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Kanczuk afirma que a inflação de 2021 
se aproxima mais do centro da meta 
Diretor não vê contradição entre a comunicação do BC e a projeção aquém do alvo central de 3,75%

O diretor de Política 
Econômica do Ban-
co Central, Fabio Kan-
czuk, afirmou que não 

vê contradição entre a comu-
nicação da autoridade monetá-
ria e a projeção do BC de infla-
ção aquém do centro da meta 
em 2021, em 3,2% contra 3,75% 
do alvo central, porque, em ce-
nário alternativo, considerando 
o balanço de riscos, a inflação 
se aproxima da meta. No últi-
mo Comitê de Política Monetá-
ria (Copom), o BC sinalizou que 
considerava adequado o nível de 
estímulo atual e que se houver 
novo ajuste será residual.

“Não há contradição entre 
essas duas coisas. Para entender 
porque não há contradição é pre-
ciso olhar o balanço de riscos, que 

deixa claro que há assimetria de 
riscos”, disse ele, em videocon-
ferência organizada pelo Banco 
Safra, referindo-se à introdução 
de novo risco, de que as políticas 
de composição de renda e de estí-
mulo creditício poderiam indicar 
um hiato da economia menor do 
que o BC tem no cenário base, 
ou queda da demanda menor do 
que no cenário base.

Pelo risco altista para inflação, 
o diretor também citou que o BC 
também monitora o risco fiscal. 
Segundo Kanczuk, o cenário em 
que a demanda não cai tanto tem 
peso maior no balanço de riscos, 
gerando essa assimetria, citada no 
comunicado do Copom de junho. 
“Em cenário alternativo, infla-
ção de 2021 se aproxima mais da 
meta. O BC tem cenário básico, 

mas há viés que aponta para infla-
ção maior em 2021.”

O diretor de Política Econô-
mica do Banco Central explicou 
que o risco fiscal atual do País 
tem mais peso sobre o juro neu-
tro considerado pela autoridade 
monetária do que outros fato-
res que reduziriam a taxa neu-
tra, como, por exemplo, eventu-
ais ganhos de produtividade. “Os 
fatores que abaixam o juro neutro 
acontecem, mas em magnitude 
menor do que o fator que eleva 
o juro neutro, que é o risco fiscal. 
Há a percepção do mercado de 
que em algum ponto futuro possa 
haver problema fiscal, incorpo-
rando isso agora na atratividade 
dos títulos públicos”, afirmou.

Kanczuk reforçou que, ape-
sar da elevação do juro neutro, 

a ociosidade da economia jus-
tificou a decisão do Copom em 
ter que continuar o ciclo de cor-
tes na Selic nas últimas reuniões. 
“O aumento do hiato e de ocio-
sidade mais do que compensou 
esse aumento do juro neutro e 
que motivou a decisão de redu-
ção da Selic nas últimas três reu-
niões”, completou.

O diretor de Política Econô-
mica do Banco Central disse que 
a autoridade monetária tem pres-
tado bastante atenção na vola-
tilidade do câmbio nas últimas 
semanas. “Independentemente 
de nível ou de ter uma tendên-
cia para cima ou para baixo, a 
volatilidade diária é bastante ele-
vada, com um aumento grande 
de contratos pequenos. Estamos 
tentando identificar um pouco 

qual é a causa desse aumento 
de volatilidade, em que sentido 
ela é eficiente ou não”, afirmou, 
em videoconferência organizada 
pelo Banco Safra.

Para o diretor, é necessário 
entender primeiro o movimento, 
para pensar em alguma ação por 
parte do BC. “O câmbio no Bra-
sil está um pouco mais volátil do 
que em outros países emergen-
tes”, completou.

O diretor de Política Econô-
mica do Banco Central reforçou 
que a intervenção do Banco Cen-
tral no mercado secundário de 
títulos ocorrerá em caso de dis-
funcionalidade, como acontece 
no mercado de câmbio. Segundo 
ele, o BC está “totalmente 
pronto” para agir no mercado 
de títulos privados e de públi-

cos. “Não há impedimento legal, 
podemos intervir em títulos daqui 
a 5 minutos se precisar.”

Mas ponderou que a intenção 
do BC não é fazer política mone-
tária, e muito menos fiscal, mas 
atuar em momentos de disfun-
cionalidade no mercado.

Kanczuk citou que essa é 
uma preocupação no mundo 
todo, com o aumento da dívida 
pública devido às medidas de 
estímulo no contexto da crise do 
coronavírus. Conforme o diretor, 
com o aumento da quantidade 
de títulos públicos, o BC tem de 
estar pronto para agir, em con-
junto com o Tesouro Nacional, 
em momentos de disfuncionali-
dade para tornar os preços ade-
quados. “Em termos de racio-
cínio, vemos igual ao câmbio.”
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Aplicação no exterior ganha 
força com crise e juros baixos

Com a Selic (a taxa básica 
de juros) em 2,25% ao ano, o 
menor patamar histórico, e o 
Brasil atravessando uma forte 
crise econômica, os investi-
dores se movimentam para 
encontrar aplicações que ofe-
reçam ganhos reais (acima da 
inflação), e o caminho esco-
lhido por muitos deles tem 
sido tentar a sorte no exte-
rior. Dados do Banco Central 
mostram forte crescimento 
de aplicação de recursos em 
fundos e em ações em outros 
países desde o início do ano.

De janeiro a maio, investi-
dores brasileiros destinaram 
US$ 3,452 bilhões para fun-
dos no exterior, ante US$ 791 
milhões durante o mesmo perí-
odo de 2019. As aplicações em 
ações deram um salto ainda 
maior - somaram até maio US$ 
707 milhões, quase dez vezes 
mais do que há um ano (US$ 
74 milhões). Essas transferên-
cias são monitoradas pelo BC 
e incluídas no balanço de paga-
mentos do País

“Os próprios brasileiros 
estão procurando oportuni-
dades no exterior”, disse o ges-
tor e sócio da Leste Global 
Investiments, Emmanuel Her-
mann, em evento virtual do 
BTG Pactual. Segundo ele, as 
remessas de recursos ao exte-
rior começaram a crescer na 
mesma medida da queda dos 
juros nos últimos meses.

Os investimentos no exte-
rior também começaram a 
ganhar mais visibilidade com o 
aumento do número de empre-
sas brasileiras abrindo o capi-

tal lá fora. No fim do ano pas-
sado, a XP, por exemplo, movi-
mentou US$ 2,25 bilhões em 
seu IPO (sigla em inglês para 
oferta inicial de ações) na 
Bolsa americana Nasdaq. Boa 
parte desse dinheiro foi de bra-
sileiros, via fundos de investi-
mento. Também cresceram as 
possibilidades para que pes-
soas físicas, mesmo sem tan-
tos recursos assim, fizessem 
esse movimento, com o sur-
gimento de mais instrumentos 
como os Certificados de Ope-
rações Estruturadas (COEs), 
oferecidos por várias institui-
ções financeiras (leia mais na 
página B3).

Com a Selic a 2,25%, o 
Brasil entrou no mundo do 
juro real negativo, o que favo-
rece a busca por esses ativos 
no exterior. Cálculos do site 
MoneYou e da InfinityAsset 
Management indicaram que, 
com a taxa básica nesse pata-
mar, o juro real brasileiro pas-
sou a ser de -0,78% ao ano. 
Considerando o conjunto das 
40 economias mais relevan-
tes do mundo, o País ficou em 
14º lugar no ranking - que tem 
Taiwan na dianteira.

Para especialistas, a manu-
tenção das atuais taxas de 
juros tende a acelerar ainda 
mais esse processo. Mas isso 
pode também ter um efeito 
negativo para o País. Uma 
saída maior de moeda para o 
exterior pode gerar mais pres-
são tanto sobre a taxa de câm-
bio local como sobre a rolagem 
da dívida pública do governo.

“O Brasil mudou de 

regime”, disse o gestor da Can-
vas Capital, Eduardo Bodra, 
durante o mesmo evento do 
BTG, ao falar sobre o diferen-
cial historicamente baixo de 
juros com o resto do mundo. 
O reflexo, disse, é o real com o 
pior desempenho entre as prin-
cipais moedas. “É o brasileiro 
que está mandando dinheiro 
para fora”, disse.

Como resultado, esse qua-
dro cria uma maior escas-
sez de dólares no mercado 
doméstico. O fato de o País 
também não estar atraindo 
tanto investidores estrangei-
ros como antes ajuda a pres-
sionar o câmbio.

Ex-diretor do BC e hoje 
pesquisador na Universidade 
de Columbia, em Nova York, 
Daniel Gleizer afirma que, his-
toricamente, investidores bra-
sileiros sempre costumaram 
comprar mais ativos domésti-
cos, por conta da dívida inde-
xada, que assegurava rendi-
mento real positivo elevado. 
Essa tendência difere de outros 
países da região, como a Argen-
tina, onde houve fuga impor-
tante de capital do investidor 
local.

O sócio da Ibiuna Investi-
mentos Rodrigo Azevedo, cha-
mou a atenção para o risco de 
a queda da Selic levar a um 
ambiente de “desancoragem 
do real”, ou seja, uma situa-
ção em que os brasileiros pre-
ferem investir em ativos no 
exterior. A dúvida, disse, é se 
nesse ambiente os investido-
res ainda terão interesse por 
título público indexado à Selic.

VERT COMPANHIA SECURITIZADORA
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EDITAL DE CONVOCAÇÃO DE ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINÁRIA DOS TITULARES
DE CERTIFICADOS DE RECEBÍVEIS DO AGRONEGÓCIO DA 25ª (VIGÉSIMA QUINTA)

EMISSÃO, EM SÉRIE ÚNICA, DA VERT COMPANHIA SECURITIZADORA
Ficam convocados os titulares dos Certifi cados de Recebíveis do Agronegócio (“CRA”) da 25ª (vigésima quinta) 
Emissão, em Série Única, da VERT COMPANHIA SECURITIZADORA (“Titulares dos CRA”,” Emissão” e “Securitizadora”, 
respectivamente) e a SIMPLIFIC PAVARINI DISTRIBUIDORA DE TÍTULOS E VALORES MOBILIÁRIOS LTDA., (“Agente 
Fiduciário”), em atenção ao disposto na cláusula 16 do Termo de Securitização da Emissão, bem como, nos termos do artigo 
22, item “I” da Instrução CVM nº 600, de 01 de agosto de 2018 (“Instrução CVM 600”) a participarem da Assembleia 
Geral Extraordinária dos Titulares de CRA, que será realizada, em primeira convocação, no dia 22 de julho de 2020, às 
11:00 (onze horas), via vídeo conferência através da plataforma “Zoom”, conforme previsto no §2º do art. 124 da Lei 
6.404/76, no Ofício-Circular n° 6/2020/CVM/SIN, Deliberação CVM nº 848/20 e Instrução CVM nº 625, de 14 de maio de 
2020 (“Assembleia”), para examinar, discutir e deliberar sobre a seguinte ordem do dia: (i) Examinar, discutir e deliberar 
sobre as demonstrações contábeis do Patrimônio Separado da Emissão (conforme defi nido no Termo de Securitização) 
apresentadas pela Securitizadora, acompanhadas do relatório dos auditores independentes sem ressalvas, relativas ao 
exercício social encerrado em 31.12.2019, nos termos do artigo 22, inciso I da Instrução CVM nº 600. Ficam os senhores 
Titulares dos CRA da Emissão cientes de que, nos termos do §3º do artigo 26 da Instrução CVM 600, as demonstrações 
contábeis do patrimônio separado que não contiverem ressalvas podem ser consideradas automaticamente aprovadas 
caso a presente Assembleia não seja instalada em primeira e segunda convocação em virtude do não comparecimento 
de quaisquer dos Titulares dos CRA. Informações Gerais: Devido ao aumento do número de casos do vírus denominado 
COVID-19 na cidade de São Paulo, e em linha com as orientações da Organização Mundial da Saúde (OMS), e o Ofício-
Circular nº 6/2020/CVM/SIN, veiculado pela Comissão de Valores Mobiliários em 26 de março de 2020, objetivando evitar 
aglomerações, a presente Assembleia será realizada via vídeo conferência, via plataforma “Zoom”, conforme previsto 
no §2º do art. 124 da Lei 6.404/76, sendo a assinatura da ata realizada digitalmente, conforme previsto no art. 121 e 
parágrafo único do art. 127 da mesma Lei, e autorizado pela Instrução CVM nº 625, de 14 de maio de 2020. Os titulares 
dos CRA poderão se fazer representar na Assembleia por procuração, emitida por instrumento público ou particular, 
acompanhada de cópia de documento de identidade do outorgado, com orientação expressa de voto nos exatos termos 
da ordem do dia, ou solicitar ao Agente Fiduciário ou à Securitizadora, conforme defi nido abaixo, o Link para acesso 
remoto da assembleia, a qual será realizada via “Zoom”, conforme previsto no art. 127 da Lei 6.404/76. Os instrumentos 
de mandato com poderes para representação na referida assembleia deverão ser encaminhados: i) por e-mail, para 
spestruturacao@simplifi cpavarini.com.br ou (ii) enviados diretamente à SIMPLIFIC PAVARINI DISTRIBUIDORA DE TÍTULOS 
E VALORES MOBILIÁRIOS LTDA., inscrita no CNPJ/ME sob o nº 15.227.994/0004-01, com sede na Cidade de São Paulo, 
Estado de São Paulo, na Rua Joaquim Floriano, 466, Bloco B, Sala 1401, Bairro Itaim Bibi, CEP 04.534-002 (“Agente 
Fiduciário”), com 48 (quarenta e oito) horas de antecedência em relação à data de realização da Assembleia. Na data 
de realização da Assembleia, os representantes dos titulares dos CRA deverão se apresentar com 30 (trinta) minutos 
de antecedência, munidos do respectivo documento de identidade, bem como, dos documentos originais previamente 
encaminhados por e-mail ao Agente Fiduciário. A Assembleia será instalada em primeira convocação com a presença 
dos Titulares dos CRA que representem, no mínimo, 50% (cinquenta por cento) mais 1 (um) dos CRA em Circulação, 
nos termos da cláusula 16.7. do Termo de Securitização, sendo válidas as deliberações tomadas pelos votos favoráveis 
de, no mínimo, 50% (cinquenta por cento) mais 1 (um) dos CRA em Circulação, nos termos da cláusula 16.10. do Termo 
de Securitização, e, em segunda convocação, conforme edital que vier a ser oportunamente publicado, caso necessário.

São Paulo, 02 de julho de 2020
Victoria de Sá - Diretora de Relação com Investidores
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EDITAL DE CONVOCAÇÃO DE ASSEMBLEIA GERAL DE TITULARES DOS CERTIFICADOS 
DE RECEBÍVEIS DO AGRONEGÓCIO DA 27ª (VIGÉSIMA SÉTIMA) EMISSÃO, 

EM SÉRIE ÚNICA DA VERT COMPANHIA SECURITIZADORA
Ficam convocados os titulares dos Certifi cados de Recebíveis do Agronegócio (“CRA”) da 27ª (Vigésima Sétima) Emis-
são, em Série Única, da VERT COMPANHIA SECURITIZADORA (“Titulares dos CRA”, “Emissão” e “Securitizadora”, res-
pectivamente) e a VÓRTX DISTRIBUIDORA DE TÍTULOS E VALORES MOBILIÁRIOS LTDA (“Agente Fiduciário”), em aten-
ção ao disposto na cláusula 12 do Termo de Securitização da Emissão, bem como, nos termos do artigo 22, item “I” da 
Instrução CVM nº 600, de 01 de agosto de 2018 (“Instrução CVM 600”), a participarem da Assembleia Geral Extraordi-
nária dos Titulares de CRA, que será realizada, em primeira convocação, no dia 20 de julho de 2020, às 13:00 (treze ho-
ras), via vídeo conferência através da plataforma “Zoom”, conforme previsto no §2º do art. 124 da Lei 6.404/76, no Ofí-
cio-Circular n° 6/2020/CVM/SIN, Deliberação CVM nº 848/20 e Instrução CVM nº 625, de 14 de maio de 2020 (“Assem-
bleia”), para examinar, discutir e deliberar sobre a seguinte ordem do dia: (i) Examinar, discutir e deliberar sobre as de-
monstrações contábeis do Patrimônio Separado da Emissão (conforme defi nido no Termo de Securitização) apresenta-
das pela Securitizadora, acompanhadas do relatório dos auditores independentes sem ressalvas, relativas ao exercício 
social encerrado em 31.12.2019, nos termos do artigo 22, inciso I da Instrução CVM nº 600. Ficam os senhores Titulares 
dos CRA da Emissão cientes de que, nos termos do §3º do artigo 26 da Instrução CVM 600, as demonstrações contábeis 
do patrimônio separado que não contiverem ressalvas podem ser consideradas automaticamente aprovadas caso a pre-
sente Assembleia não seja instalada em primeira e segunda convocação em virtude do não comparecimento de quais-
quer dos Titulares dos CRA. Informações Gerais: Devido ao aumento do número de casos do vírus denominado COVID-19 
na cidade de São Paulo, e em linha com as orientações da Organização Mundial da Saúde (OMS), e o Ofício-Circular nº 
6/2020/CVM/SIN, veiculado pela Comissão de Valores Mobiliários em 26 de março de 2020, objetivando evitar aglome-
rações, a presente Assembleia será realizada de modo exclusivamente digital, via vídeo conferência, através da platafor-
ma “Zoom”, sendo certo que o link de acesso à assembleia será disponibilizado por correio eletrônico aos Titulares de 
CRA que enviarem solicitação para jurídico.ops@vert-capital.com e agentefi duciario@vortx.com.br, com até 2 (dois) 
dias de antecedência à data marcada para a realização da assembleia e, ainda, a assinatura da ata será realizada digi-
talmente, conforme autorizado pela Instrução CVM nº 625, de 14 de maio de 2020.  Os titulares dos CRA poderão se fa-
zer representar na Assembleia por procuração, emitida por instrumento público ou particular, acompanhada de cópia de 
documento de identidade do outorgado, conforme previsto no art. 127 da Lei 6.404/76. Os documentos pessoais e, caso 
aplicável, instrumentos de mandato com poderes para representação na referida assembleia deverão ser encaminhados: 
(i) por e-mail, para agentefi duciario@vortx.com.br e jurídico.ops@vert-capital.com (ii) enviados diretamente à VÓRTX 
DISTRIBUIDORA DE TÍTULOS E VALORES MOBILIÁRIOS LTDA., inscrita no CNPJ/ME sob o nº 22.610.500/0001-88, com 
sede na cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, na Av. Brigadeiro Faria Lima, nº 2277, 2º andar, conjunto 202, Jardim 
Paulistano, CEP 01452-000 (“Agente Fiduciário”), com 48 (quarenta e oito) horas de antecedência em relação à data de 
realização da Assembleia.  A Assembleia será instalada em primeira convocação com a presença de Titulares dos CRA 
que representem, no mínimo, 50% (cinquenta por cento) mais 1 (um) dos CRA em Circulação nos termos da cláusula 
11.4 do Termo de Securitização, sendo válidas as deliberações, em primeira convocação, pelos votos da maioria simples 
dos Titulares de CRA presentes na Assembleia, nos termos da cláusula 12.8.1, do Termo de Securitização, e, em segunda 
convocação, conforme edital que vier a ser oportunamente publicado, caso necessário.

São Paulo, 03 de julho de 2020. Victoria de Sá - Diretora de Relação com Investidores
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EDITAL DE CONVOCAÇÃO DE ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINÁRIA DOS TITULARES 
DE CERTIFICADOS DE RECEBÍVEIS DO AGRONEGÓCIO DA 28ª (VIGÉSIMA OITAVA) EMISSÃO, 

DAS 1ª, 2ª, 3ª, 4ª E 5ª SÉRIES, DA VERT COMPANHIA SECURITIZADORA
Ficam convocados os titulares dos Certifi cados de Recebíveis do Agronegócio (“CRA”) da 28ª (vigésima oitava) Emissão, 
das 1ª, 2ª, 3ª, 4ª e 5ª Séries, da VERT COMPANHIA SECURITIZADORA (“Titulares dos CRA”,” Emissão” e “Securitizadora”, 
respectivamente) e a SIMPLIFIC PAVARINI DISTRIBUIDORA DE TÍTULOS E VALORES MOBILIÁRIOS LTDA., (“Agente Fiduciá-
rio”), em atenção ao disposto na cláusula 14 do Termo de Securitização da Emissão, bem como, nos termos do artigo 22, 
item “I” da Instrução CVM nº 600, de 01 de agosto de 2018 (“Instrução CVM 600”) a participarem da Assembleia Geral 
Extraordinária dos Titulares de CRA, que será realizada, em primeira convocação, no dia 20 de julho de 2020, às 14:00 
(quatorze horas), via vídeo conferência através da plataforma “Zoom”, conforme previsto no §2º do art. 124 da Lei 
6.404/76, no Ofício-Circular n° 6/2020/CVM/SIN, Deliberação CVM nº 848/20 e Instrução CVM nº 625, de 14 de maio de 
2020 (“Assembleia”), para examinar, discutir e deliberar sobre a seguinte ordem do dia: (i) Examinar, discutir e deliberar 
sobre as demonstrações contábeis do Patrimônio Separado da Emissão (conforme defi nido no Termo de Securitização) 
apresentadas pela Securitizadora, acompanhadas do relatório dos auditores independentes sem ressalvas, relativas ao 
exercício social encerrado em 31.12.2019, nos termos do artigo 22, inciso I da Instrução CVM nº 600. Ficam os senhores 
Titulares dos CRA da Emissão cientes de que, nos termos do §3º do artigo 26 da Instrução CVM 600, as demonstrações 
contábeis do patrimônio separado que não contiverem ressalvas podem ser consideradas automaticamente aprovadas 
caso a presente Assembleia não seja instalada em primeira e segunda convocação em virtude do não comparecimento de 
quaisquer dos Titulares dos CRA. Informações Gerais: Devido ao aumento do número de casos do vírus denominado CO-
VID-19 na cidade de São Paulo, e em linha com as orientações da Organização Mundial da Saúde (OMS), e o Ofício-Circu-
lar nº 6/2020/CVM/SIN, veiculado pela Comissão de Valores Mobiliários em 26 de março de 2020, objetivando evitar aglo-
merações, a presente Assembleia será realizada via vídeo conferência, via plataforma “Zoom”, conforme previsto no §2º 
do art. 124 da Lei 6.404/76, sendo a assinatura da ata realizada digitalmente, conforme previsto no art. 121 e parágrafo 
único do art. 127 da mesma Lei, e autorizado pela Instrução CVM nº 625, de 14 de maio de 2020. Os titulares dos CRA 
poderão se fazer representar na Assembleia por procuração, emitida por instrumento público ou particular, acompanhada 
de cópia de documento de identidade do outorgado, com orientação expressa de voto nos exatos termos da ordem do 
dia, ou solicitar ao Agente Fiduciário ou à Securitizadora, conforme defi nido abaixo, o Link para acesso remoto da assem-
bleia, a qual será realizada via “Zoom”, conforme previsto no art. 127 da Lei 6.404/76. Os instrumentos de mandato com 
poderes para representação na referida assembleia deverão ser encaminhados: i) por e-mail, para spestruturacao@sim-
plifi cpavarini.com.br ou (ii) enviados diretamente à SIMPLIFIC PAVARINI DISTRIBUIDORA DE TÍTULOS E VALORES MOBI-
LIÁRIOS LTDA., inscrita no CNPJ/ME sob o nº 15.227.994/0004-01, com sede na Cidade de São Paulo, Estado de São Pau-
lo, na Rua Joaquim Floriano, 466, Bloco B, Sala 1401, Bairro Itaim Bibi, CEP 04.534-002 (“Agente Fiduciário”), com 48 
(quarenta e oito) horas de antecedência em relação à data de realização da Assembleia. Na data de realização da Assem-
bleia, os representantes dos titulares dos CRA deverão se apresentar com 30 (trinta) minutos de antecedência, munidos 
do respectivo documento de identidade, bem como, dos documentos originais previamente encaminhados por e-mail ao 
Agente Fiduciário. A Assembleia será instalada em primeira convocação com a presença dos Titulares dos CRA que repre-
sentem, no mínimo, 50% (cinquenta por cento) mais 1 (um) dos CRA em Circulação de cada série, nos termos da cláusu-
la 14.8. do Termo de Securitização, sendo válidas as deliberações tomadas pelos votos favoráveis de, no mínimo, 50% (cin-
quenta por cento) mais 1 (um) dos CRA em Circulação de cada série, nos termos da cláusula 14.12. do Termo de Securiti-
zação, e, em segunda convocação, conforme edital que vier a ser oportunamente publicado, caso necessário.

São Paulo, 03 de julho de 2020. Victoria de Sá - Diretora de Relação com Investidores

Diretora do BC diz que há 
um horizonte de incertezas

A diretora de Assun-
tos Internacionais e Ges-
tão de Riscos Corporativos 
do Banco Central (BC), 
Fernanda Nechio, afirmou 
na sexta-feira que o arre-
fecimento do crédito em 
2020 e a concentração de 
recursos direcionados às 
grandes empresas foram 
dois dos motivos que leva-
ram a autoridade monetá-
ria a adotar medidas vol-
tadas para o mercado de 
crédito durante a pande-
mia do novo coronavírus.

“A concessão cresce 
em 2020, mas percebe-
mos pelos últimos dados 
que há um arrefecimento 
nesse aumento em rela-
ção a 2019. E esse é um 
dos motivos por trás do 
conjunto de medidas ten-
tando direcionar o mer-
cado de crédito”, disse a 
diretora, em live organi-
zada pela Câmara Britâ-
nica de Comércio e Indús-
tria no Brasil.

Segundo ela, no Bra-
sil, a concessão de cré-
dito para empresas não 
financeiras cresceu 23% 
em 2020 e avançou 24% 
desde a décima primeira 
semana, no início da pan-
demia. Para famílias, os 
avanços foram de 10% e 
6,9%, respectivamente.

Fernanda ressaltou 
também que, em 2019, a 
expansão do crédito foi 
impulsionada por peque-

nas e médias empresas, 
enquanto as grandes pas-
saram a liderar esse pro-
cesso em 2020, com a pan-
demia. “Também foi um 
dos motivos que nos leva-
ram ao conjunto de medi-
das para o crédito”, disse 
a diretora, em referência à 
intenção do BC em fazer 
os recursos chegarem às 
menores empresas.

Para ela, apesar de ser 
desafiador o processo de 
transmissão de políti-
cas para o crédito, o Bra-
sil tem sido rápido na 
implementação de medi-
das durante a crise, em 
comparação a outros paí-
ses. “Temos um esforço 
grande em ter uma imple-
mentação rápida, porque 
foi uma lição que os ban-
cos centrais aprenderam 
em 2008”, disse.

A diretora de Assun-
tos Internacionais e Ges-
tão de Riscos Corporati-
vos do Banco Central afir-
mou também que a última 
decisão do Comitê de Polí-
tica Monetária (Copom) 
é “compatível com a res-
posta da política monetá-
ria ao combate à pande-
mia do covid-19”.A última 
decisão do Copom resul-
tou em corte de 0,75 ponto 
porcentual na taxa Selic, 
para 2,25%.

Segundo ela, contudo, 
há “um horizonte de gran-
des incertezas” para a 

tomada de decisão de polí-
tica monetária, tanto para 
a recuperação da econo-
mia brasileira quanto para 
o futuro da política fiscal.

“Mesmo quando olha-
mos para países desenvol-
vidos, há incerteza sobre 
a reversão da crise e os 
efeitos da reversão. Não 
sabemos por quanto tempo 
durará o período de restri-
ção social, nem a veloci-
dade da reversão da restri-
ção. Estamos vendo uma 
melhora da economia, mas 
não sabemos como será à 
frente”, disse a diretora, 
que ressaltou que há avan-
ços nos últimos dados dos 
indicadores de atividade e 
confiança.

Ela destacou também 
que o futuro da trajetória 
fiscal do Brasil é uma fonte 
de incerteza para a auto-
ridade monetária e ressal-
tou que há relação signi-
ficativa entre o prêmio de 
risco dos países e o nível de 
endividamento na entrada 
da crise.

“Chile e Peru, por 
exemplo, começaram com 
enfrentamento da crise 
com uma posição muito 
mais baixa que outros paí-
ses. Vimos que a posição 
inicial do fiscal é muito 
importante”, disse a dire-
tora, que lembrou que, no 
Brasil, a agenda de refor-
mas vem sem bem encami-
nhada antes da crise.
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