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BANCO CENTRAL DO BRASIL

Brasilia (DF), 13 de margo de 2019.

Discurso de llan Goldfajn na cerimodnia de transmissao do cargo de

Presidente do Banco Central do Brasil.




Exmo. Sr. Ministro Paulo Guedes, na pessoa de quem cumprimento os Ministros de Estado e as

autoridades do Poder Executivo, Legislativo e Judicidrio.

Exmo. Sr. Roberto Campos Neto, Presidente do Banco Central do Brasil (BC).

llustres representantes das instituicbes e das entidades representativas do Sistema Financeiro

Nacional (SFN) e de outros setores da economia.

Srs. diretores do BC, na figura de quem cumprimento ex-presidentes, ex-diretores e todos os

servidores do Banco Central.

Senhoras e senhores representantes da imprensa.

Amigos, colegas, familiares e demais convidados.

Quero comecar expressando minha satisfacdo e honra em ter servido ao pais no cargo de
presidente do Banco Central do Brasil. Muitos me perguntam qual a diferencga entre o trabalho no
BC e os que tive no setor privado. A resposta é que a relevancia e a escala do trabalho no BC é

Unica, dificil de ser igualada no setor privado.

Esses ultimos anos no BC foram extraordindrios. Poder servir a sociedade como presidente do BC
€ uma experiéncia inigualavel. Ndo porque tenha me divertido: acorda-se diariamente com o peso
do dever e a responsabilidade de liderar uma instituicdo que é responsavel pela estabilidade
financeira e monetdria do pais. Mas a sensacdo de dever cumprido torna a experiéncia mais do

que recompensadora.

Senhoras e senhores,

Tive a satisfacdo e honra de liderar essa instituicio em um periodo que, acredito, houve maior
comunicacdo com a sociedade, interlocucdo crescente com os trés poderes, assim como ganhos

de credibilidade para o BC.
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No meu discurso de posse, prometi estabelecer uma comunicacdo simples, direta e concisa,
visando transmitir da melhor forma a visdo do BC, inclusive as incertezas quanto a perspectiva de
diferentes trajetdrias para a conjuntura econdmica. O aumento de transparéncia, através dos
canais formais de comunicacao, contribuiu para conseguirmos alinhar expectativas e projecdes de

inflagdo as metas de inflagdo para os préximos anos, objetivo principal do BC.

Com a colaboracdo da diretoria, e o excelente corpo funcional desta instituicdo, cumprimos a
missao institucional do Banco Central do Brasil, de “assegurar a estabilidade do poder de compra

da moeda e um sistema financeiro sdlido e eficiente”.

A acdo firme do BC, perseverando na busca da meta de inflagdo mesmo num momento inicial
critico, aliada a um redirecionamento geral da politica econdmica, retomando a importancia do
velho e bom tripé macroecon6mico, permitiu uma desinflacdo relevante, indo de quase 11% no
comego de 2016, para em torno de 4% esse ano e no préoximo. A queda das expectativas e
projecdes de inflacdo permitiu desmontar os mecanismos de defesa dos formadores de precos e
liberar as forcas de demanda e oferta para fazerem seu trabalho, apds dois anos anteriores de

combinacdo perversa de recessao e inflacdo alta.

A desinflacdo e a queda das expectativas e projecdes de inflagdo propiciaram as condi¢Ges para a
reducdo da taxa basica de juros Selic para o seu minimo histérico de 6,5% a.a. E essa reducao
ocorreu de forma sustentdvel, evidenciado pelo fato de os juros de mercado para os préximos
anos indicarem confian¢a que podemos ter um patamar mais baixo de juros de forma estrutural

no futuro, dependendo da aprovacao das reformas e ajustes.

A politica monetdria tem estimulado a economia. Com a queda da taxa Selic, os juros reais da
economia cairam para niveis também historicamente baixos. E o crédito voltou a crescer. Apds
anos de desalavancagem o crédito total subiu 5,5% em 2018, enquanto o crédito com recursos

livres cresceu 11,2% no mesmo periodo.

O BC também contribuiu para o crescimento mantendo a estabilidade da economia num ano de
incertezas internas e externas. A subida dos juros nos EUA, a valorizacdao do ddlar e depreciacao
das moedas locais, e a fuga de recursos para economias avangadas, pressionaram os paises

emergentes, levando inclusive a crises econdmicas em alguns casos.
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Em funcdo de uma inflacdo sobre controle, o BC pdde manter a taxa Selic estavel, num ano onde
a grande maioria dos bancos centrais dos paises emergentes se viu forcado a elevar a sua taxa
basica. Essa postura de cautela, serenidade e perseveranga do BC preservou o arcabouc¢o de metas
para a inflacdo e evitou retirar o estimulo monetario necessdrio para a recuperacdo da economia

brasileira.

O BC nao se furtou a atuar na sua missdo de assegurar um sistema financeiro sdlido e eficiente. O
sistema financeiro passou por um real teste de estresse, atravessando uma das maiores recessoes
da nossa histdria, além de outras volatilidades e incertezas domésticas e internacionais. Hd uma
percep¢do crescente de que podemos contar com um sistema financeiro sélido, liquido e bem

capitalizado.

A Agenda BC+ — que reune agdes nos pilares: cidadania financeira, sistema financeiro mais
eficiente, legislacdo mais moderna e redugdo do custo do crédito — foi uma das iniciativas de que
tenho mais orgulho de ter liderado. Foram 68 acdes ao todo nesse periodo em que estive a frente

do BC, das quais 41 ja concluidas e 27 em andamento.

Varias acbes tiveram o objetivo de incentivar a competicdo no SFN, entre as quais eu gostaria de

citar as seguintes:

e Empoderamento de instituicdes menores através da segmentacao e da proporcionalidade
na regulacdo prudencial (Res. n? 4.677/2018);

e Regulamentacdo das fintechs de crédito, as Sociedades de Crédito Direto (SCD) e as
Sociedades de Empréstimo entre Pessoas (SEP) (Res. n? 4.656/2018);

e Desburocratizacdo para a participacdo de capital estrangeiro em fintechs (Decreto n2
9.544/2018);

e Promocgdo de uma maior competicdo na oferta de servicos de pagamento;

e Portabilidade de conta-salario (Res. n? 4.639/2018);

e Moderniza¢do do relacionamento BC e CADE, com a delineacdo de competéncias e
estratégias de colaboragdo mutua (Acordo de Entendimento e PLP 499/2018);

e Estabelecimento de multas mais efetivas e a modernizacdo das ferramentas de negociag¢ado
do BC (Lei n? 13.506/2017);

e Modernizacdo do Cadastro Positivo, aprovada na manhd de hoje na Comissdo de

Constituicao, Justica e Cidadania (CCJ) do Senado Federal;
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Nesse mesmo sentido, agimos de modo a flexibilizar os direcionamentos e aumentar a eficiéncia

do sistema. Foram vdrias a¢des, entre as quais eu destacaria:

e A nova taxa de financiamento do BNDES (TLP) e a automatizacdo de calculo da TJLP (Lei n2
13.483/2017);
o A modernizacdo da taxa de remuneracao dos recursos do BNDES, com a criacdo da
TLP, estd tendo efeitos relevantes sobre o mercado de capitais brasileiro.
= As emissOes de debéntures quase dobraram entre 2017 e 2018. Em
setembro de 2017, as emissdes acumuladas em 12 meses eram de 80
bilhdes, avangando para 151 bilhdes em dezembro de 2018.
= Dentre as empresas que emitem debéntures, o saldo de debéntures passou
a ser inclusive maior que o saldo de crédito bancdrio. O saldo de debéntures
passou de RS 239 bilhdes em setembro de 2017 para RS 357 bilhdes em
dezembro de 2018, enquanto que o saldo de crédito bancério passou de RS
239 bilhdes para RS 230 bilhes.
o A flexibilizacdo do uso dos recursos da poupanca para o crédito imobiliario (Res. n?
4.676/2018)
e Criagdo e regulamentagdo da LIG (Res. n° 4.647 e 4.654, e as Circulares n°- 3.891, 3.895 e
3.896, todas de 2018)
e A definicdo de novas metodologias para o calculo das taxas dos fundos constitucionais,
refletindo de maneira mais adequada as condi¢es de mercado (Lei n2 13.682/ 2018)
e A modernizagdo do calculo dos encargos das operagdes de crédito rural — Plano Safra (Res.
N2 4.668/2018);
e Estabelecimento de um grupo de trabalho para redefinir o modelo de fomento a atividade

rural;

No intuito de melhorar as garantias no sistema, houve também medidas importantes, como:

e A duplicata eletrénica (PLC 73/2018)
e O registro eletronico de garantias (Res. n2 4.638/2018)

e A regulamentacdo de recebiveis de cartdo de crédito (Res. n? 4.707/2018, Circular n2

3.924/2018 e Consulta Publica n? 68/2018)
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No mercado de cartbes de crédito, houve avancos como a diferenciacio de precos, a
interoperabilidade das mdaquinas de cartdo, limite de 30 dias para o devedor permanecer no
crédito rotativo, limite para cobranga de encargos por atraso e o fim da cobranc¢a de encargos
diferenciados por atraso (Circular n2 3.815/2016, Lei n? 13.455/2017, Res. n? 4,549/ 2017, Res. n?
4.655/2018 e outros).

Com a contribuicdo dessas acdes, as taxas de juros bancarios e os spreads tiveram trajetoérias

declinantes.

A taxa de juros do Indice de Custo de Credito (ICC), que mede os juros médios cobrados em todo
o estoque de crédito do sistema, recuou para 20,45% a.a. em dezembro de 2018. A queda no
segmento livre do ICC foi de 7 p.p. entre maio de 2016 e dezembro de 2018. As taxas de juros nas
concessoes (auferidas no més que foram concedidas) cairam mais: recuaram mais de 16 p.p. no

mesmo periodo.

A reducdo das taxas de juros bancdrias foi especialmente relevante no cartdo de crédito rotativo.
Entre maio de 2016 e dezembro de 2018, o custo do rotativo regular recuou de 437% a.a. para
268% a.a., um recuo de 169 p.p. No mesmo periodo, o custo do rotativo ndo regular recuou 199
p.p. Desse modo, o custo total do crédito rotativo caiu quase pela metade, de 475% a.a. para 285%

a.a.

Senhoras e senhores,
Ha muito ainda a ser feito tanto no BC quanto na politica econdmica como um todo.

A Agenda BC+ é viva. Tem ag¢des que ainda ndo se materializaram e outras que naturalmente
devem surgir. Entre as acGes futuras queria ressaltar uma: a autonomia do Banco Central do Brasil.
E necessario tornar a atual autonomia de facto em uma autonomia de jure. Seria um passo natural

e contribuiria para reduzir o risco Brasil e elevar o crescimento de forma sustentavel.

Na politica econdémica, considero que as politicas anunciadas e os esforcos atuais tém a direcao
correta. O governo esta imbuido do propdsito de levar a frente reformas estruturais importantes
para colocar as nossas contas publicas em ordem e melhorar o ambiente de negdcios em nosso
pais.
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A eficiéncia da politica monetaria do BC sera tanto maior quanto mais bem-sucedidos forem esses

esforcos na implantacdo de reformas e na recuperacao fiscal.

Nesse sentido queria desejar bom trabalho e boa sorte ao novo presidente e a diretoria do BC,
inclusive aos novos diretores Bruno e Jodo Manoel. Roberto Campos Neto tem toda a experiéncia
necessaria e a qualidade para liderar com exceléncia o BC e contribuir de forma decisiva para a

politica econdmica do pais.

Senhoras e senhores,

Quero finalizar agradecendo a todos que compartilharam comigo e me deram apoio nesses

ultimos dois anos e nove meses no BC.

Primeiro queria agradecer aos diretores do BC (Anthero, Carlos, Carolina, Feltrim, Isaac, Mauricio,
Otdvio, Paulo, Reinaldo, Sidnei e Tiago), ao procurador geral Cristiano Cozer, ao Chefe de Gabinete
Leonardo e ao Secretario Executivo Adalberto, através de quem agradeco a todos os servidores do
Banco Central, que me acompanharam de perto nessa empreitada, tanto pelo apoio em todos os
momentos, inclusive ao enfrentarmos os desafios, quanto pelos ensinamentos ao longo desse
percurso. Sempre contei com a competéncia e obtive apoio decisivo dos servidores do BC, dos
guais testemunhei reiteradamente a eficiéncia e o comprometimento com sua missao

institucional.

Agradeco a equipe econdmica do governo anterior, primeiro sob lideranca do ministro Henrique
Meirelles, e depois do Eduardo Guardia. Ao Henrique Meirelles agradeco pela confianca que
depositou em mim. Ao Eduardo Guardia pela amizade, colaboracao e dedicacao. Queria agradecer
aos integrantes de suas equipes, Ana Paula Vescovi, Fabio Kanczuk, Jodo Manoel Pinho Mello,
Jorge Rachid, Mansueto de Almeida, Marcello Estevao, Marcos Mendes, entre tantos outros, cuja

colaboracdo com o BC foi essencial para os resultados obtidos conjuntamente.

Queria também agradecer ao ministro Paulo Guedes e ao presidente do BC, Roberto Campos Neto,
pela excelente transicdo que estamos fazendo e, principalmente, por assumirem esse grande

desafio de comandar a politica econ6mica e monetaria do pais, em nome de todos nés.
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Agradeco a muito boa interlocugcdo com outros ministérios, drgdos de controle, assim como com

a Cadmara de Deputados, o Senado e o Judiciario.

Agradeco também aos amigos e colegas que me deram apoio decisivo nesse periodo. Assim como
ao Arminio Fraga e aqueles que me inspiraram e motivaram minha carreira, espero que eu também

tenha servido de motivagdo para alguns ao longo desse periodo.

Por fim, o mais importante, agradeco a minha familia que aceitou embarcar comigo nesse desafio
e que me deu suporte e compreensao durante esse periodo de longas auséncias pessoais. Agora

espero retribuir com um periodo mais tranquilo, pelo menos na quarentena.

Obrigado.
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