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Como 0s bancos vao reagir a pandemia?

Por André Moreira Cunha, professor da Faculdade de Ciéncias Economicas da UFRGS

Os impactos econdmicos da pandemia criada pelo COVID-19 ainda estao em gestacao inicial. A expectativa € de que ocorra no
Brasil o mesmo que nas demais economias: uma intensa contracao na renda e no emprego, com impactos que se propagam
sobre a arrecadacao de impostos, a capacidade de pagamento das dividas por empresas e familias, e assim por diante. Os
precos dos ativos financeiros, da bolsa de valores ao ddlar, indicam um movimento de ajuste baixista intenso.

Diante deste cenario, o governo federal, sob a pressao da sociedade e do Congresso, comeca a se mover no sentido de
oferecer linhas de crédito especiais, além de garantir renda para os segmentos mais vulneraveis da sociedade. Mesmo que
muito bem-vindas, tais iniciativas ainda se revelam timidas e insuficientes, particularmente no que se refere a injecao de
recursos novos na economiall].

Em sua esfera especifica de atuacao, o Banco Central (BCB)[2] reduziu a taxa basica de juros, vendeu reservas internacionais,
celebrou acordo para repasse de swaps cambiais em cooperacao com o FED, ampliou a liberacao dos compulsarios, flexibilizou
os requisitos minimos de liquidez e de capital minimo, dentre outras acoes. A expectativa do BCB € de que se possa liberar
cerca de R$ 1,2 trilhdo em novos recursos para o sistema bancario, o que equivaleria a 16% do PIB.

No que se refere a provisao de liquidez, as medidas do BCB podem ser divididas, em linhas gerais, em duas frentes: a criacao de
uma linha de crédito para o financiamento da folha de pagamento das empresas; e uma série de flexibilizacoes e inovacoes
regulatorias que buscam abrir espaco para que os bancos ampliem suas fontes de recursos. Espera-se, com isso, que estes
decidam emprestar. Tal decisao, por sua vez, &€ dos bancos, que podem ou nao realizar novos empréstimos.

Com respeito ao financiamento da folha de pagamento, esta mais do que claro que a “linha emergencial” de R$ 40 bilhoes no
total, divididos em R$ 20 bilhoes por més, é insuficiente. O valor mensal equivale a menos de 1/6 das concessoes totais (R$ 135
bilhoes) de todas as modalidades de crédito para as pessoas juridicas em fevereiro de 2020, Gltima informacao disponibilizada
pelo BCB. Adicionalmente, os R$ 40 bilhoes representam 14% do estoque de empréstimos somente na forma de capital de
giro das empresas (R$ 279 bilhoes na posicao de setembro de 2019). As condicoes de prazos - 30 meses, com seis meses de
caréncia - e o custo do repasse (CDI, sem spread 3,75%) - sao adequadas em um quadro recessivo normal, mas podem deixar
de sé-lo em um contexto de depressao. E, na 6tica de uma instituicao bancaria que quer maximizar lucro e minimizar riscos, tais
financiamentos podem nao ser atraentes. O custo prospectivo potencial - ampliar a inadimpléncia - pode exceder os
incentivos das condicoes definidas pelo BCB.

Sera que a perspectiva oficial de alavancar R$ 1,2 trilhdo em empréstimos é realista? Particularmente quando se considera que
ha a economia brasileira pode novamente entrar em recessao?[3] Possivelmente nao. A resposta usual dos bancos ao
agravamento do cenario econdomico é tipica: aumento de aversao ao risco. No momento, ha indicios pouco claros sobre o rumo
das taxas de juros ao tomador final, com informacoes de queda em algumas linhas de financiamento e elevacao com
encurtamento dos prazos dos financiamentos em outras[4]. A real magnitude destes movimentos s6 estara clara quando o
Banco Central fornecer as estatisticas da média do sistema nos proximos meses.

E importante lembrar que o estoque de compromissos financeiros totais de empresas e familias se aproxima dos R$ 6 trilhdes
(indicador de crédito ampliado), dos quais pouco mais da metade sao de empréstimos provenientes de bancos que operam no
mercado domeéstico, privados ou publicos. Diante deste montante, a liquidez adicional projetada pelo BCB pode ser importante.
Mas, mesmo que seu potencial se realize, o que € uma hipotese excessivamente otimista, ela pode ainda assim se mostrar
insuficiente em um quadro de stress financeiro extremo.
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Os tempos exigem maior ousadia. Uma linha de apoio adicional seria o uso integral dos depositos compulsorios existentes no
sistema bancario e dos fundos constitucionais. No final de marco, o estoque de depdsitos compulsérios era de R$ 417 bilhoes.
Tais recursos deveriam servir como funding para linhas de crédito para financiar o capital de giro de empresas e as pessoas
fisicas. Prazos e custos poderiam convergir para a linha emergencial ja aprovada. Estas linhas nao seriam opcionais, mas de uso
compulsorio. Com isso, os bancos que optarem pela nao implementacao de tais linhas, teriam de repassar os respectivos
recursos para a Caixa Econdmica Federal e o Banco do Brasil.

Ja para aretomada da economia, dever-se-ia organizar programas aos moldes do PSI (Programa de Sustentacao do
Investimento), com recursos das poupancas compulsorias, dos fundos constitucionais e do Tesouro. No final de 2018, o
estoque de recursos de fundos do poder Executivo era de R$ 83 bilhoes e do poder Judiciario de R$ 785 bilhoes, perfazendo
um total de R$ 868 bilhoes[5]. Estes recursos poderiam alavancar programas focados em fortalecer a infraestrutura em areas
estratégicas, como saneamento basico, complexo da salde, habitacao, transporte de massa nos grandes centros urbanos etc.
Uma vez mais, a ideia € canalizar os recursos por meio de programas de financiamento com o BNDES, CEF, BB e demais bancos
publicos e agéncias de fomento, que poderao alavancar o volume final de empréstimos. Por fim, as reservas internacionais nao
devem ser mobilizadas como fonte de financiamento, pois representam uma linha de defesa externa importante em tempos de
elevada instabilidade internacional.

E horadeo governo assumir que a crise € grave g, portanto, demanda uma atuacao robusta e coordenada em todas as areas,
inclusive na economia. E preciso preservar a reproducao da vida cotidiana da sociedade. No caso da intermediacao financeira, é
essencial manter a confianca na capacidade de atuacao do Estado. Este € o garantidor, em Gltima instancia, da estabilidade
monetaria e financeira. No caso do Brasil, esta atuacao pode ser facilitada pela presenca dos bancos publicos.

Nao basta o BCB criar condicoes para que os bancos emprestem, se estes simplesmente decidirem nao fazé-lo. Como tem sido
documentado por estudos técnicos, o crédito privado é pro-ciclico em todos os momentos, ao passo que o crédito publico
pode ser contra ciclico e gerar resultados positivos em momentos de necessidade[6].

O Brasil ainda conta com instituicoes financeiras oficiais que, se bem instruidas e geridas, poderao representar uma linha de
apoio central para conter os efeitos econdmicos depressivos da crise em curso. O principal obstaculo no momento para que tal
arma poderosa seja utilizada é de natureza ideologica: os comandantes da economia brasileira foram contaminados, de forma
aparentemente irreversivel, pelo virus do neoliberalismo. Este oblitera a capacidade de raciocinio objetivo e pragmatico,
especialmente em momentos tao dramaticos como o que estamos vivendo[7].

Em sintese, a crise é grave, mas seus efeitos podem ser mitigados com a utilizacao adequada de instrumentos piblicos. Para
tanto, a acao racional e eficiente do Estado é necessaria. Esta nao se da no vacuo, pessoas competentes e comprometidas
com o bem comum e instituicoes sao necessarias. O Brasil possui estes ativos, todavia eles nao estao sendo mobilizados. Se
isso nao for feito, a perda de vidas, de empregos e de negdcios sera maior do que o necessario.

[1] Ver as medidas em: http://www.economia.gov.br/noticias/2020/marco/confira-as-medidas-tomadas-pelo-ministerio-da-
economia-em-funcao-do-covid-19-coronavirus. Para uma avaliacao critica, que permite verificar que os recursos adicionais
novos (em potencial) das medidas anunciadas € de cerca de 2% do PIB, ver: https://observatorio-politica-
fiscal.ibre.fgv.br/posts/politicas-que-estao-sendo-adotadas-para-o-combate-ao-covid-19-experiencia-internacional-e-o. As
comparacoes internacionais estao disponiveis em: https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covidl9/Policy-Responses-to-
COVID-19.

[2] Ver as medidas em: https://www.bcb.gov.br/conteudo/home-
ptbr/TextosApresentacoes/Apresenta%C3%A7%C3%A30_RCN_Coletiva%2023.3.2020.pdf.

[3] Ver: https://valorinveste.globo.com/mercados/brasil-e-politica/noticia/2020/03/24/com-coronavirus-mercado-
abandona-otimismo-e-aposta-em-retracao-do-pib.ghtml; https://www.infomoney.com.br/minhas-financas/bancos-se-
comprometem-a-prorrogar-dividas-mas-clientes-tem-problemas-e-juros-podem-aumentar/.

[4] Ver: https://economia.uol.com.br/noticias/redacao/2020/03/26/alta-de-juros-e-queda-de-prazo-para-cliente-ja-ocorre-
diz-presidente-do-bc.htm; https://www.infomoney.com.br/minhas-financas/bancos-se-comprometem-a-prorrogar-dividas-
mas-clientes-tem-problemas-e-juros-podem-aumentar/.

[5] Ver: https://www.dieese.org.br/notatecnica/2020/notaTec222PEC187.html.
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[6] Em especial, ver os seguintes estudos do Banco Mundial: “Global Financial Development Report 2013: Rethinking the role of
government in finance”, 2012; “Global Financial Development Report 2015/2016: long-term finance”, 2015; “2017 Survey of
National Development Banks, Washington, DC: the World Bank.”, 2018; “Global Financial Report 2017/2018 - Bankers without
Boarders”, 2018. E, também, UNCTAD 2016, The Role of Development Banks in Promoting Growth and Sustainable
Development in the South, Geneva: United Nations Conference on Trade and Development.

[7] Sobre este tema, ver o artigo “As amarras ideoldgicas sao piores do que o virus?” (https://www.ufrgs.br/fce/as-amarras-

ideologicas-sao-piores-do-que-o-virus/).
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