sobre meio ambiente jd afetam os fluxos financeiros globais, o
que tem importincia significativa para o Brasil, segundo o presidente do
Banco Central (BC), Roberto Campos Neto. Em entrevista ao Valor, ele
advertiu que os grandes investidores internacionais estio comegando a exigir

dos paises uma espécie de “selo ambiental”.

O governo do presidente Jair Bolsonaro foi muito criticado nessa drea no
primeiro ano de mandato. Polémicas sobre aumento do desmatamento da
Amazdnia tiveram repercussao mundial. Segundo Campos Neto, o assunto

tem sido discutido dentro do governo.

“Estamos desenhando todo um programa de diminuigao do governo, com
investimento privado”, disse. “Parte desse investimento privado vem de fora.

A gente vai ter um desenho diferente daqui para a frente.”

O presidente do BC citou o caso da gestora de recursos americana
BlackRock, que jd comegou a exigir governanga na drea ambiental como
critério para seus investimentos. “O investimento externo vai olhar esses
critérios [ambientais]. Precisamos estar em conformidade. Eu externei essa
opinido algumas vezes [dentro do governo]”, informou. “Existe uma
visibilidade maior tanto no nosso governo quanto em varios outros desse
impacto [da questao ambiental] nos fluxos financeiros. Alguns andncios jd

foram feitos.”
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Campos Neto disse, também, que as medidas que vem adotando para
estimular a competi¢ao entre os bancos e, assim, reduzir os spreads bancérios
s20 boas para o sistema. “Nao vejo como isso possa ser ruim para o sistema.
Talvez, os grandes agentes de mercado possam pensar que terdo uma fatia

um pouco menor de um bolo muito maior.”

Valor: A impremio que se tem é que os investimentos 1o paz’s estdo sempre

atrasando.

Roberto Campos Neto: O ciclo vai se autoalimentando. O primeiro
[investidor] acredita mais, ai, gera o crescimento. Alguns entram mais
rapidamente e outros demoram mais. Investimento real ¢ diferente de
portfélio. Alguém que toma decisao de montar fébrica nio ¢ tao rdpido
quanto quem decide comprar uma a¢io. A segunda parte da resposta entra
na questao do clima, que foi destaque em Davos e tem sido destaque
também nas nossas conversas internas do governo, que tomou uma medida

recentemente (a criacio do Conselho da Amazonia).

Valor: O Brasil vem sendo fortemente criticado nessa drea desde o inicio do

governo BO[SO?’Zd?"O.

Campos: O que importa para a gente é que o tema vem crescendo,
impactando dreas diferentes. Primeiro, foi muito na parte energética. O
meio ambiente comegou a influenciar a produgio de energia. Depois, passou
para a agricultura, cada vez mais impactando a forma de produzir alimentos.
Agora, estd se desenhando uma terceira forma que é muito mais intensa, o
impacto no fluxo financeiro mundial. Essa parte é muito relevante para a
gente. Estamos desenhando todo um programa de diminui¢ao do governo,
com investimento privado. Parte desse investimento vem de fora. A gente vai

ter um desenho diferente daqui para a frente.
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Valor: Por qué?

Campos: O investimento externo vai olhar esses critérios [ambientais].
Precisamos estar em conformidade. Eu externei essa opinido algumas vezes
[dentro do governo]. Existe uma visibilidade maior tanto no nosso governo
quanto em vérios outros desse impacto [da questao ambiental] nos fluxos

financeiros. Alguns antincios jd foram feitos.

Valor: Quem jd exige esse selo?

Campos: A BlackRock, por exemplo, anunciou que, para ter empresas na
carteira, precisardo seguir critérios de governanga ambiental. O mundo
financeiro ¢ interligado mais rapidamente. Se tenho uma seta que diz que
meu fundo sé pode investir em empresas que tenham esse selo [ambiental], a
empresa precisa ter certo critério para investir. Se ele investir em outra
[empresa] que nio tem [o selo], mesmo fazendo todo o resto, ela perde o

selo.
Valor: O aumento do déficit em conta corrente é uma preocupagio?

Campos: A gente tem conversado muito sobre isso. Em 2019, houve

volatilidade causada por dois motivos no mesmo periodo.

Campos: Um foi uma troca de metodologia do BC, para entender o que era
o dinheiro que estava circulando fora das empresas brasileiras. Isso era feito
por meio de um documento chamado DARE Esse método comecou a ter
cada vez menos relevincia. Em algum momento, na gestao anterior, foi
entendido que mesmo o DARF sendo um dado real, ele ndo teria muita
relevincia. A gente ndo conseguia ver o caixa que as empresas brasileiras
tinham fora e o que elas estavam fazendo, se estavam voltando, investindo. A

gente tinha outro banco de dados censitdrio, que as empresas diziam que
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estavam fazendo. O BC entendeu que esse dado censitdrio talvez fosse
melhor do que os dados que a gente tinha. Quando isso ocorreu, houve
impacto, mas foi feita em fases para que a mudancga nio fosse abrupta, saiu
inclusive no Relatério de Inflacao anterior. Outro tema foi um erro no
Documento Unico de Importacio. O niimero veio bastante diferente do que

todo o mercado esperava. Essas duas mudangas geraram volatilidade.
Valor: No comércio propriamente dito, hd preocupacio?

Campos: Quando a gente olha o que piorou, teve um elemento de
Argentina grande, um elemento agropecudrio grande. Nao é uma tendéncia

preocupante, a gente vai acompanhar isso no dia a dia.

Valor: O senhor é o terror do sistema bancdrio, com a agenda de open banking’

e a obrigatoriedade de ampla abertura de informagoes?

Campos: Nao. A nossa agenda é muito boa para o sistema bancirio. Gera
competi¢do, precificagio e inclusao. Vocé vai aumentar a fungao
intermediagao financeira, alocar os recursos de maneira mais eficiente,
diminuindo o direcionamento. Vale lembrar que hoje o balan¢o de um

banco tem dois pedacos.
Valor: Quais?

Campos: Um, de 60%, que ¢ o crédito livre, de rentabilidade alta, de 25% e
30%, € 0s outros 40%, que sao recursos direcionados, de rentabilidade baixa,
abaixo de 8%. Estou liberando uma parte que tem retorno baixo para ter
retorno alto. Essa substitui¢ao de tudo que ¢ direcionado, subsidiado, tem
um efeito benéfico para os bancos. Tem a questao da competi¢ao, que vai

gerar inclusdo e segmentagio.
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Valor: De que forma?

Campos: Haverd fintechs especializadas em algum tipo de servico. As vezes,
um banco grande estd fazendo uma fungio muito bem e nio tem um
retorno tao bom. Ele pode ser substituido por outra fintech que va fazer s6
aquele servigo. No futuro tudo estard tudo interoperdvel, instantineo e
aberto. Nao vejo como isso possa ser ruim para o sistema. Talvez os grandes
agentes de mercado possam pensar que terdo uma fatia um pouco menor de

um bolo muito maior.

Valor: A mudanga do cheque especial estd funcionando?

Campos: Foi implantada em janeiro e os bancos j4 estao cobrando no
maximo os juros de 8%. O que tem aparecido é que os bancos decidiram
nao cobrar tarifa. Nao tenho noticia de um banco que tenha vindo a pablico
falar que v4 cobrar tarifa. Mas hd noticias de vérios que jd determinaram que
nao vao cobrar. No fim, o resultado foi o realinhamento do produto, em que
uma taxa de juros média para o cliente é mais baixa. A tarifa é um direito de
os bancos cobrarem. Eles estdo preferindo nao cobrar, o que significa que o
produto era vidvel, mesmo nao cobrando tarifa. O banco estd olhando mais
o cliente com o portfélio de produtos. Nao posso pensar s6 em um produto,

preciso que o cliente consuma vdrios [produtos].
Valor: Nio dd para reduzir esses 8%?

Campos: A medida foi feita pensando na reengenharia do produto. Nés
querfamos que o produto existisse, sé6 querfamos fazer uma reengenharia. Os
bancos vao poder cobrar menos de 8% se quiserem. Caso tenha competicio
sauddvel, isso vai acontecer. Tem banco j4 dizendo que vai cobrar menos de

8%. Mais recentemente, em conversas, outros agentes falaram: ‘Dependendo
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da plataforma que eu construir, posso ter juros mais baixos’. E importante a
portabilidade, que alguém que nao esteja satisfeito com os juros possa ir para
outro lugar. A ideia nunca foi fazer controle de nada. A gente entendeu que
esse produto tinha uma engenharia muito perversa e que precisava ser
mudada. O que vamos ver é que haverd um produto, talvez nao com a
mesma rentabilidade de antes, talvez até maior, mas ele vai fazer parte de um

grupo de produtos. Os bancos olham os produtos como um todo.
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