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Substitutivo do Senado
a "PEC do Orcamento de Guerra” mantém escandalosa
transformacao de papéis podres dos bancos em Divida Publica

Estamos diante da mais escandalosa transformacdo de
derivativos, créditos incobraveis e outros papéis podres existentes nas
carteiras dos bancos em Divida Publica.

Os bancos ficardo livres de sua papelada podre e ainda
receberdo titulos da divida publica e seus elevados juros!

O Banco Central ficara com a papelada podre dos bancos em
seu balanco, gerando prejuizo de trilhbes que, segundo a Lei de
Responsabilidade Fiscal, é transferido ao Tesouro Nacional, ou seja,
para as costas do povo brasileiro.

O Senado ndo pode permitir que essa trapaca passe a fazer
parte da Constituicdo Federal!

Maria Lucia Fattorelli

O Substitutivo apresentado em 13.03.2020 pelo Senador Antonio Anastasia
(PSDB/MG), altera parcialmente o texto da PEC 10/2020, em especial o paragrafo
que autoriza o Banco Central atuar no mercado de balcdo. No texto anterior essa
matéria era tratada no §9° do Art. 115, e no texto atual, consta do Art. 7° da PEC.

Esse Substitutivo tenta dar ares de controle das operacdes de que trata o seu
Art. 7°, porém, nao modifica a sua esséncia, tendo em vista que, em resumo, tal
artigo:

* mantém o escandaloso esquema denunciado no documento ALERTA AO
SENADO — PEC 10/2020 e MP 930/2020, divulgado pela Auditoria Cidada da
Divida* em 13.03.2020;

 mantém a autorizacdo para o Banco Central atuar no desregulado mercado
de balcdo, como um agente independente, assumindo riscos e
prejuizos dos bancos sem limite e sem exigir contrapartida alguma
ao pais;

« mantém o uso de dinheiro publico para a compra da carteira podre de
bancos, com onus de 100% ao Tesouro Nacional;

! ALERTA AO SENADO — PEC 10 e MP 930, disponivel em: https://auditoriacidada.org.br/conteudo/alerta-ao-senado-
pec-10-2020-e-mp-930-2020/




« mantém ajuda injustificada de varios trilhoes de reais unicamente
aos bancos, e ndao a economia do pais ou a sobrevivéncia das empresas
geradoras de empregos para a populacao;

* mantém a transformacao, em titulos da Divida Publica, de trilhoes de
reais de derivativos, créditos incobraveis e papéis podres acumulados
durante anos nas carteiras dos lucrativos bancos, que inclusive ja se
ressarciram dessas perdas por meio da provisao deduzida de seu lucro
tributavel em cada ano;

* mantém a geracdo de trilhdes de reais de Divida Publica
completamente ilegitima, resultante da transformacao de carteira podre
de bancos;

 mantém a falta de transparéncia das operagoes, pois as informacoes das
operacdes ndao observam sequer dos “Procedimentos Minimos”
determinados pela Anbima?;

* mantém a pratica de operacdes altamente temerarias para os cofres publicos,
pois a avaliacao de rating deve ser considerada apenas como uma
informacao adicional e nao uma condigao suficiente para a aquisicao
de créditos privados, conforme recomendacao da Anbima em Parecer
de Orientacao 11/2008;

« mantém a falta de transparéncia ao mencionar que sera feita prestacao
de contas “do conjunto” de operacdoes, como um pacote, e nao
individualmente, com todos os detalhes contidos no Parecer de Orientacao
11/2008 da Anbima que, alias, deveria ser observado ANTES da realizacao
das operacoes;

* mantém a temeridade da operacdo em relacao a instabilidade de preco de
referéncia dos papéis no desregulado mercado secundario, em
especial em tempos de crise, ndao sendo suficiente apenas uma informagao
emitida por alguma instituicdo do mercado que pode ser justamente a
interessada em se livrar do crédito podre;

* mantém a subserviéncia do Banco Central a instituicao privada BIS,
de onde emanam as determinag0es para essa atuagao dos bancos centrais de
varios paises a servico da banca privada;

e mantém a auséncia de motivacdo e justificativa minimamente
plausivel para a aquisicao, pelo Banco Central, de titulos podres da
carteira de bancos, no valor de trilhdes de reais, as custas do
Tesouro Nacional, sacrificando ainda mais o povo brasileiro.

1 - A PEC 10 BENENFICIARA EXCLUSIVAMENTE OS BANCOS E NAO AS
EMPRESAS

Inicialmente, é preciso ressaltar que o Relatério que acompanha o
Substitutivo da PEC 10/2020 apresentado ao Senado confessa textualmente que OS
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UNICOS BENEFICIARIOS DA ATUAGAO DO BANCO CENTRAL NO MERCADO
SECUNDARIO SERAO OS BANCOS!

Contrariamente a diversos discursos®, inclusive do atual presidente do Banco
Central, NENHUMA EMPRESA SERA AJUDADA, como se comprova no trecho do
Relatério transcrito a seguir:

Por outro lado, a natureza do mercado secundario e as caracteristicas
dos titulos a serem adquiridos impedem que se imponha restricoes
relativas a dispensa de pessoal ou as bonificacbes de diretores de
empresas, pois a empresa nao-financeira emissora do titulo
nao é a beneficiaria da aquisicdo no mercado secundario, gue
tem carater fluido. Em verdade, o grande objetivo desta medida é dar
liquidez ao mercado secundario, gerando confianca em seu regular
funcionamento, sem beneficiar individualmente qualquer
empresa, mas sim todo o sistema de crédito. Dai a impossibilidade
de acolher as emendas que se referem a estas limitacbes, ndo por seu
Jjusto mérito, mas por impossibilidade fatica.

Portanto, empresa que eventualmente tenha emitido debéntures ou qualquer
um dos outros derivativos mencionados no Art. 7° da PEC “ndo é a beneficiaria da
aquisicdo no mercado secundario”

O dinheiro publico que o Banco Central vai usar em sua atuacdo no
mercado secundario ira somente para os bancos!

Se o objetivo da PEC 10/2020 é injetar liquidez nos bancos para ajudar o
mercado como um todo, outro texto deve ser preparado para isso, tomando como
exemplo as experiéncias internacionais que de forma legitima injetam recursos de
forma conectada a garantia de empregos, organizando as empresas de acordo com o
seu porte, levando em consideracao as que ja repactuaram dividas e as que tém
capacidade de recuperar e gerar emprego para a populacao, além de varios aspectos
que essa PEC nem passa perto!

O que consta dessa PEC 10/2020 configura mero oportunismo, pois
se resume a mera compra, pelo Banco Central, de carteira podre
acumulada no passado por bancos, sem limite ou controle algum,
transferindo-se todos os riscos e prejuizos desses lucrativos bancos para
as costas do Tesouro Nacional! Nao se tem noticia de operacao semelhante
por qualquer Banco Central do mundo!

* Conforme publicado em diversos jornais (https://noticias.r7.com/economia/ativos-alvo-de-pec-que-permite-ao-bc-
comprar-titulos-privados-somam-r9729-bi-diz-campos-neto-09042020 ), Roberto Campos Neto, “defendeu aos
senadores que a ferramenta para o BC representa uma garantia de que o crédito chegara ao tomador final.” Tal
declaragdo conflita com o que consta do relatério do Substitutivo da PEC 10 apresentado ao Senado, o qual rejeitou
diversas emendas devido ao fato de as empresas emissoras dos papéis negociados ndo serem as beneficidrio das
compras que serdo feitas pelo BC .




Conforme ja detalhado no documento ALERTA AO SENADO, ao comprar
titulos no mercado secundario, o Banco Central ndo estara ajudando nenhuma das
empresas que eventualmente tenham emitido titulos privados, porque no mercado
secundario os fluxos de dinheiro acontecem entre investidor e investidor; estara
unicamente tendo a possibilidade de comprar os titulos privados em poder de
investidores, dentre os quais sobressaem as carteiras de papéis podres dos bancos.

Segundo levantamento amplamente divulgado em novembro/2019, portanto,
bem antes da pandemia do coronavirus, por diversos veiculos da grande midia*, a
“carteira podre” dos grandes bancos somava R$ 1 trilhdo, sem computar a
correcao monetaria, e compreendia créditos acumulados ao longo de 15 anos! Ao
calcular a correcdo monetaria desses créditos, chegaremos a imensuravel cifra de
varios trilhdes!

Declaracdo do atual presidente do Banco Central®, Roberto Campos Neto,
cita que essas operagoes poderdo atingir a cifra proxima de R$ 972,9 bilhoes. Ele
sd nao mencionou se tal valor compreende a atualizagdo monetaria dos papéis ou
nao! Acrescentou ainda os tipos de derivativos financeiros incluidos nesse
pacote:

Sozinhas, as debéntures respondem por 49,1%
deste total, com 477,6 bilhbes de reais, segundo dados
referentes a marco divulgados por Campos Neto em
apresentacdo por videoconferéncia com senadores para
explicacdo da PEC.

Segundo a apresentacdo, também entram nesse grupo
cédulas de crédito imobiliario (CCI), certificados de
recebiveis imobiliarios (CRI), certificados de recebiveis
agricolas (CRA), notas comerciais, cédulas de crédito
bancario (CCB), e fundos de direitos creditorios. O novo
instrumento de compra ndo abarca bolsa e cotas de fundos de
investimento, ressaltou Campos Neto.

Assim, a atuacdo do Banco Central no desregulado mercado secundario ou de
balcdo irad transferir, aos cofres publicos, a carteira podre de bancos, composta por
esses derivativos acumulados ao longo de varios anos.

Essa ajuda aos bancos pelo Banco Central é totalmente injustificavel, tendo
em vista que os bancos ja se ressarciram dessa perda, reduzindo o seu lucro

4 EPOCA NEGOCIOS GLOBO https://epocanegocios.globo.com/Economia/noticia/2019/11/epoca-negocios-retomada-
da-economia-pode-destravar-carteira-de-r-1-tri-em-creditos-podres.html
5 https://www.moneytimes.com.br/ativos-privados-que-bc-pode-comprar-caso-pec-seja-aprovada-somam-r-9729-

bilhoes/




tributavel anualmente por meio de provisdo de bilhdes! Somente no ano de 2015
essa provisdo atingiu quase R$190 bilhdes®!

Ademais, cabe lembrar que os bancos tém apresentado lucros de dezenas de
bilhdes todos os anos, batendo recordes sobre recordes de lucros a cada trimestre,
nao tendo sido nem um pouco afetados pelo acimulo de perdas com seus créditos
podres ao longo dos anos, dos quais ja se ressarciram, como antes mencionado.

Dessa forma, Senadores(as) devem estar cientes, ao votar o novo Art. 7° da
PEC 10/2020, que os trilhdes de dinheiro publico usados pelo Banco Central NAO
BENEFICIARAO EMPRESA ALGUMA, MAS SOMENTE BANCOS, DE FORMA
TOTALMENTE INJUSTIFICADA!

Apenas os bancos serdo ajudados’, mais uma vez, pois ficardo livres dos
papéis podres e receberdo titulos da divida publica brasileira, que paga os maiores
juros do mundo®!

Conforme mencionamos no ALERTA, se a intengdo do governo fosse ajudar
as empresas, fazer com que aquelas que emitem os titulos tivessem suporte
financeiro e pudessem atravessar a crise, 0 dinheiro deveria ser dado a elas por meio
de linhas diretas de crédito favorecido, com juros baixos e longo prazo de
caréncia, exigindo-se como contrapartida a garantia de pagamento dos
salarios dos empregados de cada empresa beneficiada e a manutencao dos
empregos. Em sentido oposto estd a compra de titulos de crédito privado no
mercado secundario, que configura expressamente uma ajuda injustificada somente
aos bancos, que se livrarao de papéis podres que superam R$ 1 trilhdo e receberao
os titulos da divida publica brasileira, que paga os maiores juros do mundo! E por
isso que o Senado nao pode admitir o Art. 7° dessa PEC!

2 - USO DE DINHEIRO PUBLICO E ONUS DE 100% PARA O TESOURO
NACIONAL

O novo texto suprime o trecho que constava da versao anterior da PEC
10/2020, segundo o qual o Tesouro aportaria pelo menos 25% do valor das
operacOes realizadas pelo Banco Central no mercado secundario. Essa omissao
poderia levar ao equivocado entendimento de que ndo mais se estaria
comprometendo recursos publicos com a compra da carteira podre dos bancos,
quando, na realidade, ocorrera o comprometimento de 100% de recursos do
Tesouro Nacional nessas operacoes!

6 https://www.correiobraziliense.com.br/app/noticia/economia/2016/02/04/internas_economia,516532/reserva-de-
bancos-contra-calotes-vai-a-r-183-7-bi.shtml

7 https://auditoriacidada.org.br/conteudo/carteira-podre-de-trilhoes-dos-bancos-nas-costas-do-povo-brasileiro/

8 https://auditoriacidada.org.br/conteudo/caciques-do-mercado-financeiro-tentam-esconder-rombo-escondido-na-
pec-do-orcamento-de-guerra-por-maria-lucia-fattorelli/




Esse comprometimento de 100% de recursos do Tesouro Nacional nas
operacoes do Banco Central no mercado de balcdo ocorrera tanto na hipdtese da
compra da carteira podre dos bancos ser paga diretamente com titulos do Tesouro
Nacional, em uma troca direta, como na hipotese de o pagamento ser efetuado pelo
Banco Central no ato da operacao, pois, ao final, a totalidade dos prejuizos do Banco
Central é transferida para o Tesouro Nacional, como dispde a Lei de
Responsabilidade Fiscal (Art. 79, §19).

3 - ATUACAO DO BANCO CENTRAL EM MERCADO DE BALCAO E A
AUSENCIA DA DEVIDA TRANSPARENCIA E DO CONTROLE EFETIVO

O Substitutivo da PEC 10/2020 apresentado ao Senado mantém a autorizacao
para que o Banco Central possa atuar no desregulado mercado de balcao
(secundario), assumindo riscos e prejuizos dos bancos sem limite e sem exigir
contrapartida alguma ao pais.

Tal mercado funciona de forma desregulada, sem supervisao alguma,
podendo as negociacdes acontecer apenas por telefone, entre 2 investidores
independentes!

No caso, o Banco Central sera um desses agentes “independentes”, porém,
usando recursos publicos para comprar os papéis podres de bancos, como ja
detalhado no documento ALERTA AO SENADO - PEC 10/2020 e MP 930/2020,
divulgado em 13.03.2020 pela Auditoria Cidada da Divida®.

O Substitutivo tenta dar ares de que estaria estabelecendo controles para
essa atuacdo do Banco Central no mercado de balcdo, porém, o que o novo texto
menciona é completamente indcuo, conforme argumentos a seguir expostos.

O texto do inciso II do Art. 7° menciona que seria necessaria “avaliacdo de
qualidade de crédito realizada por pelo menos uma das trés maiores agéncias
internacionais de classificacdo e preco de referéncia publicado por entidade do
mercado financeiro acreditada pelo Banco Central”, e cita os tipos de titulos
privados que o Banco Central podera negociar:

a) debéntures ndo conversiveis em agoes;

b) cédulas de crédito imobiliario;

¢) certificados de recebiveis imobilidrios;

d) certificados de recebiveis do agronegdcio;

e) notas comerciais; e

f) cédulas de crédito bancario.

° ALERTA AO SENADO - PEC 10 e MP 930, disponivel em: https://auditoriacidada.org.br/conteudo/alerta-ao-senado-
pec-10-2020-e-mp-930-2020/




Inicialmente, cabe ressaltar que todos esses papéis sdo DERIVATIVOS! A
crise de 2008 ja nos deixou licdes dramaticas acerca desses derivativos altamente
toxicos que se encontram em poder de bancos!

3.a - Fraudes envolvendo emissao de Debéntures

Em entrevista a Reuters, publicada em varios jornais, como ja mencionado, o
atual presidente do Banco Central afirmou que a maior parte do valor seria referente
a debéntures (R$477,6 bilhdes)!

Diversas noticias disponiveis na internet tratam de fraudes envolvendo a
emissao de debéntures por empresas privadas, a exemplo da noticia publicada pelo
jornal Estado de S. Paulo (Estaddo), segundo a qual uma empresa de R$ 500 de
capital emitiu debéntures no montante de R$ 750 milhdes'®:
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Empresa de R$ 500 emitiu R$ 750 milhoes em
debéntures nas fraudes contra previdéncia de
servidores
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Outra noticia menciona investigacdo da CVM*! relacionada a fraude na emissdo
de debéntures:

0 htps://politica.estadao.com.br/blogs/fausto-macedo/empresa-de-r-500-emitiu-r-750-milhoes-em-debentures-nas-
fraudes-contra-previdencia-de-servidores/

11 https://valor.globo.com/financas/noticia/2019/07/15/cvm-apura-fraude-em-debentures.ghtml
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CVM apura fraude em debéntures

Por Juliana Schincariol, Do Rio — Valor

1905h00- Aualizado hs 8 mese iy ©®

A CVM investiga fraudes na emissao de debéntures destinadas a captar
recursos de Regimes Préprios de Previdéncia Social (RPPS) de Estados e
municipios. As captacdes se valeram da Instrucao 476, da CVM, que
autoriza a empresa emissora a nao fazer registro prévio da operagao
quando se tratar de grupo restrito de investidores. Nos casos
investigados, as emissdes foram compradas por fundos que tinham
como cotistas apenas os RPPS. A CVM apurou que as empresas nao
ofereceram informacdes verdadeiras, deram destinacéo indevida aos
recursos e supervalorizaram garantias, entre outras irregularidades.

A matéria publicada pelo Valor Econdmico®? trata de 3 casos de dezenas de
milhdes cada um, envolvendo emissdes de debéntures que “possuiam caracteristicas
similares as irregularidades investigadas em operacoes da Policia Federal,
como Encilhamento e Papel Fantasma: uma empresa de participacoes era
criada e, embora com capital social baixissimo e sem oferecer garantias,
recebia autorizacdo para emitir debéntures. Na sequéncia, os titulos eram
comprados por fundos de investimento cujos cotistas eram institutos de previdéncia,
mediante pagamento de vantagens a pessoas relacionadas aos fundos e aos RPPS -
0S processos ndo apontam quais seriam os regimes proprios envolvidos nos casos.

Outra noticia'®> menciona prisdes por fraudes na emissdo de debéntures que
ultrapassam R$1,3 bilhdo:

12 https://valor.globo.com/financas/noticia/2019/07/15/cvm-apura-fraude-em-ofertas-via-476.ghtml
13 https://agencia-brasil.jusbrasil.com.br/noticias/565871067/pf-prende-13-pessoas-em-operacao-contra-fraudes-em-
institutos-de-previdencia




PF prende 13 pessoas em operacao
contra fraudes em institutos de
previdéncia

i 0

~==w Publicado por Agéncia Brasi

Em sete estados, 13 pessoas foram presas hoje (12) pela Policia Federal na
Operacao Encilhamento, que apura fraudes que envolvem a aplicacio de 28
institutos municipais de previdéncias em fundos de investimento que tém,
entre seus ativos, debéntures sem lastro emitidas por empresas de fachada. Os

nomes dos presos nao foram divulgados.

O valor das debéntures ultrapassa R$ 1,3 bilhdo. A operacao, que ainda
prossegue, é a segunda fase da Operacao Papel Fantasma. Esta seria a sexta
acao da Policia Federal que mira fraudes em institutos municipais de

previdéncia social.

Esses exemplos ilustram a fragilidade dos papéis que o Banco Central pretende
adquirir por cerca de meio trilhdo de reais as custas do Tesouro Nacional!

3.b - Falta de observancia sequer dos "“Procedimentos Minimos”
determinados pela Anbima

Os outros derivativos autorizados pelo Art. 7° da PEC 10/2020, criados pela Lei
10.931/2004, sao igualmente titulos privados considerados tao frageis, que a Anbima
estabeleceu “procedimentos minimos” que os gestores devem adotar para a
aquisicdo desses créditos privados'®, conforme Parecer de Orientacdo 11/2008,
mencionado em trechos da dissertacao de mestrado que disseca a fragilidade das
Cédulas de Crédito Bancario — CCB.

* Anbima — Parecer de Orientacdo 11/2008, citado na Dissertacdo de Mestrado Tatiana Guazzelli, disponivel em
https://teses.usp.br/teses/disponiveis/2/2132/tde-13022014-
112150/publico/Dissertacao_Mestrado_Tatiana_Guazzelli.pdf




Com base no Parecer de OrientagZo n° 11/08, a Anbima, ainda, incluiu em seu
Cédigo de Regulag@o e Melhores Priticas para Fundos de Investimento um novo artigo
que estabelece os procedimentos minimos que os gestores devem adotar para as aquisi¢des
de titulos e valores mobilidrios representativos de dfvidas ou obrigagdes ndo soberanas
(Crédito Privado) para os fundos que estdo sob sua gestdo. Tais procedimentos sdo os

seguintes:

(i) somente adquirir Crédito Privado caso tenha sido garantido o acesso as
informagbes necessdrias a devida andlise de crédito para compra e acompanhamento do

ativo;

(ii) dispor em sua estrutura, ou contratar terceiros, equipe ou profissionais
especializados nas andlises juridicas, de crédito, de compliance e de riscos de operagbes
com Crédito Privado, que possibilitem a avaliagdo do negécio e o acompanhamento do
titulo ap6s sua aquisi¢do;

(iii) exigir o acesso aos documentos integrantes da operago ou a ela acessérios e,
nas operagdes com garantia real ou fidejusséria, a descrigio das condigdes aplicdveis ao

S€u acesso e execuqio:

(iv) monitorar o risco de crédito envolvido na operagdo, bem como a qualidade e

capacidade de execugdo das garantias, enquanto o ativo permanecer na carteira do Fundo;

(v) em operagdes envolvendo empresas controladoras, controladas, ligadas e/ou sob
controle comum da Instituigio Participante gestora e/ou administradora do Fundo, observar
0s mesmos critérios que utiliza em operagdes com terceiros, mantendo documentagdo de

forma a comprovar a realiza¢do das operagdes em bases equitativas;

(vi) adquirir apenas Crédito Privado de emissores, pessoas juridicas, e que tenham

suas demonstragdes financeiras auditadas por auditor independente; e

(vii) utilizar o rating e a respectiva simula do ativo ou do emissor, fornecido por

agéncia classificadora de risco, quando existir, apenas como_informagio adicional &

avaliagdo do respectivo risco de crédito e dos demais riscos a que devem proceder, e ndo

como condig@o suficiente para sua aquisigdo.

Ressalta-se que tais procedimentos ndo se aplicam (i) aos FIDCs e (ii) ao Crédito
Privado que conte com (a) cobertura integral de seguro; (b) carta de fianga emitida por
institui¢do financeira; ou (c) coobrigag@o integral por parte de institui¢do financeira ou
seguradoras ou empresas que tenham suas demonstragdes financeiras auditadas por auditor

independente.

J& a CVM publicou em 2010 o Oficio-Circular/CVM/SIN/N® 02/2010, que tem por
objetivo orientar os administradores de fundos de investimento regulados pela Instrugo
CVM n°® 409/04 quanto aos procedimentos minimos recomenddveis em operagdes com

CCBs, diante dos riscos inerentes a esses ativos.

n



Nenhum dos parametros recomendados no Parecer de Orientacdo 11/2008 da
Anbima estao consignados no texto da PEC, que limita-se a mencionar, de forma
genérica, que “o Banco Central do Brasil fara publicar diariamente as operagoes
realizadas, com todas as respectivas informagdes”, porém, nao especifica que tais
informacdes serao divulgadas de forma individualizada para crédito negociado, com
a devida identificacdo de cada beneficidario da operacdao e do titular do papel
negociado; o valor individualizado da operagdo; a analise individual de cada crédito
em termos de garantias e contra-garantias, origem, analise juridica, riscos,
compromissos aderentes e outros “procedimentos minimos” recomendados pela
Anbima para a aquisicio de créditos privados™!

Na mesma linha, o fato de a PEC mencionar que “o Presidente do Banco
Central prestara contas ao Congresso Nacional, a cada 30 (trinta) dias, do conjunto
das operacOes realizadas”, mantém o risco de realizacao altamente temerarias aos
cofres publicos, pois a PEC fala em prestacao de contas “do conjunto” de operagdes,
e nao individualmente, com todos os detalhes contidos no Parecer de Orientacao
11/2008 da Anbima que, alids, deveria ser observado ANTES da realizacao das
operacoes.

Dessa forma, o fato de constar genericamente que as informagdes serao
prestadas ndo garante a necessdria transparéncia exigida para operacfes que
comprometerdo trilhdes de reais de recursos publicos e que irdo impactar
gravemente o montante da Divida Publica!

3.c - Avaliacao de Risco (rating) deve ser usada somente como informagao
adicional, e nao como condicao suficiente para aquisicao de créditos
privados, segundo a Anbima

O Parecer de Orientagao 11/2008 da Anbima trata das verificagdes a serem
procedidas para a compra de créditos privados, citando varias cautelas relacionadas
a verificacao, analise do crédito e acesso as informacdes da emissora; analises
juridicas de crédito, compliance; riscos; avaliagdo; documentacao; garantias e
respectivas condicOes dessas garantias; ligagdes societarias; auditorias
independentes das demonstracOes financeiras da emitente e a utilizagdo de rating
apenas como uma informacao adicional.

Cabe ressaltar o que diz recomenda a Anbima:
(vii) utilizar o rating e a respectiva sumula do ativo ou do emissor,

fornecido por agéncia classificadora de risco, quando existir, apenas
como informacao adicional a avaliacao do respectivo risco de crédito

15 Anbima — Parecer de Orientacdo 11/2008, citado na Dissertacdo de Mestrado Tatiana Guazzelli, disponivel em
https://teses.usp.br/teses/disponiveis/2/2132/tde-13022014-
112150/publico/Dissertacao_Mestrado_Tatiana_Guazzelli.pdf
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e dos demais riscos a que devem proceder, e nao como condicao
suficiente para sua aquisicao.

Assim, além de sequer existir avaliacdo de rating para diversos desses
créditos privados, a recomendacao da Anbima é no sentido de que tal avaliacao,
quando existir, deve ser usada apenas como informacao adicional e nao como
condicao suficiente para a aquisigao do derivativo.

Por essa razdo, o fato de o Art. 7° da PEC mencionar a necessidade de
“avaliacdo de qualidade de crédito realizada por pelo menos uma das trés
maiores agéncias internacionais de classificacdo” nao é condicao suficiente para
a aquisicdo de créditos privados, conforme recomendacdo da Anbima,
servindo apenas como uma informacao adicional, portanto, sem relevancia
perante as demais informag0es recomendadas.

Ademais, uma das licdes aprendidas com a crise de 2008 foi que o
funcionamento das agéncias de risco tem sido altamente questionado por todos os
lados, inclusive por inimeros estudos académicos®®, devido & sua atuacdo marcada
por conflitos de interesses, pois sao sustentadas pelos bancos e outro “clientes”!

Além disso, grosseiros erros de avaliacao, denincias de venda de
pareceres ¢ até fraudes denunciadas pelo Governo dos Estados Unidos da
América do Norte'” fazem parte do histérico dessas agéncias de risco!

Como se nao bastasse o imenso dano financeiro que essa atuacao do Banco
Central em mercado de balcdo provocara aos cofres publicos, quanto ainda teriamos
que pagar pelo servico dessas agéncias internacionais de rating, que segundo a
Anbima deveriam servir apenas como uma informacao adicional sem muita
relevancia?

Senadores nao podem se deixar enganar no sentido de que uma simples
avaliagdo de rating por uma agéncia internacional serviria para afiancar o derivativo.
A Anbima ja disse que nao!

3.d - Preco de referéncia dos créditos privados
O relator incluiu no texto do Art. 7° da PEC que haveria informagdo sobre
“preco de referéncia publicado por entidade do mercado financeiro acreditada pelo

Banco Central”.

Apesar da tentativa de passar uma seguranca aos senadores, tal mencao é
completamente indcua. O preco de referéncia ndo é algo simplesmente “informado”,

16 0 papel das agéncias de classificacdo de risco: uma andlise critica, disponivel em:
http://www.bibliotecadigital.unicamp.br/document/?view=000437609
17 https://veja.abril.com.br/economia/governo-dos-eua-processa-agencia-de-classificacao-de-risco-por-fraude/
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mas sim um preco apurado em decorréncia da “pratica” obtida nas operacoes
realizadas. E no desregulado mercado secundario, em especial em tempos de crise,
esse pratica nao pode ser verificada, pois os negocios param de acontecer e o
mercado fica sem referéncia alguma.

Dessa forma, o novo Art. 7° mantém a temeridade da operagdo em relagao a
instabilidade de preco de referéncia dos papéis no desregulado mercado
secundario, em especial em tempos de crise, ndo sendo suficiente apenas uma
informacao emitida por alguma instituicdio do mercado que pode ser
justamente a interessada em se livrar do crédito podre!

Conforme j& explicado no documento ALERTA AO SENADO®, o preco de
referéncia nao funciona nesse desregulado mercado secundario:

Na&o existe referéncia de precos no mercado de balcao,
especialmente em tempos de crise. Existe uma tentativa de balizar
estes precos via as "marcacoes a mercado”, mas em tempo de crise aguda
esses mercados perdem completamente a liquidez, os negdcios param de
acontecer, e portanto se perdem quaisquer referéncias de preco. E ndo
se perdem por pouco, perdem por muito. A distdncia entre um prego de
compra de um papel em um banco ou fundo e o de venda em outro pode as
vezes chegar a mais do que o dobro, 100% (como por exemplo uma oferta
de compra por 40% do valor de face e uma oferta de venda a 80% do valor
de face). O mercado fica tdo sem referéncia que ndo raramente existe
arbitragem entre diferentes participantes de mercado, com o preco de
venda de um sendo abaixo do preco de compra de outra, dado que ambos
nao veem a oferta do outro publicada em um sistema, como existe
num mercado organizado.

Qual é a Iégica de o BC atuar nesse mercado secundario de titulos
privados, podendo adquirir papéis podres sem limite, e justamente no
momento de crise, quando esses negocios param de acontecer? Esta
escancarado que o objetivo do Art. 7° da PEC 10/2020 é colocar o Banco
Central como receptdculo das carteiras de papéis podres, que os bancos
esperavam vender com a expectativa de retomada da economia, e que,
diante da mudanca de cendrio, com o advento do coronavirus, querem que
0 Banco Central assuma os seus prejuizos, dos quais os bancos jd se
ressarciram via provisdo , tanto é que vém lucrando centenas de bilhbes de
reais nos ultimos anos!

Ao comprar titulos no mercado secunddrio, o Banco Central ndo estara
ajudando nenhuma das empresas que eventualmente tenham emitido

8 ALERTA AO SENADO - PEC 10 e MP 930, disponivel em: https://auditoriacidada.org.br/conteudo/alerta-ao-senado-
pec-10-2020-e-mp-930-2020/
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titulos privados, porque no mercado secundario os fluxos de dinheiro
acontecem entre investidor e investidor.

Ao atuar no mercado secundario, o Banco Central estara unicamente
tendo a possibilidade de comprar os titulos privados em poder de
investidores, dentre os quais sobressaem as carteiras de papéis podres dos
bancos (que somavam R$ 1 trilhdo em novembro/2019, sem computar a
correcdo monetaria, como mencionado anteriormente) para transferir
prejuizos (dos quais ja se ressarciram via provisdo) aos cofres publicos.

QUAL A JUSTIFICATIVA PARA ISSO? TODO ATO ADMINISTRATIVO
TEM QUE TER MOTIVACAO! QUAL A MOTIVACAO PARA ASSUMIR
EVENTUAIS PREJUIZOS DE LUCRATIVOS BANCOS E TRANSFERI-LOS PARA
OS COFRES PUBLICOS?

4 - SUBSTITUTIVO MANTEM A COMPRA DE DERIVATIVOS DE RISCO PELO
BANCO CENTRAL

Como ja mencionado, os titulos privados listados no Art. 7°, II da PEC sao
DERIVATIVOS de risco, acumulados em carteira de crédito dos bancos ha anos.

A PEC ndo restringe a data dos referidos papéis.

Apesar de o Art. 7° mencionar que as compras realizadas pelo Banco Central
terdo “vigéncia e efeitos restritos ao periodo de sua duracao”, em momento algum a
PEC restringe a data dos papéis que serdao negociados, os quais podem ser de
qualquer época!

Dessa forma, admite que a reciclagem desses papéis podres que se
encontram na carteira dos bancos alcance periodos muito anteriores a pandemia!

Levantamento amplamente divulgado em novembro/2019*°, j& mencionado
anteriormente, comprova a existéncia de mais de R$ 1 trilhao (porque nesse
trilhdo ndo estd computada a atualizagdo monetaria) em “carteira podre” de
bancos, portanto, antes da pandemia do coronavirus, d@ a dimensdo do imenso
risco que podera ser transferido para os cofres publicos e transformado em Divida
Publica!

Vale conferir alguns trechos da noticia, transcritos a seguir:

Retomada da economia pode destravar
carteira de R$ 1 tri em 'créditos podres’

19 EPOCA NEGOCIOS GLOBO https://epocanegocios.globo.com/Economia/noticia/2019/11/epoca-negocios-retomada-
da-economia-pode-destravar-carteira-de-r-1-tri-em-creditos-podres.html
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O tamanho do mercado de dividas em aberto no Brasil — de
pessoas fisicas e empresas no Brasil — é estimada em cerca de R$ 600
bilhdes até o segundo trimestre deste ano, valor considerado recorde,
segundo a Prime Yield, consultoria portuguesa de avaliacdo
patrimonial. Mas, se considerados os débitos acumulados nos ultimos
15 anos, chega a quase R$ 1 trilhdo: R$ 915 bilh6es, sem
correcdo da inflacao, de acordo com levantamento da Ivix,
especializada em reestruturacdo de empresas em crise, a pedido do
jornal O Estado de S. Paulo.

(...)

Durante a crise, entre 2015 e 2016, os bancos ainda ndo
tinham informacoes suficientes sobre o potencial de recuperacdo da
saude financeira de seus clientes, nem espaco para otimizar essas
vendas de créditos. Havia um risco de piora da crise. Eles
preferiram aguardar. O momento atual é mais benéfico para
que todos os agentes recuperem parte desses créditos.

E incontestavel a existéncia de grande volume de créditos privados
confessadamente podres nas carteiras dos bancos!

Os bancos irao trocar esse volume de créditos podres de alto risco
(derivativos, créditos incobraveis e outros papéis sem valor) acumulados ao longo
de 15 anos por titulos da divida publica!

5 - TROCA DE PAPEIS PODRES DE BANCOS POR TITULOS DA DIVIDA
PUBLICA

O Substitutivo da PEC 10/2020 apresentado ao Senado mantém a
possibilidade de o Banco Central comprar e vender titulos da divida publica emitidos
pelo Tesouro Nacional (Art. 7°, I).

Atualmente, o Banco Central possui R$ 1,9 trilhoes de titulos da
divida puablica em sua carteira®.

Cerca de metade desses titulos publicos em poder do BC tem sido usada para
remunerar a sobra de caixa dos bancos nas chamadas Operacdes Compromissadas®.

A outra metade, caso seja aprovado esse novo Art. 7° da PEC 10/2020,
podera ser usada para comprar os papéis podres que se encontram nas carteiras dos
bancos.

2 Fonte: http://www.stn.fazenda.gov.br/documents/10180/943191/Anexo_RMD_Fev_20.zip/0fac7ca8-bldc-4b42-
9bbc-6€95695f37cc - Tabela 2.1)

2 https://auditoriacidada.org.br/conteudo/temos-dinheiro-sobrando-para-remunerar-diariamente-a-sobra-de-caixa-
dos-bancos-essa-e-a-prioridade-do-pais/
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Caso o Art. 7° da PEC 10/2020 seja aprovado, os bancos vao se livrar de
seus papéis podres de cerca de R$ 1 trilhdo, conforme afirmou o atual
presidente do Banco Central®?, e passardo a ficar com os titulos da divida
publica, recebendo os seus elevados juros!

O Banco Central vai ficar com os papéis podres em sua carteira e o
Tesouro Nacional, ou seja, o povo brasileiro, com o rombo no orcamento e com a
Divida Publica aumentada de forma totalmente ilegitima, decorrente da
reciclagem da papelada podre dos bancos!

E todos ja sabemos como a divida publica tem sido paga: as custas de cortes
nos investimentos e gastos sociais, continuas privatizacdes e contrarreformas que
afetam toda a populacao, e do atraso do desenvolvimento socioecondmico do Brasil.

6 - SUBORDINAGCAO AO BIS

Em seu relatério, o senador Anastasia menciona que outros paises ja
estariam permitindo a aquisicdo de titulos de crédito privado pelo respectivos bancos
centrais. Cita os casos dos Estados Unidos, Japao, Banco Central Europeu, Banco
Central do Reino Unido, Tailandia e Colombia.

Em sua entrevista, também o atual presidente do Banco Central “Campos
Neto deu o exemplo de diversos paises onde os bancos centrais tém adquirido
ativos, incluindo economias avancadas e emergentes.”

E importante denunciar que estes padrOes internacionais de atuacao dos
bancos centrais a que o BC e o relator se referem sdao as determinagdes do BIS:
instituicdo privada que se coloca como banco central dos bancos centrais, e tem a
maioria dos bancos centrais do mundo subordinados, como o pesquisador portugués
Daniel Simdes, com a colaboracao da Profa. Dra. Fatima Pinel, aborda em recente
artigo “Banco Privado BIS: o centro de poder de regulamentacdo e supervisao
financeira global”®, conforme resumo e fontes:

SIGLA DENOMINAGAO/FUNCAO FONTES

2 hitps://g1.globo.com/economia/noticia/2020/04/09/bc-indica-que-se-for-autorizado-pode-comprar-ate-r-972-
bilhoes-em-ativos-de-empresas.ghtml
Bhttps://auditoriacidada.org.br/conteudo/banco-privado-bis-o-centro-de-poder-de-regulamentacao-e-supervisao-
financeira-global-por-daniel-simoes/.
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BANCO BANK FOR INTERNATIONAL https://www.bussoladoinvestidor.com.
PRIVADO BIS | SETTLEMENTS — br/abc do_investidor/banco-para-
17/05/1930 - compensacoes-internacionais-bis/
BASEL - BANCO CENTRAL DOS BANCOS

SUICA CENTRAIS — REGULAMENTACAO https://pt.wikipedia.org/wiki/Banco_de

BANCARIA INTERNACIONAL
(EXCETO COREIA DO NORTE E
VATICANO)

HEGEMONIA DO SETOR BANCARIO
SOBRE OS ESTADOS — CONTROLE
PLANETARIO — ORGANISMOS
MULTILATERAIS

Compensa%C3%A7%C3%B5es_Inter
nacionais

http://canaldanielsimoes.blogspot.com

/p/bis.html

https://www.espada.eti.br/bis.asp

https://www.academia.edu/6618985/B
anco_de_Compensa%C3%A7%C3%B5
es_Internacionais_Bank for Internatio

nal_Settlements BIS

Ademais, o relator nem o presidente do BC mencionaram como se deu o
processo de aquisicao desses créditos privados nesses outros paises. Sera que a
aquisicdo se deu assim as cegas, sem contrapartida alguma ao pais, simplesmente
trocando créditos privados podres dos bancos por titulos da divida publica que
pagam 0s maiores juros do mundo?

N3o se tem noticia de operacao de simples compra, por qualquer
Banco Central do mundo, de carteira podre acumulada no passado por
bancos, transferindo-se todos os riscos e prejuizos de lucrativos bancos
para as costas do Tesouro Nacional! Essa invencionice que a PEC 10/2020
esta querendo incluir na Constituicao brasileira configura inaceitavel
oportunismo que o Senado nao pode permitir!

7 - CONCLUSAO

Diante desses argumentos, a Coordenacao Nacional da Auditoria
Cidada da Divida:

a) repudia principalmente o Art. 7° da PEC 10/2020 e recomenda aos
Senadores(as) a rejeicdo do referidos dispositivo, que na pratica aprofunda os
abusivos privilégios dos bancos e do setor financeiro em geral, as custas de
prejuizos de trilhdes aos cofres publicos e crescimento exponencial da Divida
Publica de forma completamente ilegitima, por decorrer de mera absorcao
imotivada e injustificada de papéis podres da carteira de lucrativos bancos;
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b) denuncia que a PEC 10/20202, denominada “PEC do Orcamento de
Guerra” é desnecessaria, pois temos dinheiro mais que suficiente disponivel em
caixa, que podem ser usados para o combate a pandemia do coronavirus: saldo
de R$ 1,4 trilhdo na conta Unica do Tesouro Nacional®, R$ 1,7 trilhdo em
Reservas Internacionais®®>, e R$ 1 trilhdo no caixa do Banco Central®. Em
decorréncia, ndo existe a alegada “urgéncia” para votacdo da PEC 10/2020, ainda
mais que o STF ja afastou a aplicacdo da LRF e da LDO para os gastos
relacionados ao combate & pandemia do coronavirus®’;

c) exige a imediata suspensdo do pagamento dos juros e encargos da divida publica
para que os recursos se destinem a garantir a vida das pessoas nesse momento
de pandemia, conforme Peticdo Publica® que jd& conta com milhares de
assinaturas.

Contamos com a seriedade e responsabilidade dos Senadores
e Senadoras para impedirem que as aberracoes elencadas na presente
Nota Técnica passem a fazer parte da Constituicdao e demais leis do pais.

Brasilia, 14 de abril de 2020

Coordenacao Nacional da Auditoria Cidada da Divida

Coordenacdo Nacional da Auditoria Cidada da Divida
SAUS, Quadra 5, Bloco N, 12 andar - Brasilia/DF - CEP:70070-939 - Edificio Ordem dos Advogados do Brasil
Telefone (61) 2193-9731 - E-mail contato@auditoriacidada.org.br - Pagina web
wwwe.auditoriacidada.org.br

24 https://auditoriacidada.org.br/conteudo/fonte-da-informacao-de-r-144-trilhao-no-caixa-do-tesouro-nacional-em-
dez-2019/

% https://www3.bcb.gov.br/sgspub/localizarseries/localizarSeries.do?method=prepararTelaLocalizarSeries , Série
Temporal no 13621

% https://auditoriacidada.org.br/conteudo/fonte-da-informacao-de-r-144-trilhao-no-caixa-do-tesouro-nacional-em-
dez-2019/

7 http://www.stf.jus.br/portal/cms/vernoticiadetalhe.asp?idconteudo=440384).

% https://bit.ly/39AYMTu
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