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SENADO FEDERAL

SECRETARIA-GERAL DA MESA
SECRETARIA DE REGISTRO E REDACAO PARLAMENTAR

REUNIAO
05/07/2016 - 212 - Comissao de A ssuntos Econdémicos

A SR2PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/PT - PR) - Bom dia atodos.
Declaro aberta a 212 Reuni&o da Comisséo de Assuntos Econdmicos.
Comunico o recebimento dos seguintes documentos para 0 seu conhecimento:

Banco Central do Brasil - Aviso n° 33, de 28 de junho de 2016, encaminhando demonstrativo das emissdes referentes ao
més de maio de 2016, as razdes del as determinantes e a posi¢ao das reservas internacionais a el as vinculadas.

Ministério da Fazenda - Aviso n° 34, de 29 de junho de 2016, encaminhando tabelas demonstrativas da posi¢éo de
endividamento dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios relativas ao més de maio de 2016.

Manifestacdo de cidaddo - Manifestacdo encaminhada a Ouvidoria do Senado Federal, sugerindo a esta Comissao e ao
Banco Central do Brasil que criem regulamentagéo para operacdes de cartdo de crédito.

Os expedientes serdo encaminhados aos membros da Comissao por meio de oficio circular.
Realizaremos agora as sabatinas.

Tinhamos uma proposta da pauta de iniciar com os Sr. Henrique Balduino Machado Moreira, indicado para CVM. NOs
vamos inverter a pauta, comegar com a segunda parte, com os indicados do Banco Central.

Conforme comunicado na Ultima reunido e em atendimento ao art. 383, inciso Il, alinea"c", do Regimento Interno, os
cidadaos poderdo encaminhar informagdes sobre osindicados e perguntas a el es dirigidas por meio do Portal e-Cidadania
no endereco www.senado.leg.br/ecidadania, e do Ald Senado, no telefone 080 061 2211.

ITEM 1
MENSAGEM (SF) N° 54, de 2016
- Ndo terminativo -

Submete, nos termos do art. 84, inciso X1V, combinado com o art. 52, inciso I11, alinea d, da Constituicédo Federal, o
nome do Senhor REINALDO LE GRAZIE para exercer o cargo de Diretor do Banco Central do Brasil.

Autoria: Presidente da Republica
Relatoria: Senador Fernando Bezerra Coelho
Relatério: A comissdo encontra-se em condic¢Oes de deliberar sobre aindicago.
Observacoes:
1. Em 28/6/2016, foi concedida vista coletiva, nos termos do art. 383, 11, "b", do RISF.
Oreatorio jafai lido.
ITEM 2
MENSAGEM (SF) N° 55, de 2016

- Ndo terminativo -
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Submete a apreciacdo do Senado Federal, nos termos do art. 84, inciso XIV, combinado como art. 52, inciso 11, alinea
d, da Constituicdo Federal, o nome do Senhor TIAGO COUTO BERRIEL para exercer o cargo de Diretor do Banco
Central do Brasil.

Autoria: Presidente da Republica

Relatoria: Senador Flexa Ribeiro

Relatério: A comissio encontra-se em condi¢des de deliberar sobre aindicagao.
Observacoes:

1. Em 28/6/20186, foi concedida vista coletiva, nos termos do art. 383, 11, "b", do RISF.

ITEM 3
MENSAGEM (SF) N° 56, de 2016
- N&o terminativo -

Submete a apreciacdo do Senado Federal, nos termos do art. 84, inciso XIV, combinado como art. 52, inciso 11, alinea
d, da Constitui¢éo Federal, 0 nome do Senhor CARLOS VIANA DE CARVALHO, para exercer o cargo de Diretor do
Banco Central do Brasil.

Autoria: Presidente da Republica

Relatoria: Senador Armando Monteiro

Relatorio: A comissdo encontra-se em condigdes de deliberar sobre aindicagao.
Observacoes:

1. Em 28/6/2016, foi concedida vista coletiva, nos termos do art. 383, 11, "b", do RISF.

ITEM 4
MENSAGEM (SF) N° 57, de 2016
- N&o terminativo -

Submete & apreciacdo do Senado Federal, nos termos do art. 84, inciso XIV, combinado como art. 52, inciso 11, alinea
d, da Constituicéo Federal, 0 nome do Senhor ISAAC SIDNEY MENEZES FERREIRA para exercer o cargo de Diretor
do Banco Central do Brasil.

Autoria: Presidente da Republica

Relatoria: Senadora L(ciaVania

Relatorio: A comissdo encontra-se em condigdes de deliberar sobre aindicagao.
Observacoes:

1. Em 28/6/2016, foi concedida vista coletiva, nos termos do art. 383, 11, "b", do RISF.

N6és optamos por fazer a sabatina conjunta com os quatro diretores. Cada um dos diretores tera dez minutos para fazer a

Ent&o, com apalavrao Sr. Reinaldo Le Grazie, por dez minutos.

O SR. REINALDO LE GRAZIE - Obrigado, Presidente.

Exma Senadora Gleisi Hoffmann, Presidente da Comisséo de Assuntos Econdmicos do Senado Federal; Exmo Senador
Raimundo Lira, Vice-Presidente da Comisso de Assuntos Econdmicos do Senado Federal; Exmo Senador Fernando
Bezerra, Relator do processo que trata daindicacéo de meu nome ao cargo de Diretor do Banco Central do Brasil; Exmas
Srés e Srs. Senadores da Republica; muito bom dia.

E um privilégio e uma honra ter meu nome indicado para a Diretoria de Politica Monetéaria do Banco Central do Brasil.
Terei muito orgulho e dedicacéo em exercer essa funcéo, contribuindo com o desenvolvimento do nosso Pais, caso meu
nome seja aprovado por V. Exés.

Agradeco ao Presidente Michel Temer por essa honrosa indicagdo e ao Presidente do Banco Central do Brasil, llan
Goldfajn, e ao Ministro Henrique Meirelles pela confianca.

Nas Ultimas trés décadas, obtive experiéncia profissional na iniciativa privada, amparado por formagdo académica no
Brasil e no exterior. Esse aprendizado me expds ao cenario econdmico e financeiro naciona e internaciona. Minha
atividade profissional sempre esteve relacionada e influenciada pelas decisdes de politicas econémicas, em especia pelo
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Banco Central, sobretudo nas areas referentes a definicéo da taxa de juros, a administragdo de liquidez e do cdmbio e a
regulagio bancéria. E essa experiéncia que pretendo agregar ao Banco Central do Brasil, se aprovado for por esta Casa.

O crescimento econdmico sustentével € o caminho para a ampliagéo do emprego e das oportunidades de ascensdo social
e de distribuicdo de renda. Pararetornarmos ao ambiente de estabilidade, confianga e crescimento, € preciso o resgate dos
principios do tripé macroecondmico e suaaplicacéo deformaplena. Um dos pilares desse tripé é termos umainflagéo baixa
e estével, que evite acorrosdo dos sal érios e amplie horizontes, favorecendo a expansdo dosinvestimentos e da produgéo,
condic¢do indispensavel para o crescimento do emprego e darenda, bem como para o fortal ecimento das politicas sociais.

Por inflagéo baixa entenda-se aquele nivel que diminui a predisposicéo ao regjuste inercial, mitigando os impactos desse
gue é um reconhecido imposto regressivo. Cabe ao Conselho Monetério Nacional definir ameta de inflagdo, e ao Banco
Central, deformadeterminada, buscar seu cumprimento. Quanto maistempo ainflagéo permanecer proximaameta, maior
sera a contribuicdo do Banco Central para que os regjustes de prego deixem de ser uma preocupagao recorrente natomada
de decisdo dos agentes. Além disso, é preciso que os riscos percebidos de ainflagdo ficar acima ou abaixo da meta sgjam
simétricos. Ou sgja, que a sociedade ndo associe o centro da banda ao piso dainflagéo.

O segundo pilar, a responsabilidade fiscal, contribui para uma inflagdo baixa e para a queda dos juros reais ao longo do
tempo, t&o relevantes para o desenvolvimento de financiamento de longo prazo no Brasil.

A €ficiéncia da politica monetaria do Banco Central sera tanto maior quanto mais bem-sucedidos forem os esforcos
na implantagcdo de reformas e na recuperacdo da responsabilidade fiscal. Uma fonte recorrente de pressdo inflacionaria
advém da baixa taxa de poupanca doméstica. Caso eu seja aprovado por V. Ex3s para a Diretoria do Banco Central,
pretendo promover apréticade politicas que impulsionem aeficiénciados mercadosfinanceiros; que usufruam ao maximo
a tecnologia existente, atraindo recursos dos investidores de longo prazo, tanto domeésticos quanto estrangeiros; que
oferecam a sociedade aternativas de poupanga e empréstimo, além de produtos convenientes a precos competitivos.

Por fim, temos o terceiro pilar do tripé macroecondmico: o regime de cambio flutuante. Intervencdes pontuais que sirvam
para corrigir fortes distor¢des sdo préticas saudaveis, desde que ndo alterem a tragjetdria da moeda, que €, em Ultima
instancia, definidapor um conjunto defatoreslocais e externos. A taxade cadmbio real € determinadapelasforcas de oferta
e demanda, e a competitividade da economia advém de fatores como a produtividade das empresas e dos trabal hadores,
niveis educacionais e tecnol 6gicos e o grau de inovagdo na economia.

Sem ferir o regime de cAmbio flutuante, defendo que o Banco Central utilize com parciménia as ferramentas cambiais de
gue dispbe, como ressaltou o Presidente do Banco Central. Nesse sentido, acredito que o Banco Central possareduzir suas
exposicdes cambiais em ritmo compativel com o normal funcionamento do mercado, quando e se estiverem presentes
as adequadas condi¢oes.

As reservas internacionais se provaram um seguro importante para 0 momento de turbuléncia da economia brasileira e
global. A medidaque apoliticaecondmicasetornaconsistente e 0sriscos e asincertezas com o Pais se reduzem, élegitimo
e natural discutir o volume étimo de reservas a luz do custo de manutencéo que preval ecera neste novo ambiente.

Transparéncia, previsibilidade e comunicac8o adequada contribuem para guiar as expectativas dos participantes da
economia, aumentar acredibilidade nas agbes do Banco Central e, por consequéncia, combater ainflagdo com menor custo.

Terel 0 compromisso ndo s6 com metas crivels e desafiadoras, mas também com a construcdo de relacionamentos de
confianga mitua entre a sociedade, mercados locais e internacionais e o Banco Central. Portanto, caso venha merecer
a honrosa aprovacdo de meu nome pelo Senado, eu contribuirel para a construcdo do tripé macroecondmico com foco
nas metas de inflagdo determinadas pelo Conselho Monetario Naciona e respeito pelo regime de cambio flutuante,
complementado pelos esforcos atuais e medidas fiscais recém-anunciadas, que tém permitido o inicio da recuperagéo da
confianga, que criard as condi¢des para a retomada do crescimento sustentado da economia.

Terei satisfacdo em responder as questBes de V. ExAs.
Muito obrigado, Sr2 Presidente.

A SR2 PRESIDENTE (Gleis Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/lPT - PR) - Agradeco ao Sr.
Reinaldo Le Grazie e passo a palavra agoraao Sr. Tiago Couto Berriel, por dez minutos.

O SR. TIAGO COUTO BERRIEL - Exma Senadora Gleisi Hoffmann... (Falha na gravagéo.)

... Exmo Senador Raimundo Lira, Vice-Presidente da Comisséo de Assuntos Econémicos, Exmo Senador Flexa Ribeiro,
Relator do processo quetratadaindicac&o de meu nome ao cargo de Diretor do Banco Central do Brasil; Exmas Senadoras,
Exmos Senadores; senhoras e senhores; sinto-me imensamente honrado de ter a oportunidade de comparecer hoje a esta
Comissdo como indicado a Diretor do Banco Central do Brasil. Agradeco ao Presidente Michel Temer por me honrar com
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indicacdo, bem como ao Presidente do Banco Central do Brasil, Ilan Goldfajn, e ao Ministro da Fazenda, Henrique
Meirelles, pela confianca de que eu possa contribuir para a condugdo da politica econémica.

Caso também receba o voto de confianga desta Comissdo e minha indicagdo sgja confirmada pelo Plenario do Senado
Federal, estarei integralmente empenhado em contribuir paraaexecucdo da politicamonetériaefinanceira, aplicando com
afinco todos os conhecimentos e experiéncia que adquiri em macroeconomia durante 0 meu doutoramento, bem como nos
anos dedicados a pesquisa académica e ao ensino universitario.

Saliento que nesse proveitoso periodo dediquei-me com especia atencdo aos temas relativos a elaboracéo e a conducdo
de politica monetéria tanto na teoria como em sua aplicacéo pratica nos bancos centrais, que ocorrem normamente em
contextos e contingéncias diversas para cada economia.

Acredito que, caso V. Ex3 me deem a honra de poder colaborar com o Pais, contarei ainda com a experiéncia acumulada
nos ultimos anos no acompanhamento da conjuntura econdmica internacional e brasileira, permitindo que eu contribua
para aformulacdo e a execucdo de politicas monetérias e financeiras efetivas. Assim, poderei contribuir para 0 processo
de estabilizagdo econdmica no Brasil, com arecuperacdo da confianca perante 0s agentes econdmicos, que, por sua vez,
pavimentard o caminho para a retomada do crescimento sustentavel da nossa economia.

Dessa forma, ressalto que tanto a estabilizagdo econdmica quanto a retomada da confianca estéo em consonancia com o
cumprimento da missdo institucional do Banco Central do Brasil, que consiste em assegurar a estabilidade do poder de
comprade nossamoedae propiciar um sistemafinanceiro solido e eficiente. Somente umainflacdo baixa e estavel protege
o nivel derenda, em especial daparcelamaisvulneravel da sociedade, que recebe rendimentos fixos em termos nominais,
mantém eficazes as politicas de reducdo de desigualdade e protecdo social e viabiliza o planejamento para a consecucéo
dos investimentos t&o necessérios para o desenvol vimento socioecondmico sustentével de nosso Pais.

O arcabouco institucional que orienta a condugdo da politica monetéaria no Brasil tem como diretriz o regime de metas
de inflagdo. Portanto, no intuito de potencializar o efeito estabilizador da politica monetaria, € fundamental que o Banco
Central do Brasil consolide e aprofunde a transparéncia e a objetividade em sua comunicacdo com a sociedade. Dessa
forma, o Banco Central do Brasil estara capitaneando as expectativas da sociedade a fim de atingir seus objetivos com
0 menor custo possivel.

Quanto a questdo fiscal e suas implicagdes para a politica monetéria, estamos no inicio de gjustes na economia, que, em
sendo encaminhados e aprovados, tém todo o potencia de continuar reduzindo as incertezas na economia, com gqueda do
Risco Brasil e melhora na confianga. E, com isso, tais medidas irdo contribuir para que a politica monetéria tenha toda
aforca e eficiéncia no cumprimento de seus objetivos.

H& ainda uma série de incertezas refletida no funcionamento dos mercados internacionais, bem como ddvidas sobre
a trgjetoria da economia global, que poderdo ser relevantes para 0 processo desinflaciondrio em curso no Brasil. Os
desdobramentos do processo de normalizagdo da politica monetéria nos Estados Unidos, por mais que este tenha se
mostrado gradual e moderado recentemente, devem ser monitorados, jaque umamudangainesperadano ritmo do aumento
da taxa de juros norte-americana teriaimpacto sobre aliquidez e o fluxo de capitais para paises emergentes.
Damesmaforma, apoliticamonetériaacomodaticiadaZonado Euro e do Japdo, assim como as consequéncias do processo
da saida do Reino Unido da Unido Europeia sdo também questdes a serem acompanhadas. Além disso, a moderacéo e a
mudanca de perfil do crescimento da economia chinesatendem a provocar significativas implicacfes sobre as economias
de nossa regido, inclusive a economia brasileira, com impactos nos investimentos, nos termos de troca, entre outras
varidveis.

Caso tenha o privilégio e a honra de ter minha indicagéo paraintegrar a Diretoria do Banco Central do Brasil aprovada
por esta Casa, espero gjudar a Diretoria Colegiada no diagndstico e tratamento desses e de outros riscos rel evantes para
as nossas politicas, assm como auxiliar na condugéo da politica monetéria para a convergéncia da inflacdo ao centro da
meta definida pelo Conselho Monetério Nacional.

Estou ainteira disposicéo para atender aos questionamentos de V. Exs.
Muito obrigado, Presidente.

A SR2PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia DemocraticalPT - PR) - Obrigada, Sr. Tiago.
Passo a palavraao Sr. Carlos Vianade Carvalho.

O SR. CARLOS VIANA DE CARVALHO - Exma Senadora Gleisi Hoffmann, Presidente da Comissdo de Assuntos
Econémicos do Senado Federal; Exmo Senador Raimundo Lira, Vice-Presidente desta mesma Comissdo; Exmo Senador
Armando Monteiro, Relator do processo que trata da indicacdo de meu nome ao cargo de Diretor do Banco Central do
Brasil; Exmas Senadoras, Exmos Senadores; senhoras e senhores; é uma grande honra comparecer a esta Comissao na
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condic&o de indicado ao cargo de Diretor do Banco Central do Brasil. Agradeco ao Presidente Michel Temer pela honra
concedida ao indicar o meu nome a apreciagdo desta Casa, bem como ao Ministro Henrique Meirelles e ao Presidente do
Banco Central, 1lan Goldfajn, pela confianga em mim depositada ao apresentarem meu nome para desempenhar missio
t&o importante.

Desde o inicio de minha trgjetéria profissional, dediquei-me ao estudo e a prética da Economia. Nesse periodo, tive a
oportunidade de atuar no setor privado nacional como economistae gestor de fundos de investimentos; naacademia, como
pesquisador e professor de Economia; e em um banco central no exterior, como economista.

Esse periodo foi repleto de episodios e de desafios econémicos ndo sd no Brasil e em outras economias ditas emergentes,
mas também nas economias mais desenvolvidas. Esses episodios afetaram as vidas de todos nés e deixaram claro os
custos da inflagdo e da instabilidade macroecondmica. Para quem vivenciou, como profissional da &rea de economia,
tai's episodios permitiram ainda um acimulo de rica experiéncia. E essa bagagem que me proponho alevar para o Banco
Central, caso esta Casa me conceda a honra de servir como diretor daguela autarquia.

Dentre as experiéncias desse periodo, gostariade destacar dois extremos: primeiro, os anos sofridos com inflagdo elevadae
até hiperinflacéo, ainda.como estudante; segundo, acrise financeiraglobal de 2008 e 2009, nesse caso, jacomo economista
do Banco da Reserva Federal de Nova Y ork. Esses dois episadios extremos remetem a importancia da missdo do Banco
Central do Brasil: assegurar a estabilidade do poder de compra da moeda, aqui entendi dacomo umataxade inflagéo baixa
e estavel, e assegurar o sistemafinanceiro solido e eficiente.

Tanto a evidéncia empirica disponivel na literatura econdmica quanto a nossa experiéncia histérica demonstram a
importancia do controle da inflagdo para o desenvolvimento econdmico sustentavel. O mesmo se aplica a solidez e a
eficiéncia do nosso sistema financeiro.

Inflacéo baixa e estavel e um sistema financeiro sélido e eficiente contribuem para um maior grau de previsibilidade na
economia, com diminuicdo dos prémios de risco, alongamento dos horizontes de plangjamento de familias, empresas e
governos e um ambiente com taxas de juros reais de longo prazo baixas e estaveis.

A melhorianaalocagdo dos recursos e 0 aumento do investimento resultante contribuem para o aumento das taxas médias
de crescimento econdmico, do emprego e da renda.

Os beneficios da estabilidade macroecondmica e do sistema financeiro estendem-se atodos nds brasileiros e aos cidaddos
de qualquer pais. No caso de economias com maior desigual dade de renda, como o Brasil, os beneficios dessa estabilidade
sd0 ainda maiores. Isso porque uma inflagdo alta e voldtil tem efeitos ainda mais deletérios sobre as camadas menos
favorecidas da nossa populagdo, que geralmente ndo tém acesso a instrumentos que as protejam da perda do poder de
compra da moeda. Além disso, fragilidades no sistema financeiro podem afetar o crescimento da economia e penalizar
mais fortemente as camadas da populagdo de mais baixa renda, que tipicamente ndo possuem poupanca suficiente para
fazer frente a periodos de maior dificuldade econdmica.

Nao existe, portanto, dicotomia entre a missdo do Banco Central e o desenvolvimento da economia. Pelo contrério, a
estabilidade do poder de compra da moeda e a solidez e a eficiéncia do sistema financeiro pavimentam o caminho para
o crescimento sustentavel. Da mesma forma, ndo existe dicotomia entre a misséo do Banco Central e a equidade social,
umavez que ainflagdo elevada e voldtil e as possiveis consequéncias de fragilidades financeiro penalizam sobremaneira
as camadas menos favorecidas da nossa popul agdo. Nesse sentido, fica claro que amissao do Banco Central ndo é um fim
em si s0, ela é condicdo indispensavel para o desenvolvimento socioecondmico do Pais.

Durante aproximadamente uma década, o chamado tripé macroecondmico - politica fiscal responsavel, metas para
inflagdo e cdmbio flutuante - contribuiu para que o Brasil ascendesse econdmica e socia mente. No momento, entretanto,
enfrentamos um cendrio econdmico adverso que vem impondo altos custos a todos nés brasileiros.

Caso receba desta Casa a honrosa missdo de servir ao Pais, na qualidade de Diretor do Banco Central, comprometo-me a
trabal har incansavel mente para areversao desse quadro, desempenhando as atribui ¢cdes atinentes ao cargo com amaxima
dedicacdo e determinacdo. Prometo colocar minha experiéncia académica e profissional no cumprimento das missdes
legaiseinstitucionais do Banco Central do Brasil, em especial ade assegurar a estabilidade do poder de compra damoeda.
Com essas palavras, agradeco aatencdo de V. Ex®s e coloco-meainteiradisposi cao paraatender avossos questionamentos.

Muito obrigado, Sr2 Presidente.

A SR®PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da ResisténciaDemocraticalPT - PR) - Agradego, Sr. Carlos.
Passo apalavraao Sr. Isaac Sidney Menezes Ferreira.

O SR.ISAAC SIDNEY MENEZES FERREIRA - Muito obrigado, Sr2 Presidente... (Falha na gravagéo.)
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Gleisi Hoffmann, Presidente da Comiss&o de A ssuntos Econémicos do Senador Federal; Exma Sr2 SenadoraL GciaVania,
Relatora do processo referente a indicagdo do meu nome; Exmos Srs. Senadores agui presentes; Ministro Armando
Monteiro; Senador Lindbergh; Senador Roberto Muniz; Senador Valdir Raupp; senhoras e senhores.

Comeco por destacar a honra de comparecer hoje a esta Comissao ha condic¢do de indicado ao cargo de Diretor do Banco
Central, desde ja agradecendo ao Presidente da Republica pelaindicacdo e ao Presidente Ilan Goldfajn pela confianca
em mim depositada.

Submeter-me ao elevado crivo do Senado Federal leva-me, primeiramente, a fazer uma breve apresentacdo da minha
trajetoria profissional .

Desde 2002, quando ingressel no Banco Central no cargo de Procurador, tenho me dedicado a instituigdo. Antes militel
na advocacia privada e atuei por doze anos como funciondrio do Banco do Brasil, onde iniciei como menor aprendiz.

Na atividade académica, foi enriquecedor ter lecionado Direito, inclusive na érea de crimes financeiros, e neste ano estou
retomando a atividade de magistério para administrar a disciplina Compliance nas atividades regul adas.

Mas € importante ressaltar que amaior parte do meu aprendizado profissional se deu exatamente no Banco Central, onde
tive o privilégio de, como servidor de carreira, atuar como Chefe de Gabinete da Presidéncia, depois como Secretario
Executivo dadiretoria e, desde 2010, ocupo o cargo de Procurador-Geral da Autoridade Monetéria.

Nessas fungdes privativas do corpo técnico dainstitui¢do, pude assessorar, nos Ultimos dez anos, os membros do Conselho
Monetério Nacional e da Diretoria Colegiada do Banco Central, acompanhando de perto a governanga estratégica e as
diretrizes gerais de importantes pautas econdmico-financeiras do Pais.

A Frente da Procuradoria-Geral dacasa, aprendi muito ao enfrentar amiss3o de prover segurancajuridica paraaconducéo
dos mandatos legais do Banco Central. E segurangajuridica, afinal, € da esséncia da estabilidade monetéria e financeira.

Atuando em funcBes transversais e de assessoramento a alta administracdo do Banco Central, foi possivel, além do
aprendizado, tomar consciéncia dos desafios que despontam no horizonte do nosso Pais bem como do préprio Banco
Central.

Caso venha merecer a aprovacdo do meu nome pelo Senado, gostaria de ter a oportunidade impar de retribuir ao Banco
Central 0 muito que Ihe devo, e o faria com redobrado empenho e &nimo de quem se dedicou nos Ultimos quinze anos
asua defesajuridica einstitucional.

Quanto aos principais desafios em nosso horizonte, o fundamental € saber o rumo atomar para enfrenté-los, e esse rumo
esta bem delineado na missao do Banco Central, que é de assegurar a estabilidade do poder de compra da moeda e um
sistema financeiro solido e eficiente.

Nesse sentido, temos que buscar e obter a meta de 4,5% de inflagdo em 2017, reconduzindo e coordenando, desde j4,
as expectativas de mercado para esse ponto. Temos de utilizar as ferramentas monetérias para manter a inflagéo baixa e
estével. Temos ainda de efetuar uma comuni cagdo com a sociedade de modo continuo, simples, direto e conciso, inclusive
guanto a eventuais incertezas. Temos também de manter o regime de cambio flutuante e usar as ferramentas usuais
com parcimonia para conter as disfungdes do mercado, sem prejuizo de reduzir exposi¢cdes cambiais em determinados
instrumentos, em ritmo compativel com o regular funcionamento do mercado, quando e se estiverem presentes as
adequadas condicdes.

Temostambém dereforgar os bons fundamentos do tripé macroecondmico: responsabilidade fiscal, regime de metas para
inflagdo e cambio flutuante. Ainda temos de manter a robustez do Sistema Financeiro Nacional, com foco em gestdo
proativa de riscos, ja testada com éxito pela area de previsdo do Banco Central.

Temos também de seguir aprimorando a eficiéncia do sistema bancario, parareduzir o curso daintermediacao financeira
e elevar o nivel de poupanca no Pais.

Para 0 Banco Central bem se desincumbir desses desafios, sera fundamental manter-se inserido num contexto de
funcionamento harmdnico e complementar com outros atores e instituicdes que podem contribuir no processo de
estabilizacdo monetéria e financeira.

E gostaria de trabalhar com esse foco, caso V. Ex3 me concedam a honra de aprovar o meu nome como Diretor. Como
indicado para atuar como Diretor de Relacionamento Institucional e Cidadania do Banco Central, o foco nainterlocucéo
€ importante porque o nivel de complexidade alcancado pela sociedade contemporanea exige que instituicdes atuem de
forma coordenada entre si.

A criacdo da Diretoriade Relacionamento I nstitucional e Cidadaniado Banco Central, em 2012, foi e € umarespostaaessa
preocupacdo com ainterlocucdo. Essa &rea da diretoria colegiada tem avancado bastante desde que foi criada, gragas ao

6/40



Reunido de: 05/07/2016 Notas Taquigréficas - Comissdes SENADO FEDERAL

notavel esforco do Diretor Luiz Edson Feltrim, seu atual titular. As Diretorias de Relacionamento I nstitucional e Cidadania
do Banco Central tém hoje em seu escopo de atuacdo as relactes como Poder Legislativo, as atividades de comunicagéo
interna e externa, o atendimento ao cidadao e aos usuérios de servigos bancérios, a Ouvidoriado Banco Central, bem como
o relevante trabalho de cidadania financeira, que abrange educagdo, inclusio e protecdo dos consumidores de servicos
financeiros e bancérios.

Em pouco tempo de existéncia, desde a criagdo dessa diretoria, foi possivel acangar resultados importantes, inclusive
com produtos conhecidos, como a Calculadora do Cidaddo, o Sistema Registrato e o ranking de Reclamagtes contra
Instituicdes Financeiras.

A areade Relacionamento I nstitucional e Cidadaniado Banco Central estd, pois, preparada para alguns saltosimportantes.
E, caso tenha o meu nome aprovado, pretendo avancar no aprimoramento dainterlocucéo de umainstitui 8o cujas decisdes
tém grande repercussdo na sociedade, dado o papel do Banco Central de guardidio da moeda, de autoridade cambial, de
regulador e de supervisor do Sistema Financeiro Nacional. Para o aprimoramento dessa interlocugéo, pode ser bastante
util a interlocugdo que j& pude, nos Ultimos seis anos, construir com diversas autoridades e institui¢des, atuando como
Procurador-Geral.

Por fim, além de agradecer ao Presidente do Banco Central pelo convite a mim formulado, preciso agradecer aos ex-
Presidentes Henrique Meirelles e Alexandre Tombini pelas ricas licBes que aprendi ao assessoré-los diretamente.

Ainda, ndo posso deixar de render minhas homenagens aos colegas do Banco Central, técnicos, analistas e procuradores,
com os quais tenho tido o privilégio de trabalhar e aprender desde 2002.

Certo étambém que ndo estariaaqui sem agracade Deus e sem 0 apoio dafamilia, em especial, 0 motivo de agradecimento
aminha esposa, que tem me gjudado muito ha minha caminhada, e a meu pai, fonte de inspiragcdo profissional.

Assim, coloco-me a disposi¢ao para os questionamentos de V. Ex3s.

A SR2 PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/PT - PR) - Muito obrigada,
Sr. Isaac.

Nés vamos passar a palavra agora aos Senadores, que vai ser concedida na ordem de inscrigéo.

O interpelante vai dispor de dez minutos, assegurado igual prazo para a resposta de cada interpelado, facultadas ainda a
réplica e atréplica por até cinco minutos.

O primeiro Senador inscrito € 0 Senador Lindbergh farias. Mas pergunto ao Senador Armando Monteiro, que é Relator
de um dos processos, que esta presente, se quer fazer uso dapalavraagora...

O SR. LINDBERGH FARIAS (Bloco Parlamentar da Resisténcia Democratica/PT - RJ) - Eletem toda preferénciaaqui.
A SR2PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia DemocréticalPT - PR) - ... ou na ordem da
suainscricao.

O SR. ARMANDO MONTEIRO (Bloco Moderador/PTB - PE) - Fico aguardando porque o Senador Lindbergh esta
mai s apressado.

O SR. LINDBERGH FARIAS (Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/PT - RJ) - N&o! Se quiser, Senador
Armando, pode falar nafrente.

O SR. ARMANDO MONTEIRO (Bloco Moderador/PTB - PE) - Eu posso fazé-lo rapidinho.

Bom, eu queria cumprimentar nossa Senadora e Presidente... (Falha na gravacédo.)

... 0s convidados que seréo sabatinados hoje, candidatos & Diretoria do Banco Central.

Quero, rapidamente, fazer algumas consideragdes e encaminhar alguns questionamentos. A primeira delas diz respeito
a essa questdo do cambio. Ha uma preocupagdo com esse processo forte de volatilidade, de apreciacdo da nossa moeda
nos Ultimos meses.

Sabem bem que o setor externo teve um gjuste teve um ajuste que pode se chamar de espetacular no Ultimo ano. O
Brasil saiu de um déficit em transagdes correntes que alcangou quase 5% do PIB para um déficit que, segundo todos os
analistas, deve se situar num patamar |evemente superior a 1%. 1sso, sem nenhuma divida, resultou daflutuag&o ocorrida,
do realinhamento cambial que ocorreu na economia brasileira. O cadmbio é um preco macroecondmico fundamental.

E olhando especialmente a situacdo da indUstria brasileira, e ndo escapa a compreensdo dos senhores que a industria de
transformacao, especialmente, vem perdendo posi¢ao relativa na economia brasileira - hd alguns que apontam até um
fendmeno de relativa desindustrializagdo -, ndo ha a menor ddvida de que, nesse processo daindlstria brasileira, olhando
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para o futuro, o Brasil precisa firmemente enderecar uma agenda pré-competitividade. E uma agenda densa, complexa,
na medida em que nos remete a discussdo de questdes ligadas ainfraestrutura, ao custo de capital, a questdes relacionadas
a complexidade do sistema tributario brasileiro e, ainda, a algumas questdes associadas ao nivel de produtividade da
economia brasileira.

No entanto, o cdmbio permite, de algumaforma, mitigar essas desvantagens que o Brasil tem associadas ainda a elevados
custos sistémicos na economia brasileira. Portanto, sem uma combinacdo adequada de dois precos macroecondmicos
fundamentais, o cambio e o juro, esse bindbmio definidor da competitividade e, mais do que isso, da sobrevivéncia da
inddstria brasileira, nésficaremos ai condenados a uma posi¢ao que nos levara a ainda continuar aassistir a esse processo
de desindustrializac8o na economia brasileira.

Feitaessaintroducédo, eu indago: como os senhores veem aquest&o do cambio, considerando que temos em tese um regime
de cambio flexivel, mas considerando que nenhuma economiaemergente deixa de ter acompreensao de que o cdmbio tem
gue ser administrado de algumaforma. Um regime de livre flutuagdo € um regime que me parece que ndo corresponde aos
interesses, vamos dizer, das economias emergentes. Sem um cambio amigavel, o setor exportador desses paises perde, por
assim dizer, forca e, evidentemente, esse canal externo deixa de dar uma contribui¢do maior ao crescimento econdmico.
Ent8o, a pergunta primeira & como veem a questéo do cambio, tendo em vista a existéncia do tripé, aideia de que temos
um cambio flexivel, embora saibamos que ndo devemos ter um cambio que consagre essa ideia da livre flutuacdo? Essa
€ aprimeira questao.

A segunda diz respeito a algo que corresponde quase a uma jabuticaba do Brasil, que € o nivel de spreads bancarios que
temos no Brasil. O Brasil se situa muito mal nesse ranking, ou seja, as margens brutas de intermediacdo financeira no
Brasil que comp8em o chamado spread bancério estdo muito acima dos padrfes e dos niveis observados em economias
gue tém as mesmas caracteristicas do Brasil.

E ai sabemos que, frequentemente, no debate se apontam multiplas causas para o fenémeno. A primeira delas seria a
existéncia de um processo de relativa inseguranca juridica. Os bancos superestimam a questdo da inadimpléncia e ha
ainda, claramente, um processo que esta associado a um nivel elevado de concentracdo da indlstria bancéariano Brasil.
Nés temos cinco instituicdes financeiras que respondem por quase 75% dos ativos financeiros do Brasil. Entdo, temos,
claramente, uma situacdo de concentracdo e de baixa concorréncia no sistema financeiro brasileiro. Por outro lado,
sabemos que temos uma questdo associada a cunha fiscal: a elevada tributacdo da intermediacdo financeira.

Ent&o, pergunto: como devemos perseguir uma agenda nessa questdo dos spreads gque possa nos ajudar a chegar a um
nivel que permita que, t&o logo o Brasil reduza a inflag8o, ndo tenhamos ou continuemos a ter uma taxa de juros real
extremamente elevada, exatamente porgque temos um nivel de spreads bancérios que é absol utamente incompativel com
as taxas de retorno da chamada economia real ? Ent&o, essa € uma quest&o que também eu gostaria de ouvir arespeito.

Eram essas as questdes, agradeco a atencéo.

A SR2PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democratica/PT - PR) - Senador Armando
Monteiro.

O SR. LINDBERGH FARIAS (Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/PT - RJ) - Presidente.

A SR2PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia DemocréticalPT - PR) - Pois néo.

O SR.LINDBERGH FARIAS (Bloco Parlamentar da ResisténciaDemocrética/PT - RJ) - Presidente, quero, se o Senador
Armando me permitir, fazer também uns questionamentos para depois aMesafalar, porque sdo questionamentos também
parecidos.

A SR2 PRESIDENTE (Gleis Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia DemocréticalPT - PR) - Ndos vamos fazer a
inscricdo de dois em dois Senadores, até porque temos quatro pessoas na Mesa; se fizer mais, fica dificil.

Passo apalavraaV. Ex&

O SR. LINDBERGH FARIAS (Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/PT - RJ) - Primeiro, vejo tanta gente

defendendo a autonomia do Banco Central, defendem mandatos fixos que, inclusive, passem por governos: dois anos em
um Presidente e dois anos em outro. O Presidente do Senado Federal, inclusive, quer colocar esse projeto para votar.

Mas fico vendo a pressa, porque se trata de um Governo interino, provisorio. Ndo tivemos a votacdo ainda definitiva
do processo de impeachment, e os que defendem a autonomia do Banco Central, mandato fixo, decidem trocar ndo so o
Presidente, mas todos os diretores, numa velocidade incrivel.
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Entdo, quero - no sdo os senhores, - aos defensores dessa tese, primeiro, cobrar coeréncia, porque o ideal seria aguardar
o final do julgamento da Presidente Dilma.

Mas eu vou comegar pelo mesmo ponto que o Senador Armando Monteiro comegou, pela questdo do cambio. H4 uma
preocupagdo muito grande com a desval orizacdo do délar e valorizag&o do real nesse Ultimo periodo. Inclusive, saiu com
uma nota - quero ler um trecho da nota da Abimag - porque, de fato, temos que dizer que, desde o Plano Real até agora,
passando inclusive pelo governo do Presidente L ula, que teve grandes acertos macroecondmicos, mas em relagdo aquestdo
do cambio, o Banco Central do Meirelles também utilizava o cdmbio para segurar ainflag&o.

Vivemos até agora sofrendo isso, um impacto naindustria violentissimo, um impacto gigantesco. Agora, do ano passado
paracé, é que a gente chega a um patamar mais confortével paraaindistria, 0s nimeros aparecem,

N6s tivemos um saldo da balanga comercial em 2015 de R$19,6 bilhdes, ante ao déficit de R$4 bilhdes em 2014. E, na
verdade, estamos muito preocupados com as sinalizagtes deste novo Governo interino a partir da questdo do cambio.

Eu quero ler um trecho dessa nota da Abimag.

Ap6s 15 anos de real fortemente apreciado, que reduziu a industria de transformacao para menos da metade
neste periodo, a equipe econdmica do Governo Temer volta a utilizar a velha politica de juros altos e cambio
baixo, que ja quebrou o Pais em 1999, e que é uma das grandes responsaveis pela atual crise econdmica.
[1sso aqui ndo sou eu, Senador do PT, que estou falando; € a Abimag; a velha politica de juros altos e
cambio baixo.]

Os débeis sinais de recuperacao de alguns setores industriais resultantes do curto intervalo de tempo no
gual o cambio esteve relativamente competitivo, que também quase eliminou o déficit em conta corrente,
estao ameacgados de serem abortados.

Entendemos que uma taxa de cambio abaixo de R$US$ 3,8 coloca emrisco este inicio de recuperagao,
desestimula o setor produtivo a brigar no mercado externo e elimina o tnico drive disponivel no curto e
médio prazo para voltarmos a crescer.

Entdo, o primeiro questionamento que quero fazer é em relagdo ao cdmbio. Eu quero entrar também na discussdo fiscal,
porgue, na discussdo fiscal... Inclusive, vi uma entrevista do Presidente do Banco Central, [lan Goldfajn, em que elefala
gue, paracomegar a abaixar ataxa de juros, tem que se esperar alguma sinalizagdo na questdo fiscal.

Os senhores sabem, quem acompanha esse trabalho na CAE, que sou um defensor de politicas anticiclicas. Eu acho que,
em momento de desaceleracdio econbmica como esta, temos que ampliar gastos do Governo, em especial investimentos
e gastos sociais. Foi assim que saimos daguela crise em 2008, com sucesso, no Governo do Presidente Lula. Mas
guero chamar atencdo da incoeréncia, porque afastaram provisoriamente uma Presidente Republica, no meio do maior
contingenciamento da histéria do Pais, que foi no periodo do Ministro Levy, em 2015, um contingenciamento de mais de
R$80 bilhdes. Fizeram um escarcéu neste Pais e afastaram provisoriamente uma Presidente da Republica por isso.

No ano passado, a Presidente enviou ao Congresso Nacional uma meta com déficit. Foi um escandalo na imprensa que
cobre a &rea econdmica no Parlamento: "1sso é um absurdo mandar com déficit!" E o Relator, Ricardo Barros, que hoje €
Ministro da Fazenda, erao Relator do Or¢amento, mexeu e mandou com superavit; ndo mandou com déficit.

Poisbem, estamos numasituacéo inusitada neste Governo do Presidente Michel Temer. Essametafiscal de R$170 bilhdes,
sinceramente, chamo de incoeréncia, porque acho que vai interferir no trabalho dos senhores. Sdo R$170 hilhdes, nos
quatro primeiros meses do ano. Em janeiro, fevereiro, margo e abril, houve um déficit de R$5 bilhdes so. E como se
encomendassem R$165 bilhdes para os oito meses.

Por que houve um déficit sé de R$5 bilhdes? Porque houve um ajuste vigoroso, porque estavam valendo asregras Tribunal
de Contas, a mudanca de entendimento do Tribunal de Contas, em outubro de 2015. E o que o Governo esta fazendo,
de dois em dois meses, havia um decreto de contingenciamento muito forte. Entdo, estava sendo feito ali um dever de
casa muito grande.

Ai os senhores dizem: "Tudo bem, nos primeiros meses do ano, ndo da para medir; 0s quatro primeiros meses sdo meses
melhores.”

Pois bem, no acumulado dos 12 meses, até maio, o déficit primario estd em R$150 bilhdes. S6 que, aqui, vale dizer que,
desses R$150 bilhdes, em dezembro do ano passado, por causa de todo esse debate quanto ao impeachment e tudo mais,
a Presidenta Dilma pagou, de uma vez, R$57 bilhdes das ditas pedal adas fiscais. Ent&o, se vocé diminuir, dos 150, 0s 57,
pode-se dizer que estamos rodando neste Ultimo periodo de 12 meses, num déficit priméario em torno de R$90 bilhdes a
R$100 bilhdes. E isso. Mas R$170 bilhtes?
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Imaginem os senhores se fosse a Presidenta Dilma que tivesse feito aquele andncio com os governadores. Houve um
impacto de R$50 hilhdes N&o estou contra & negociagdo com os Governadores. S80 negociagdes importantes, mas
imaginem setivesse sido ela.

O SR. ROBERTO REQUIAO (PMDB - PR. Fora do microfone.) - E o lado keynesiano.

O SR. LINDBERGH FARIAS (Bloco Parlamentar da Resisténcia Democratica/PT - RJ) - Eu estou cunhando um termo,
Senador Requido. Porque hé tanta conta para pagar no impeachment, que o termo se chama keynesianismo fisiol dgico.
Ha tanta conta que estéo pagando nisso al.

E, sobre a interferéncia na politica do BC, eu acho hoje, sinceramente, que os senhores... Eu queria saber a opinido
dos senhores sobre essa questdo do lado fiscal. E claro que, quando a gente fala da questdo fiscal e do déficit do Pais,
€ impressionante como fizemos esse debate aqui em 2015. A sensacdo era de que estdvamos enxugando gelo, porque
faziamos um gjuste pesado nas despesas priméarias, e, do outro lado, aumentamos a taxa de juros e aumentamos muito
0 pagamento de taxas de juros.

Porque agui os senhores tém que entender: ndo h& qualquer tipo de ideia de gjuste fiscal sem a participacdo do Banco
Central. Olhem: em 2014, do déficit nominal de 6,05% do PIB, 0,6 foi déficit primério, e 5,4 foi pagamento de juros; em
2015, é amesma coisa, 0 déficit é de 10,34, e 8,43, pagamento de juros.

Ent8o, quero chamar atencdo dos senhores e perguntar qual € a diferenca do Brasil? Dr. Tiago, Diretor de Assuntos
Internacionais; no Banco Central europeu, juros negativos,; nos Estados Unidos, juros reais negativos, € 0,5 ataxa...

O SR. ROBERTO REQUIAO (PMDB - PR. Fora do microfone.) - Trinta por cento.

O SR. LINDBERGH FARIAS (Bloco Parlamentar da Resisténcia Democratica/PT - RJ) - Pois é. Japao, juros negativos.
N&o me parece, quando a gente esta falando da comunidade europeia, coisa de socialista, mas |4 ha juros negativos.

Ent&o, quero entender um pouco isso, porgque o impacto fiscal dessa taxa de juros é gigantesco. E a gente sabe também
gue esses juros altos... Aqui, ndo ha jeito, Senador Armando, a questéo do cambio é muito influenciada por essa taxa de
juros e pelas commodities. O délar entra com uma facilidade no Pais gigantesca.

E ai é onde entra uma coisa que, para mim, € importante, que € aindexacdo dos titulos da divida publica a Selic, porque
estou convencido, Senador Roberto Requido - que participa desta CAE ha seis anos, em todas as sabatinas, em todas, o
Presidente do Banco Central vem aqui de trés em trés meses -, de que esta é uma jabuticaba brasileira.

Os titulos da divida publica sdo indexados a taxa Selic. E aqui acaba havendo uma presséo politica gigantesca, de muita
gente que esta,...

(Soa a campainha.)

O SR. LINDBERGH FARIAS (Bloco Parlamentar da Resisténcia Democratica/PT - RJ) - ... que quer que ataxa Selic
suba ou quer impedir que ela baixe, porque sdo remunerados por um titulo da divida plblicaindexado ataxa Selic.

Volto a dizer aqui, queria saber a opinido dos senhores sobre isso. Inclusive, sou autor de um projeto aqui ho Senado
Federa que trata desse tema, mas para mim € um tema decisivo para que a gente possa ter mais liberdade em relagéo a
taxa Selic. Paramim existe, sim, cada vez mais, uma interferéncia politica na decisao sobre baixar ataxa Selic ou néo.

E eu queria acabar a minha intervencdo, falando o seguinte: 0 Senador Armando Monteiro falou aqui dos spreads
bancérios. Esta é uma preocupagao nossa, a concentrago do sistema bancério brasileiro, com uma baixa concorréncia. E
por isso, inclusive, Dr. Reinaldo Le Grazie, que recebi 0s senhores no gabinete e conversel com cada um dos senhores.
Reconheco os bons...

(Interrupcéo do som.)

O SR. LINDBERGH FARIAS (Bloco Parlamentar da Resisténcia Democratica/lPT - RJ) - ... mas nesse caso, Dr.
Reinaldo, com todo o respeito que tenho pelo curriculo do senhor, nds achamos, da mesma forma que nos comportamos
aqui, emrelacdo ao Dr. [lan Goldfajn - que erasdcio do Itad, diretor do Ital, ha até pouco tempo -, parands... NOstivemos,
no governo da Presidenta Dilma, um determinado momento em que tivemos cinco funciondrios publicos como diretores
do Banco Central. Nés achamos, sim, que ha conflito de interesse. E o senhor, com todo o respeito, tem um belissimo
curriculo, mas, por ter sido socio do Bradesco, diretor do Bradesco, aqui, agora, ser o Diretor de Politica Monetaria, que
€ quem redliza, na verdade, a compra e a venda de ativos financeiros, controla a questdo cambia das nossas reservas
internacionais...

Eu queriaque o senhor entendesse, mas nds, aqui, da Lideranca da oposi¢do, vamos votar contra o seu nome - respeitando,
volto a dizer; ndo é nada aqui pessoal - e afavor dos trés nomes: sdo dois académicos e um funcionério de carreira do
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Banco Central. Eu queria que o senhor entendesse. E, como falamos também com o Dr. Ilan, com o maior respeito, ndo
€ nada pessoal, mas € a nossa visdo. Essas areas, aqui, s80 muito conexas. Aumentar ataxa de juros, hoje, no Pais, nesse
nivel de concentracéo de spreads bancérios...

E o Banco Central que tem de fazer aregulagéo dessas instituigdes. Por isso, eu queria agui encaminhar o voto favoravel
aos trés nomes e 0 voto contrério ao nome do Dr. Reinaldo Le Grazig, insistindo em que eu queriamuito que os senhores
avaliassem tanto a quest&o cambial quanto a questdo fiscal e fizessem esse paralelo com o mundo. O Dr. Tiago, que
€ Diretor de Relagdes Internacionais, pode abordar sobre o que acontece nos bancos centrais do mundo, nos principais
bancos centrais, e a diferenca para 0 nosso Banco Central.

A SR2PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/PT - PR) - Obrigada, Senador
Lindbergh.

Vamos, entdo, comegar as respostas. N&o sei se pode ser na ordem ou se alguém quer falar antes... N&o?
Entdo, eu passo apalavraao Sr. Reinaldo Le Grazie.
O senhor tem também dez minutos.

O SR.REINALDO LE GRAZIE - Respondendo aos questionamentos de S. Ex3, Senador Armando Monteiro - primeiro,
obrigado pelas palavras -: reamente, a volatilidade do cAmbio, nos Ultimos tempos, tem sido maior do que a média, e
isso é fruto da volatilidade de todos os fatores. A volatilidade na taxa de inflagcdo e a volatilidade na taxa de juros, no
Brasil, tanto no curto quanto no longo prazos, tém sido muito altas, e isso se reflete em todos os outros fatores, inclusive
no cambio. Eu compreendo 0 seu comentario e sei que isso é ruim para 0s agentes, para a sociedade como um todo, em
especia paraaindistria.

Eu acho que precisamos conseguir reduzir a volatilidade e vamos fazer isso com esse desenho do tripé. Quer dizer, o
cambio vai continuar a ser flutuante. Eu entendo e tenho a opini&o de que o cdmbio flutuante é a melhor maneira de
equilibrarmos o cenério como um todo. Essa é a minha visdo.

Quanto a agenda pré-competitividade, temos que trabalhar, sem divida. O custo de capital € muito alto, eafatadelinhas
de longo prazo compromete a rentabilidade das operagdes. Eu acho que temos um mercado de capitais, no Brasil, em via
de suprir essas necessidades.

Eu acho que ndpo falta muito, para conseguirmos fazer esse mercado funcionar melhor, e isso faz parte, como eu disse no
meu pronunciamento, das minhas preocupacoes.

Com relagdo alivre flutuagdo, o senhor falou em livre flutuaco lato sensu. N&o € o modelo padréo no mundo, e eu acho
gue é consenso, entre os estudiosos do Brasil, que o Brasil também néo deve ter uma livre flutuagéo limpa, total. Quer
dizer, aflutuacdo é uma flutuacdo com intervenctes pontuais, mas pontuais quando as distor¢Bes aparecem, ndo €?

Com relacdo aos spreads bancérios, a volatilidade nainflagdo, nos juros e no cdmbio complicou a avaliagdo e a atuagdo
nos spreads dos bancos. Eu acho que, obtendo-se um ambiente um pouco mais tranquilo, nés conseguiremos enderegar
questdo novamente. E, sem dlvida, uma questdio muito relevante, de que vamos ter que tratar.

O SR. ARMANDO MONTEIRO (Bloco Moderador/PTB - PE. Fora do microfone.) - O senhor me permite s6 um...
O SR. REINALDO LE GRAZIE - Pois néo.

O SR. ARMANDO MONTEIRO (Bloco Moderador/PTB - PE) - O senhor coloca essa questéo em relagdo a algumas
guestdes conjunturais, como, por exemplo, este momento de certainstabilidade, até do ponto de vista politico. Mas quero
olhar um pouco para trés. Quer dizer, indo para dez anos atrés e verificando que, em aguns momentos, a economia
brasileiratinha um quadro de relativa estabilidade, mesmo nesses periodos convivemos com spreads elevadissimos.

E eu costumo me valer de um argumento, que é o seguinte: uma operacdo que foi muito bem concebida, no Brasil, foi a
operacdo do chamado crédito consignado. Essa operagéo significa risco zero, do ponto de vista da instituicdo financeira
Ou sgja, aindaassim, agquel as operagdes que eram apresentadas como de custo baixo nominal mente tinham embutidastaxas
de juros reais elevadissimas. Entéo, mesmo em meio a um cendrio de relativa estabilidade e numa espécie de operacdo
em que o risco era, reconhecidamente, um risco zero, ainda assim tinhamos spreads bancérios elevadissimos. Entédo ha
algo, em relacdo a essa questdo dos spreads, que me parece gue se descola desses periodos de relativa instabilidade.

E como se fosse um elemento presente, de caréter quase estrutural, no sistemafinanceiro brasileiro e que talvez - permita-
me dizer - esteja muito associado a essa ideia de que a baixa competicdo, os niveis de concorréncia, naindustria bancéria
brasileira, sAo muito pequenos. E claro que temos o modelo americano, em que ha uma imensa presenca de instituicdes
de porte pequeno, bancos regionais... Ou olhemos para a Alemanha, por exemplo, onde as cooperativas de crédito tém
um papel e chegam aresponder por quase 15% da of erta de crédito. Ou sgja: tirando essas especificidades, ndo ha davida
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nenhuma de que o Brasil tem, nessa quest&o dos spreads, uma situacdo que nos coloca, tristemente, numa posi¢éo - por
que ndo dizer? - de certa patologia do sistema de crédito no Brasil.

O SR. REINALDO LE GRAZIE - Obrigado.

Muito bem colocado, Senador. Eu acho que temos mesmo uma questéo de custo do capital muito caro no Brasil. Essa é
uma questdo que correu o risco de se chamar estrutural. Talvez o senhor esteja correto.

A questéo conjuntural, acho, impediu que a gente hoje tenha um diagndstico adequado sobre a situagéo, sendo que o
tempo passou, e talvez o diagndstico sgja um pouco diferente do que parecia ha 5, 10 anos, mas eu acho que tem que
ser enderecado.

Com relagéo acompetitividade, a concentracdo bancariaé umatendénciaglobal e do Brasil também. Inclusive, os bancos,
0 movimento de globalizac8o bancéria esta tendo um refluxo atualmente, entdo € natural que os bancos estrangeiros
tenham menos interesse no Brasil, e 0 custo de capital, por alguma razéo, ndo esta permitindo novos empreendedores no
sistemabancério. Eu acho que isso faz parte da agenda para a gente tratar. Com certeza, o consignado, que o senhor falou,
alienacdo fiduciaria também foi uma grande evolucdo dos Ultimos anos, deu um impulso brutal, seguranca juridica. Sao
0s pontos da agenda estratégica pro-competitividade que o senhor falou, a que acho que a gente deveria dar tratamento.

Passando para os questionamentos do Senador Lindbergh com relacéo ao cdmbio, eu acho que € um pouco do que eu falei
paraS. Ex2 Senador Armando: fluxos externos sdo muito instéveis e fizeram um movimento brutal hé cinco, dez anos, no
Brasil - cinco anos. E, esses movimentos, ndo podemos ficar muito dependentes deles, sendo a situagdo... Podemos ndo
ter o controle adequado de todas as varidveis. 1sso eu acho que depende um pouco da estrutura total, como desenhamos,
o equilibrio.

Com relacéo ao que senhor falou, cBmbio baixo e juros altos, o desenho que vejo como mais adequado é meta de inflagéo,
inflagdo baixa e cBmbio flutuante. O desenho ndo é cambio baixo nem juros altos. 1sso é 0 necessario para encontrarmos
0 nosso equilibrio e atingirmos o0 nosso mandato de inflagdo baixa e sistema financeiro estavel.

Com relacdo ao fiscal, 0 senhor também perguntou qual é avisdo do Banco Central. Tenho certeza de que meus colegas
véo poder complementar essa visdo, mas o Banco Central tem uma visdo agregada do fiscal, do impacto que ele tem nas
varidveis, e agente atua nesse sentido. Eu acho que o Banco Central ndo deve ter uma visdo alocativa dos gastos que, sem
divida, tém muitas incertezas nas contas. As contas tanto de despesa quanto de receita, variam muito, e a gente avalia
o impacto final.

Obrigado, Presidente.

A SR2 PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/lPT - PR) - Passo a palavra ao
Sr. Tiago.

O SR. TIAGO COUTO BERRIEL - Agradeco a oportunidade de responder as questdes... (Falha na gravacdo.)

...quanto de S. Ex®, 0 Senador Armando Monteiro.

Eu endosso o que 0 meu colega indicado falou sobre a questéo cambial. Eu s6 quero deixar bem claro que o cAmbio ndo
€ uma meta nem um instrumento de politica monetaria. Ele é um prego na economia que deveria refletir uma série de
fundamentos e a conjuntura tanto de incertezas internas quanto de incertezas externas. Nesse sentido, ele deveria flutuar
para acomodar mudancas nessas incertezas.

Com relacdo aisso, o Banco Central vai ter que deixar acomodar - o cambio é flutuante - essas mudancas na conjuntura,
inclusive a mudanca no nosso patamar de conta corrente. O nosso patamar inicial na conta corrente foi um dos fatores
gue levou a depreciacdo cambial, que a gente observou, isso gjudou o gjuste na conta corrente, isso € uma coisa natural,
paraisso que servem movimentos cambiais.

Dito isso, 0 Banco Central vai atuar, como bem falou o Presidente llan Goldfajn, na questo do excesso de volatilidade.
Ele ndo se abstém de intervir; vai intervir para evitar essa volatilidade excessiva, mas permitindo que o cambio reflita
esses fundamentos.

Com relagdo ao spread bancério, eu também concordo com o meu colega. H& um ponto importante. O spread bancario
€ bem heterogéneo, o que reflete, como jé apontaram, desenhos institucionai s diferentes que permitem spreads menores.
Acho importante, caso V. Ex® me deem a honra de participar do colegiado, entender o efeito desses diferentes desenhos
institucionais que permita uma reducéo desse spread de forma mais homogénea. O segundo ponto é que o Banco Central
tem que trabalhar para que haja competicdo bancéria e que isso permita uma concorréncia maior e uma reducéo dos
spreads. Eu acho que isso faz parte do mandato do Banco Central.
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Com relacdo aos questionamentos de S. Ex2 0 Senador Lindbergh, sobre a questdo cambial - acho que eu jafalei.

Com relagdo a questdo fiscal, especificamente para conducéo de politica monetéria, muito mais importante que o que
estd acontecendo correntemente com a politica fiscal so a credibilidade, a certeza e a seguranca de que a politica fiscal,
intertemporalmente, vai se desenvolver de maneiraalevar adivida atrajetdrias de solvéncia e responsabilidade. Umavez
gue medidas estruturais sejam apresentadas, tenham a probabilidade de aprovagdo alta e sejam, eventualmente, aprovadas
€ que isso gere a expectativa de um fiscal responsavel e de uma dindmica de divida estavel, isso deve ser suficiente para
gue a conducéo da politica monetéria tenha plena eficacia e poder de atuac&o. Eu acho que essa € a questdo principal de
preocupagdo para o Banco Central.

Com relagdo aos juros, 0s juros no Brasil sdo altos, e existe uma série de explicacdes possiveis. Uma delas € a falta de
poupanca domeéstica, assim como um histérico de inflagdo alta e volétil, uma altaindexacdo da economia e uma oscilagcéo
daincertezafiscal. Entdo, sdo pontos que devem ser aderecados conjuntamente. Da parte do Banco Central, aconvergéncia
dainflac8o paraametaeareducdo dasincertezasfiscai s devem ser os catali sadores paraque esse processo de convergéncia
se aproxime de uma comparagcdo com paises equivalentes, da mesma maneira que ataxa de juros real no Brasil eramais
alta no passado e passou por um processo de convergéncia com a diminuicdo da volatilidade dainflacdo e dos riscos da
economia brasileira. E eu acho que o processo tende a ser esse.

Espero ter respondido.
Muito obrigado, Presidente.

A SR2 PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/lPT - PR) - Passo a palavra ao
Sr. Carlos Viana

O SR. CARLOSVIANA DE CARVALHO - Muito obrigado, Sr® Presidente.

Em boa medida, sinto-me contemplado nas respostas dos meus colegas indicados, mas vou fazer algumas consideragdes
agui.

S. Ex2 0 Senador Armando Monteiro mencionou a questdo do crédito consignado. Eu acho que a experiéncia com o
consignado ilustra um elemento importante nessa questéo do spread. Certamente, ha elementos que sdo da algada do
Banco Central, mas também, como V. Ex2 mencionou, ha outros elementos que transcendem, digamos assim, a seara do
Banco Central, como a questéo tributéria, a questéo de inseguranga juridica etc.

Eu acho que a experiéncia com consignado ilustra a poténcia dessas outras margens também. Muito embora a taxa de
juros ndo tenha caido para um nivel téo baixo quanto todos nés desgjariamos, foi uma queda muito substancial em relacéo
a uma modalidade de crédito comparavel para a qual ndo houve uma mudanca institucional similar. Entdo, eu acho que
aimportancia da garantia, nesse caso, ficamuito clara e mostra que, além da agenda do Banco Central, que, até onde eu
entendo, tem umaagenda clarade tentar entender e trabal har para baixar esse spread bancério, hauma agendamais ampla
de Governo que conta, inclusive, com aimportancia desta Casa aqui para tentarmos atacar essa questéo.

Falando agora, rapidamente, sobre a questdo do cambio, que foi colocada também por S. Ex2 o Senador Lindbergh Farias,
e também sobre a questdo fiscal, eu vou fazer um comentério que eu acho que se aplica as duas coisas. O Banco Central
tem, entre suas missies, a busca da meta paraainflagéo definidapelo CMN, eisso éfeito utilizando-se, primordial mente,
dataxadejuroscomo instrumento. E ai 0 manejo dessataxadejurostem implicagdes paraaquestdo fiscal, porqueimpacta
o custo de financiamento do Tesouro, e acaba tendo também implicactes sobre a taxa de cdmbio. Entdo, o Banco Central
precisafocar autilizagdo desse instrumento paraamisséo que |he cabe. E nds entendemos que ha custos naimplementacao
dessapolitica, mas, como em qual quer politicapublica, hdosbeneficios. Entéo, o desenho étal que o Banco Central precisa
ter as condig¢des para buscar meta determinada como parte da sua missao e se preocupar também, no caso da questéo
cambial, com situagdes em que o mercado possa ndo estar funcionando de maneira adequado. E ai, como foi sinalizado
pelo Presidente Ilan, eu acho que intervengdes cumprem o papel de tentar normalizar o funcionamento do mercado.

Assim, caso V. Ex3 me concedam a honra de integrar a Diretoria daguela autarquia, eu pretendo contribuir para a
perseguicdo dessa meta, atento a essas questdes, para tentar contribuir para um ambiente macroecondmico mais estavel
e mais benéfico, digamos assim, para o crescimento econdmico.

Muito obrigado, Presidente.
A SR2PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democréatica/PT - PR) - Agradego.
Passo apalavraao Sr. |saac.

O SR. ISAAC SIDNEY MENEZES FERREIRA - Sr Presidente, muito obrigado. Agradeco também aos Senadores
Armando Monteiro e Lindbergh pel os questionamentos que dirigiram aos indicados.
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Em boa medida, os colegas aqui indicados ao cargo de Diretor j& enderecaram as questdes que foram colocadas por S.
Ex3s 0s Srs. Senadores, mas eu entendo também conveniente e pertinente trazer alguma complementacdo de minha parte.

Eu também advogo um regime de cambio flutuante, ndo o fago de forma pura, de forma absolutamente livre. Entendo que
€ um preco que deve ser exatamente trabalhado para o equilibrio interno e externo da economia.

NOs ndo adotamos no Brasil uma meta de taxa de cambio. Penso que esse € um desenho macroecondmico ideal, ao lado
da responsabilidade fiscal e do regime de metas de inflagdo, e penso que exatamente, quando as circunstancias assim
indicarem, o Banco Central deve atuar efetivamente para regular o funcionamento do mercado de cadmbio e para conter
as disfuncdes do mercado. Penso que este € um desenho que favorece os fundamentos da economia, ou sgja, um cambio
flutuante com necessérias atuagdes do Banco Central para conter avolatilidade, pararegular o funcionamento do mercado
de cambio.

No que diz respeito ao spread bancério, essa é uma questdo que, de fato, deve perseguir a agenda do Banco Central. O
Banco Central, do ponto de vista de sua politica regulatéria, tem adotado, nos Ultimos anos em especial, uma postura que
fomenta, que incentiva a concorréncia, a competitividade, a transparéncia nas relagdes contratuais, para que se permita
a0 consumidor bancério comparar as tarifas bancéarias, comparar os pregos dos produtos e dos servicos financeiros. Ha
exemplos nesse sentido concretos, como a padronizacdo das tarifas bancérias, que ocorreu numa articulagdo, inclusive,
com 6rgéos de protecdo e defesa do consumidor, com a Secretaria Nacional de Defesa do Consumidor, com o Ministério
Plblico. Também ha outras medidas regulatérias que foram adotadas e que permitem essa maior competitividade,
como a portabilidade do crédito, a portabilidade do cadastro, a portabilidade do salario. Recentemente, o Banco Central
regulamentou acontadigital, dentro deumalinhade atuac&o que se prestaabuscar amaior eficiénciado sistemafinanceiro,
adiminuir os custos de intermediagdo do Sistema Financeiro Nacional, afomentar a poupancga.

Ha questdes, sim, Senador Armando Monteiro, estruturais que precisam ser enderegadas. Concordo com V. Ex2
Precisamos mesmo perseguir uma agenda que leve a reducéo do spread bancério, que leve a competitividade, que leve a
concorréncia, queleve atransparéncia. O Banco Central precisaseimbuir dessaagenda. Portanto, nesse sentido, concordo
comV. Ex&

S. Ex20 Senador Lindbergh trouxe questdes rel acionadas ao cadmbio. Penso que ja enderecei essa questdo. Portanto, salvo
melhor juizo, acho quejatratel dessaquestdo. S. Ex?0 Senador Lindbergh também falado fiscal, dametafiscal de R$170
bilhGes para 2016. O que eu diria a esse respeito? Fala também a respeito da taxa de juros elevada, do custo fiscal, da
politicamoneté&ria. Eu faria alguns comentérios muito brevemente, para concluir minha fala sobre esse assunto.

Penso que as areas do Governo competentes, em especial o Ministério da Fazenda e o Ministério do Plangjamento, tém
enderecado, proposto e adotado medidas, inclusive propondo medidas a0 Congresso Nacional, para que o Brasil possa
buscar o equilibrio das contas plblicas, o equilibrio entre receitas e despesas de forma sustentavel, para que a trgjetéria
da divida puiblica possa se situar num patamar consistente. 1sso € que € importante para a condugdo da politica fiscal. E
importante que haja aretomada da confianca e da credibilidade de que as contas publicas vao caminhar para o equilibrio.
Isso, certamente, trara uma grande contribuicdo para a conducdo da politicafiscal.

Do ponto de vista do custo da politica monetaria, € uma politica piblica que tem seus custos. Ha também enormes
beneficios numa atuacdo do Banco Central quando mantém a inflagdo baixa, quando mantém a inflagdo estavel. Isso
também contribui para a retomada do investimento e do crescimento de forma sustentével. 1sso contribuiu também para
a geracdo de emprego e de renda. Penso que existem beneficios sociais que sdo inestiméveis com a atuagdo da politica
monetéria.

Enfim, Exceléncias, sdo essas as consideragdes que eu me permito fazer nesta primeira abordagem.

A SR* PRESIDENTE (Gleis Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia DemocraticalPT - PR) - Agradeco-lhe, Sr.
| saac.

Pergunto se 0 Senador Armando Monteiro e 0 Senador Lindbergh querem fazer uso da palavra.
O SR. VALDIR RAUPP (PMDB - RO) - Sr? Presidente, pego a palavra pela ordem. Aqui € o Senador Raupp.

A SR2 PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/lPT - PR) - Com a palavra o
Senador Raupp.

O SR. VALDIR RAUPP (PMDB - RO) - Seria possivel, com aanuénciado Plenario, abrir avotagdo, ja que todos estéo
fazendo perguntas? Eles ja fizeram as suas explanaces.
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A SR2 PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democratica/lPT - PR) - S& ha outro
sabatinado, destinado ao cargo da CVM, que ndo estd & mesa e que ndo fez sua exposi¢do. Tinhamos entendido que
finalizariamos essa sabatina, ouviriamos a exposi¢ao do indicado & CVM e abririamos a votagdo. Mas o Plené&rio pode
deliberar de forma diferente.

O SR. FLEXA RIBEIRO (Bloco Social Democrata/PSDB - PA) - Peco a palavra pela ordem, Sr Presidente.
A SR2PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democréatica/PT - PR) - Sim.

O SR.FLEXA RIBEIRO (Bloco Socia Democrata/lPSDB - PA) - Namesmadirecéo dafalado Senador Raupp, eu pediria
aV. Ex®que, enquanto arguimos os nossos diretores do Banco Central, abrisse a votacao, até pela questdo do quérum.

A SR2PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/lPT - PR) - Mas al teriamos de
abrir avotacdo para os cinco indicados.

O SR. FLEXA RIBEIRO (Bloco Social Democrata/PSDB - PA) - Vamos abri-la para os cinco.

O SR. LINDBERGH FARIAS (Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/lPT - RJ) - Sr® Presidente, eu sempre me
oponho, ndo é de agora...

O SR. FLEXA RIBEIRO (Bloco Social Democrata/lPSDB - PA) - V. Ex@ se opde a tudo.
O SR. LINDBERGH FARIAS (Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/PT - RJ) - N&o, calma, Senador!
A SR2PRESIDENTE (Gleis Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/PT - PR) - Calma, Senador!

O SR. LINDBERGH FARIAS (Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/lPT - RJ) - Quando quero ajudar, o
Senador Flexa...

O SR. ARMANDO MONTEIRO (Bloco Moderador/PTB - PE. Fora do microfone.) - Ele quer ajudar, Flexa.
O SR. LINDBERGH FARIAS (Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/lPT - RJ) - Estou querendo ajudar,
Senador Flexa.

Sempre me oponho aisso, porque acho a sabatina dos diretores do Banco Central muito importante, Sr2 Presidente. Essas
sabatinas em congresso demoram, as vezes, dias. Eu sempre me oponho por isto, porque acho que é importante todo
mundo escutar. No caso de hoje, ndo vou me opor por uma questdo muito concreta, Senador Gleisi: hoje, de fato, hd a
Comissdo do Impeachment e o funcionamento de muitas comissoes nesta Casa.

Entdo, peguei a palavra para dizer que, neste caso, poderiamos, em torno de 11h, abrir aqui a votacdo e comegar a ouvir
o indicado paraa CVM, ou mesmo agora, se for o interesse da maioria dos Senadores.

O SR. FLEXA RIBEIRO (Bloco Social Democrata/PSDB - PA) - Sr2 Presidente, pego a palavra pela ordem.

A SR2PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia DemocraticalPT - PR) - Se houver o consenso
do Plen&rio...

O SR. FLEXA RIBEIRO (Bloco Social Democrata/PSDB - PA) - SO quero registrar que fico muito feliz de poder ter
uma concordancia com o Senador Lindbergh.

A SR2 PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/lPT - PR) - Esta registrado,
Senador Flexa.

O SR. FLEXA RIBEIRO (Bloco Socia Democrata/lPSDB - PA) - Alias, eu agradeco a ele por ele concordar com a
proposta que fiz.

Muito obrigado, Senador.
O SR. LINDBERGH FARIAS (Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/PT - RJ) - Estd me devendo.

A SR2 PRESIDENTE (Gleis Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democratica/PT - PR) - Se ndo houver
oposicao algumado Plenério, nds abriremos a votagado, inclusive, para os cinco sabatinados. (Pausa.)

Ent&o, podemos abrir a votacdo.
Passo a palavra para o Senador Armando Monteiro.

O SR. ARMANDO MONTEIRO (Bloco Moderador/PTB - PE) - Muito rapidamente, Sr2 Presidente, eu queria aduzir
duas questdes ainda sobre os spreads, de que estdvamos tratando.
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Primeiro, quero saber o que eles acham do atual nivel de recolhimento compul sorio, do regime compul sério que temos no
Brasil. Por exemplo, hd 45% de recol himento compulsorio sobre depdsitos a vista e ainda um forte nivel de recolhimento
sobre poupangca e sobre depositos aprazo também. E evidente que essa quest&o também se rel acionacom o nivel de spread
na medida em que o nivel de recolhimento compulsorio, evidentemente, reflete-se nessa questéo dos spreads.

A segunda quest&@o que eu gostaria também de colocar € uma avaliagéo sobre essa questdo do crédito direcionado vis-a-
vis da efetividade da politica monetaria.

Diz-se muito que a poténcia, a efetividade da politicamonetériano Brasil &, de certo modo, comprometida pelas questdes
fiscais - deresto, esse processo fiscal jafoi aqui tratado -, mas também pelo fato de que 50% do volume de crédito esta de
alguma maneira associado a essa questdo do crédito direcionado. Entdo, isso termina por exigir que no outro segmento,
gue € o do crédito livre, se tenha que elevar demasiadamente as taxas e 0s spreads para compensar o efeito do crédito
direcionado.

S30 duas questbes que eu gostaria que fossem avaliadas pel os senhores.

O SR. ROBERTO MUNIZ (Bloco Parlamentar Democracia Progressista/PP - BA) - Presidente, pela ordem. Por favor,
Sr. Presidente.

Aproveitando... (Pausa.)

Muito obrigado.

Aproveitando a dindmica que a Senadora Gleisi estava colocando aqui no funcionamento da Casa - cada dois Senadores
fazendo os questionamentos -, eu gostaria de fazer uso da palavra agora, porque aproveitariaafalado Senador Armando
e faria as minhas perguntas. Ao passar para 0s sabatinados, eles responderiam em grupo.

O SR. PRESIDENTE (Roberto Requido. PMDB - PR) - ... ele concorda, eu Ihe concedo a palavra.

O SR. LINDBERGH FARIAS (Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/lPT - RJ) - Pode falar. Ele fala e depois
eu faco aréplica, ou eu fago aréplica e depois 0 Senador Roberto Muniz fala

O SR. PRESIDENTE (Roberto Requido. PMDB - PR) - Tudo bem. Ent&o, com a palavra o Senador Roberto.
O SR. ROBERTO MUNIZ (Bloco Parlamentar Democracia ProgressistalPP - BA) - O.k.

O SR. PRESIDENTE (Roberto Requido. PMDB - PR) - Inclusive, eu lhe passo a palavra por causa de seu nome. Um
nome belissimo.

O SR.ROBERTO MUNIZ (Bloco Parlamentar Democracia Progressista/PP - BA) - Eu agradego. Quando cheguel aqui,
eu também vi seu nome e fiquel muito feliz.

Senador Requido, é um prazer muito grande chegar a esta Casa e ter oportunidade de estar aqui num momento tao
importante, que é essa sabatina dos diretores do Banco Central.

Em principio, eu também fico um pouco estupefato ao ver que a gente esta mudando a Diretoria toda. 1sso ja me causa
um pouco de problema, porque eu acho que uma instituicdio publica precisaria ter um nivel de... Que esses mandatos
tivessem algum nivel de...

O SR. PRESIDENTE (Roberto Requido. PMDB - PR) - Continuidade.

O SR. ROBERTO MUNIZ (Bloco Parlamentar Democracia Progressista/PP - BA) - E, de continuidade. N&o poderia,
de repente, a gente fazer uma mudanca de 100% da Diretoria, como esta sendo provocado aqui. Acho isso um certo
risco institucional . Ja que o caminho e a miss&o sdo criar estabilidade no Pais, estabilidade na moeda, solidez do sistema
financeiro, uma troca de 100% da Diretoria ndo leva o mercado a olhar... Pelo menos com o meu olhar, com a minha
visdo, eu acho que o mercado comega a entender que ha uma manipulagéo politica naindicacdo dos diretores.

O que eu queriadizer é que agente tem tido uma mudanga muito grande no olhar e na percep¢do da populacgéo brasileira.
Por isso, primeiro eu quero parabenizar os curriculos de V. S%s; sdo curriculos que realmente engrandecem os locais por
onde vocés passaram e, com certeza, chegando ao Banco Central acho que poder&o contribuir muito paraamissio daquela
instituicdo. Esse novo olhar da sociedade brasileira me fez ver, outro dia, uma pesguisa que demonstra que os brasileiros
hoje sabem mais 0 nome dos Ministros do Supremo do que dos jogadores da selecéo brasileira.

Eu tenho convicgdo de que, no futuro do Brasil, vocés seréio indagados nas ruas sobre arazéo de os juros estarem t&o altos.
Da mesma forma que os Ministros do Supremo estéo sendo reconhecidos nas ruas, vocés seréo parados pela populacéo
dizendo: "Dr. Tiago, Dr. Reinaldo, Dr. Carlos Viana, Dr. Isaac, por que o Brasil todo, quando néo esta no Banco Central,
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desgja diminuir os juros?' Todos entendem que a diminuicdo dos juros é algo importante para o Brasil e, ao adentrar
aquela casa, vocé tem que trabalhar com a palavra que foi usada pelo Dr. Isaac: com parcimdnia.

Outra coisa que também me deixou muito intrigado, conversando com o Senador Lindbergh, é que todo mundo é afavor
do regime de cambio flutuante - é unanimidade -, mas com intervencdo com parciménia. E a parciménia se da através
do momento em que vocés escolherem fazer a intervencdo. Entéo, na verdade, o cambio ndo é flutuante: ele tem uma
tendénciaaflutuar até que o Banco Central se ache no direito deinfluenciar no mercado afim de garantir umaestabilidade
no sistema financeiro.

Eu queria aproveitar a fala de vocés para tentar aprofundar algumas questdes que foram colocadas. A questdo dos juros
tem também a ver com a baixa poupanca doméstica - o Dr. Reinaldo j& havia falado isso. O que nés podemos fazer, Dr.
Reinaldo, e vocés, para ampliar essa poupanca? Acho que isso € fundamental para criar esse lastro no Brasil. Segundo:
foi colocada pelo Dr. Tiago a questéo da politica de transparéncia, darelagéo entre o Banco Central e a sociedade. Como
a gente pode avancar mais, para que a sociedade possa fazer uma aproximagdo em todas as questdes que concernem ao
funcionamento do Banco Central ? E ai vai uma quest&o que acho fundamental : ha muitas coisas naeconomia - eu ndo sou
economista, Senador Armando - que 0 povo, as pessoas Ndo entendem. Quando a gente comega a falar da eficiéncia do
custo de intermediag&o financeira, Senador Lindbergh, as pessoas ndo conseguem entender o que €isso. E ali esta, talvez,
0 ovo de Colombo do Brasil - pelo menos ao meu olhar de leigo - da economia.

Eu estava levantando aqui o que aconteceu nos Ultimos anos, mas aproveitel para pegar 0 ano de 2015. O Itad Unibanco
teve um lucro de R$23 bilhdes! A primeira coisa que eu descobri nesse um més de trabal ho, Senador Armando, € que no
Brasil em que eu andavaamoedaeraReal; agui no Senado amoeda é bilhdo. Jafoi umagrande diferencaque eu senti nesse
patamar. Depois vem o Bradesco: R$17 bilhdes, Senador Flexal 1sso em 2015. O Banco do Brasil e a Caixa Econdmica,
mesmo tendo juros muito mais atraentes, principal mente para o agronegécio, para uma politica de investimento de longo
prazo em projetos de infraestrutura, conseguem ter um lucro de 14 bilhdes, o Banco do Brasil, e 7 bilhfes, a Caixa
Econdmica

E ai agente entrou em crise; 0 Brasil entrou em crise, com 11 milhdes de pessoas desempregadas. Os juros do cartéo de
crédito - estes, sim, a populagdo sente diretamente - sdo um dos maiores juros do mundo. E ai vem, no primeiro trimestre,
0 lucro dos bancos: o Itall continua com R$5 bilh8es, ou sgja, vai a0 patamar de R$20 bilhdes; o Bradesco, com R$4
bilhdes, chega ao patamar de $16, 17 bilhdes. E nds ficamos nos perguntando: essa eficiéncia, o custo da intermediacdo
financeira é o qué? E o lucro, porque, se ndo hé eficiéncia no sistema e o sistema aparece com esses lucros, alguma coisa
esté4 correndo areveliado Banco Central.

O Banco Central tem que ter capacidade de influir em coisas que rebatam no dia a dia da populagéo, como as tarifas
bancérias. A populacdo ndo aguenta mais pagar tanta tarifa bancéria. Se vocé respirar dentro do banco, vocé paga tarifa
bancéria. A populacdo ndo esta querendo saber sobre a macroeconomia, € a economiarea davida das pessoas. Sera que
0 Banco Central tem alguma condicdo de melhorar esse cotidiano do povo brasileiro?

(Soa a campainha.)

O SR. ROBERTO MUNIZ (Bloco Parlamentar Democracia Progressista/lPP - BA) - Sera que podemos melhorar a
competitividade, fazendo com que esse lucro também sgja distribuido para as pessoas que sdo usuarias do sistema
bancario? Entéo, essa é uma questdo que eu queria fazer para voceés.

Outraquestéo de quetambém ndo consigo ter aresposta... E, quando abro essa pergunta, Senador Flexa, € porquerealmente
eu ndo consigo entender muitos fundamentos da macroeconomia, como a popul acéo também, muitas vezes, ndo entende.
No comeco da década, em 2000, mais ou menos, em 2003, faldvamos de umareserva cambial que flutuavaentre15e35e
chegavamos a 50 bilhdes. Hoje néstemos umareservacambial de 370 bilhdes. 1sso pode gjudar o Brasil ou é simplesmente
propaganda do Banco Central? E possivel esse dinheiro colaborar com o futuro do nosso Pais? Esse dinheiro pertence a
nossa Nac&o? Nés podemos e como podemos fazer com que essas reservas possi bilitem a melhoria do povo brasileiro?

(Soa a campainha.)

O SR.ROBERTO MUNIZ (Bloco Parlamentar Democracia Progressista/PP - BA) - Entdo, s80 essas questdes. Eu queria
finalizar principal mente com essas questdes sobre a eficiénciado custo daintermediacdo financeira, oslucrose asreservas
cambiais.

A SR2PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia DemocréticalPT - PR) - Agradeco, Senador
Roberto Muniz.

Com a palavra o Senador Lindbergh Farias.
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O SR. LINDBERGH FARIAS (Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/PT - RJ) - Muito boa, Roberto.

A SR2@ PRESIDENTE (Gleis Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/PT - PR. Fazendo soar a
campainha.) - Eu queria so pedir siléncio, por favor, a Comissdo, principalmente a assessoria que esta ao lado, para que
possamos ouvir os Senadores.

Obrigada.

O SR. LINDBERGH FARIAS (Bloco Parlamentar da Resisténcia DemocréticalPT - RJ) - Senhores, eu vou ser bem
breve, Senadora Gleisi Hoffmann, na minha réplica, como também o Senador Roberto Muniz.

Todo mundo fala de cambio flutuante, mas tanto os senhores quanto nés Senadores, quanto os jornalistas sabemos, mais
Oou menos, 0 que é cambio flutuante, com as suas intervences como tem que ser. A grande preocupacdo que existe em
certos setores, principamente os setores ligados a industria, é se esse hovo patamar vai ser 3,20, porgque estavamos com
um patamar de 3,8, que era um patamar bom para aindustria.

Eu volto afalar navirada da nossa balanga comercial que houve.

E a preocupacdo é que novo Governo e 0 novo Banco Central estejam, sim, utilizando hovamente o cAmbio para segurar
a inflagdo, como foi feito, ha muito tempo, no Pais, com efeitos destruidores para a nossa indUstria. Eu queria fazer
novamente essa constatacdo. Eu sei que os senhores vao dizer: "O cambio é flutuante, mastal..." Nés sabemos. A grande
dificuldade é entender a que novo patamar o cdmbio vai chegar.

Senhores, devo falar uma coisa aqui: com arecessao que estamos tendo...
(Interrupcéo do som.)

O SR. LINDBERGH FARIAS (Bloco Parlamentar da Resisténcia Democratica/lPT - RJ) - ... merece um estudo
internacional entender uma taxa de juros como essa com o tamanho de recessdo que estamos vivendo. Eu volto a dizer:
nos bancos centrais de todo 0 mundo, juros negativos na Europa, juros negativos nos Estados Unidos, juros negativos no
Jap&o. E, no meio de uma quebradeira dessa, nds temos a maior taxa de juros do mundo.

Os senhores me falam de inflagco. Esse € um debate antigo aqui que ja até cansa de falar. Em 2015, o que houve foi um
choque de tarifas em cima de precos administrados. Os senhores sabem. V océ pode dizer o seguinte: "Ah, aDilma errou
a0 segurar o preco da gasoling, da energia elétrica.”" Soltaram... O Levy, como liberal, no momento em que ele sobe, ele
faz isto: soltou de uma vez. N&o era inflagdo de demanda, e nés subimos a taxa de juros ali. Ent&o, essa discussdo da
composi¢do dainflagdo é fundamental. A meu ver, o Banco Central, nesse Ultimo periodo todo, ndo levou muito isto em
consideracdo: diferenciar o que € preco administrado, o que € alimentos e o que é inflagdo de demanda, porque ndo ha
inflacdo de demanda. NGs estamos na maior recessao que estamos enfrentando ha muito tempo.

E ai eu queria chamar novamente a atengdo para um tema de que eu fiz um questionamento e que nao foi respondido,
gue é sobre a indexagdo do titulo da divida publica com a Taxa Selic, porque houve momentos da histéria em que o
perfil dessa divida melhorou, em que nds diminuimos muito a indexagdo com a Taxa Selic. Voltou de um tempo para
ca acrescer novamente.

Quando eu falei até em pressdo poalitica, na verdade, ndo é nem pressao politica. Existe uma pressao de todo mundo que
esté com titulo da divida publicapara que a Taxa Selic ndo desga. Deixem-me falar aqui: € umaalianca de amplos setores
empresariais, ndo € so o sistemafinanceiro. Das 250 maiores empresas do Pais, em 247, o departamento de plang amento
financeiro investe na producdo ou investe em titulo da divida piblica. Essa turma esta interessada em aumentar seus
rendimentos. 1sso viraaqui algo muito dificil de combater, as vezes até um consenso no Pais. Essa turmatem influéncia
nos principaisjornais do Pais e & sempre uma luta.

Eu devo dizer o seguinte: ha vérios andistas que comecam a falar da queda da Presidenta Dilma, nesse processo de
impeachment, que o comego aconteceu quando ela comegou a baixar ataxa de juros, em 2012, daguelaforma, e comegou
a enfrentar o debate do spread bancario. Foi ali que se formou uma grande reagdo a Presidenta Dilma. Entdo, eu quero
sempre... Estou falando dessavinculagéio com a Taxa Selic, porque sinceramente, paramim, haessapressao desses setores,
porque, se fossem sb objetivos de mercado, esses Nossos juros estariam la embaixo, como estdo em todos 0s paises.

Eu queria encerrar perguntando sobre dois programas, projetos importantes que estéo aqui, no Senado. Esta na pauta do
Senado de amanha um projeto do Senador José Serra, que cria um limite da divida pelos préximos 15 anos. E aqui entra
uma discussdo sobre as operagdes compromissadas e seu custo fiscal. Eu queria saber se 0 Banco Central esti atento e
tem posi¢ao sobre esse projeto do Senador José Serra.

18/40



Reunido de: 05/07/2016 Notas Taquigréficas - Comissdes SENADO FEDERAL

E queria também a opini&o dos senhores, Dr. Reinaldo, Dr. Isaac e todos, sobre a questo das nossas reservas cambiais
porgue h&a uma confusdo muito grande aqui. A divida bruta brasileira esta muito alta. Quando a gente vai ver, a divida
bruta esta alta por causa das reservas cambiais e por causa dos 9% do PIB que ha no BNDES. E centralmente isso. As
pessoas dizem: "N&o vamos olhar para a divida liquida, vamos olhar para a divida bruta'. Mas ha esta contradicdo: a
divida cresce, mas nés temos um colchdo de 370 bilhdes. Eu queria saber a opinido dos senhores sobre essas reservas.
Na avaliacdo dos senhores, é demasiada? O custo fiscal estd muito grande? Era melhor ser um pouco menor? O Senador
Serra, que agora € Ministro, defendia essa tese agui nos nossos debates.

(Soa a campainha.)
O SR. LINDBERGH FARIAS (Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/PT - RJ) - Pode uma parte dessa reserva
ser convertida em investimento no Pais, ou em diminui¢do da divida bruta?
S0 esses 0s questionamentos.
Eu encerro a minha participagdo, agradecendo a Presidente e aos senhores.
A SR?PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/PT - PR) - Agradeco, Senador
Lindbergh.
Cada integrante da Mesa tem cinco minutos para responder. Se a gente puder ser mais conciso, vou agradecer.
Na sequéncia, estdo inscritos 0 Senador Roberto Requido, a Senadora L ticia Vénia e o Senador |vo Cassol.

O SR. VO CASSOL (Bloco Parlamentar Democracia Progressista/PP - RO. Fora do microfone.) - Sr@ Presidente, pela
ordem.

A SR2PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia DemocréticalPT - PR) - Pois néo.

O SR. IVO CASSOL (Bloco Parlamentar Democracia Progressista/lPP - RO) - Eu vejo 0 seguinte; do jeito que nos
estamos debatendo aqui, nés ja podemos pedir o almogo, porque a partir do momento que ha a réplica, ha a tréplica e
volta com mais cinco minutos para cada um, automaticamente, tem que ver o que cada um tem na sua area, para poder
responder... Sendo, vamos ficar aqui. NGs temos vérias Comissdes debatendo vérios outros assuntos, precisando da nossa
votacdo também.

A SR& PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/lPT - PR) - Senador Ivo, é
regimental, e nds anunciamosisso no inicio dareunido. Eu sei. E por isso que eu estou pedindo aMesa, se puder, que sgja
mais sucinta. Depois que eles responderem, a gente talvez cologue mais Senadores fazendo a perguntaea...

O SR. IVO CASSOL (Bloco Parlamentar Democracia Progressista/PP - RO) - Porque olha, s6 ai agora vao 20 minutos.
Se cada um tem cinco minutos, vao 20 minutos para responder.

A SR*PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/PT - PR) - Passo a palavra ao
Sr. Reinaldo.

O SR. REINALDO LE GRAZIE - Obrigado, Presidente.

S. Ex20 Senador Armando fal ou sobre compul sério. Realmente, o compul sério no Brasil cresceu muito nos Ultimos cinco
0u seis anos e se mantém estavel - naverdade, em termos reai's, caindo um pouco, e, em termos nominais, estavel.

(Soa a campainha.)

O SR. REINALDO LE GRAZIE - Eu diria que esta funcionando nesse equilibrio, e a gente precisa olhar o todo e ver
se h& alguma coisa que possa ser melhorada nesse desenho. Eu chamo a atengo para que liberagdo de compul sorio ndo
necessariamente vira crédito. Liberacdo de compulsdrio pode simplesmente virar mais liquidez. Hoje, aparentemente,
ndo ha tanta demanda por crédito, para que pudesse fazer sentido a liberagdo do compulsorio. E também a liberacdo de
compulsdrio é expansionista. Entéo, € bom ter vérios instrumentos, mas esse concorre com 0s outros instrumentos que a
gente tem. Acho que é importante a gente trabalhar no todo.

Com relagdo a poténcia, politica monetaria e crédito direcionado, eu vou deixar meus colegas falarem um pouco mais
sobre isso, apesar de que o senhor ja falou de 50% de crédito. E isso mesmo, tira a poténcia do movimento.

Senador Roberto Muniz, obrigado pelas palavras. Falando da renovacdo da Diretoria Colegiada, a Diretoria Colegiada
do Banco Central tem nove membros, contando o Presidente. Entdo, séo quatro que vao continuar. Ainda assim, hd uma
renovagdo. E sO para deixar claro.
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O senhor também falou da inflacdo ata e de juros altos. Os juros sdo atos no Brasil, a inflagdo é dta no Brasil. A
gente precisa baixar os dois. Acho que € importante. N6s vamos usar muito de transparéncia, comunicagdo, ganho de
credibilidade para baixar ainflagéo, baixar o nivel dainflacéo e baixar ainstabilidade dainflacdo. E ai, se tudo der certo,
a gente consegue ter uma estrutura de juros mais baixa no Brasil.

Acho que esse é o caminho que parece razoavel.

Com relagéo ao lucro dos bancos, no sistema bancario os nimeros sdo altos, mas o patrimdnio dos bancos, o percentual, 0
retorno sobre o patrimonio é comparavel ao dasgrandesempresas. Eu ndo consigo dizer seisso € muito alto ou muito baixo.
S0 acho que o outro lado disso € que é um sistema bancario robusto, sélido, liquido, capitalizado, que esta conseguindo
navegar bem neste momento de alta de inadimpl éncia. Entéo, eu vejo o sistema bancario funcionando bem. Tarifas, juros
do cartéo de crédito - nds j& conversamos sobre esse assunto - sd0 assuntos dos quais a gente tem que tratar e acompanhar
a evolugdo do sistema, 0 que existe de alternativa. Inclusive desintermediacéo financeira e a melhoria do mercado de
capitais podem trazer algum ganho nesse sentido.

O senhor falou também com relago as reservas. O Senador Lindbergh também falou sobre isso. Acho que o seguro
funcionou muito bem. Quando a tranquilidade voltar, a gente pode avaliar. Acho que vai ser uma discussdo importante, a
luz do custo das reservas no novo momento. Qual é o volume ideal para essas reservas? Acho que essa é uma discussao
gue a gente provavelmente vai enderecar em agum momento no futuro.

O Senador Lindbergh falou também sobre 0 cAmbio e ataxa nominal ata. Repito: ataxanominal € alta porque ainflagcéo
éatano Brasil. A inflag8o ficou descolada da meta muito tempo. Acho que com mais transparéncia, mais credibilidade,
a gente consegue ter umainflacdo mais baixa e um juro também nessa mesma tendéncia.

(Soa a campainha.)

O SR.REINALDO LE GRAZIE - Com relacéo ao perfil dadivida, um ponto muito interessante € que realmente o perfil
dadividamelhorou muito no Brasil nos tltimos anos. A gente acompanhou o relatério do Tesouro Nacional. Realmente, a
divida pré-fixada cresceu muito, o prazo aumentou. Hoje em dia o prazo continua alto, mas a divida migrou de pré-fixada
para pés-fixada. Esse retrocesso foi em funcdo da volatilidade dataxa de juros. A taxa de juros chegou a 7% e foi a 14%
ao longo de dois anos. Para a gente voltar a esse perfil, e voltar ater um perfil de divida mais pré-fixado, a gente precisa
baixar a volatilidade tanto da inflagdo quanto dataxa de juros. Acho que isso é fundamental.

Fico por aqui.
Obrigado, Presidente.

A SR2PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democratica/PT - PR) - Obrigada.
Com apalavrao Sr. Tiago.

O SR.TIAGO COUTO BERRIEL - Euvou sd complementar o que meu colegaReinaldo falou. Eu vou focar nos pontos
gue ele ndo comentou.

Com relagdo ao questionamento de S. Ex2 o Senador Armando Monteiro sobre crédito direcionado e politica monetéria,
o fato de existir um estoque de crédito que é insensivel ao movimento das taxas de politica monetéaria sem dividareduz a
poténcia de politica monetaria, se vocé comparar ao cendrio alternativo, onde ndo ha créditos direcionados e ndo hataxas,
e toda taxa é sensivel ao instrumento de politica. Disso ndo ha a menor divida.

Com relacdo a questdo de S. Ex® 0 Senador Roberto Muniz sobre o clamor da sociedade sobre os juros atos, eu acredito
gue € uma questdo de preocupagdo da sociedade, mas ha custos altos e efeitos regressivos de uma taxa de inflagdo ata
e vol&til, principalmente para os mais pobres e principalmente para as pessoas que ndo conseguem se proteger dessa
inflacdo mais alta.

Ent&o, amissdo do Banco Centra é trazer a estabilidade de precos, trazer essainflacéo de volta paraameta. E, paraisso,
a gente tem de controlar ataxa de juros. Eu pretendo contribui com isso, caso esta Casa me dé a honra de aprovar o meu
nome para a diretoria do Banco Central.

Quanto a questdo da transparéncia, que V. Ex® também levantou, é importante o Banco Central deixar claro o seu
julgamento da conjunturae como ele pretende agir frente a essa conjuntura, deixando claro também quais so osriscos. Ao
fazer isso, eletransmite o que el e pretende para os pregos dos ativos e para 0s agentes que tomam a deci sdo dos pregos. 1sso
faz com que o processo de convergéncia de inflagio tenha menor custo para a sociedade como um todo. E nesse sentido
queatransparénciado Banco Central sejustificaeconomicamente, além de ser umamaneirade prestar contas a sociedade.
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Com relag8o as reservas - e vou agregar o questionamento de V. Ex® junto com o de S. Ex2 0 Senador Lindbergh Farias
e complementar a resposta do meu colega Reinaldo -, elas sdo um seguro. Obviamente que elas tém custos; as taxas de
juros que €elas pagam sao menores do que as taxas de juros da divida pdblica. Entéo, € natural que haja um debate sobre
0 nivel 6timo desse seguro. Como qual quer seguro, ele tem um custo e tem beneficios; ele € uma maneira de garantir o
bom funcionamento das nossas contas externas, para que a gente consiga honrar os nossos compromissos de comércio e
na conta de capital sem nenhum sobressalto.

Dessa forma, essa discussdo é védlida, mas eu acho que ela deveria ocorrer num momento onde ha menor incerteza
econdmica. Entéo, nesse sentido, acho que, como estamos num momento de bastante incertezas, agente ndo deve diminuir
a quantidade de seguros que nés temos. Mas, essa é uma discussdo valida, pois existem custos. A literatura econdémica
ndo tem uma metodol ogia clara para apontar qual € o nivel de reservas 6timo. Existe um debate em torno disso.

Com relacdo a indexacdo da divida Selic - um ponto que me esqueci de comentar da outra vez -, sem davida, houve
uma trajetdria de alongamento da divida, de recomposicéo da divida pablica em direcdo atitulos prefixados e houve um
pequeno retrocesso nisso, masisso reflete adecisdo do Tesouro Nacional: nahoraem que colocaasuadivida, ele se depara
com taxas prefixadas, que podem ser inconvenientes em determinado momento; entéo, ele decide pela taxa indexada.
Ent&o, em geral, € um julgamento da Fazenda na hora de colocar a divida publica e reflete as condicfes que o Governo
observa. Para a colocacdo dessa divida publica as taxas pré também podem ser muito altas.

Agradeco, Sr2 Presidente.

A SR2PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/PT - PR) - Muito bem.
Com apalavrao Sr. Carlos Viana.

O SR. CARLOSVIANA DE CARVALHO - Muito obrigado, Sr® Presidente.

Em boamedida, eu me sinto contemplado nas respostas dos col egasindicados. Entdo, tendo em vistaalimitagdo de tempo,
vou tentar acrescentar uma ou outra coisa.

Em relacdo aperguntade S. Ex?0 Senador Lindbergh Farias sobre aquestdo dacomposi ¢do dadivida, sd complementando
o comentario do meu colega indicado, Tiago Berriel, essa composi¢do, no final, vai depender de oferta e de demanda.
De um lado, o desgjo de um certo perfil dadivida do Tesouro; e, de outro lado, a demanda dos poupadores, investidores,
considerando o risco/retorno dos diversos titulos. Entdo, acho que o Tesouro busca um perfil adegquado para o seu fluxo
de caixa, para 0 gerenciamento de liquidez, riscos e custos, obviamente, da divida, mas ele se depara, de outro lado, com
a demanda dos poupadores investidores, que estardo dispostos a comprar esses titulos em certa composi¢do, em funcdo
das taxas de retorno e do perfil derisco.

Ent&o, acho que, em boa medida, essa composi¢éo acaba refletindo as circunsténcias macroecondmicas como um todo. E
acho que, na medida em gque ganhamos estabilidade, essa composicéo tende a voltar para um perfil mais adequado, mais
favoravel parao Tesouro ao longo do tempo.

Em relagdo as perguntas de S. Ex2 o Senador Roberto Muniz - em boa medida, endosso os meus comentérios dos
meus colegas indicados -, gostaria de falar um pouquinho sobre a questdo da poupanca, que acho que foi uma pergunta
importante. E, aqui também, em analogia com um comentario que fiz anteriormente, acho que ha uma série de politicas
de Governo - o0 Banco Central, certamente, € parte desse processo como um todo - que podem afetar o nivel de poupanca
no Pais.

Acho que uma parte tem a ver com a eficacia do mercado de capitais, existéncia de instrumentos adequados e atraentes
para as pessoas pouparem, uma questdo toda de educagéo financeira - e 0 Banco Central esti engajado nessas iniciativas,
de outro lado, acho que incentivos a poupanga, quer dizer, pensar também em eliminar estruturas que sirvam como
desincentivo a poupanca da populacéo. Acho que essas seriam as formas de ampliar a poupancga no nivel agregado da
economia.

Acho que as demais questdes foram abordadas da forma como eu responderia.

Agradeco, Sr2 Presidente.
A SR2PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/PT - PR) - Obrigada.
Com apalavrao Sr. Isaac.

O SR.ISAAC SIDNEY MENEZES FERREIRA - SrPresidente, muito obrigado.

Contribuindo com a objetividade que V. Ex®reclamou da M esa, vou apenas me ater a alguns outros temas, namedidaem
gue corroboro com as colocagdes que os colegas indicados fizeram quanto aos demais, e adiro aelas.
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Fal ariarapidamente sobre aquestdo datransparéncia- S. Ex20 Senador Roberto Muniz fez umaabordagem a esse respeito.
E fundamental que o Banco Central continue firme nessa linha de comunicacZo e de transparéncia com a sociedade,
para exatamente poder ndo sO coordenar expectativas, mas poder mostrar como bem pretende conduzir suas politicas de
autoridade monetéria e de regulador e supervisor do Sistema Financeiro Nacional. Paraaém dos canaisjaconvencionas,
dos documentos, dos relatdrios, € importante que os membros da diretoria colegiada possam se posicionar com clareza,
possam se comunicar, se abrir ainterlocucgdo, se abrir ao didogo com a sociedade.

Também falo rapidamente da questdo dos lucros dos bancos - S. Ex2 0 Senador Roberto Muniz fez um abordagem a esse
respeito. Os nimeros sao esses que S. Ex2 colocou; ha outras questdes, que entendo relacionadas com a rentabilidade do
banco, que precisam também ser colocadas. Parte substancial, significativa dos lucros dos bancos reverte para o capital
dos bancos, isso é fundamental também no que diz respeito a alavancagem do crédito. Houve uma enorme contribui¢do
do Sistema Financeiro Nacional nos Ultimos anos, do ponto de vista do percentual do produto interno bruto, saindo de um
patamar de vinte e poucos por cento do crédito para algo superior a50%. 1sso tornou o Sistema Financeiro Naciona mais
sélido, mais robusto. Temos niveis mais do que adequados, elevados, de capital, de provisdes, de liquidez; isso torna o
Sistema Financeiro Nacional, de fato, um colchdo de resiliéncia para chogues internos e externos. Ent&o, esse é um outro
angulo também para que possamos enxergar essa discussao.

Quanto asreservasinternacionais, eu faco umaconsideragéo, uma abordagem, sob aéticadafinalidade legal: alegislacdo
gue trata das reservas cambiais, que conferiu ao Banco Central sua condicdo de gestor, de administrador das reservas,
€ clara quanto aos objetivos. As reservas se prestam ao equilibrio do balanco de pagamentos, se prestam ao regular
funcionamento do mercado de cAmbio e a estabilidade relativa da taxa de cdmbio.

Segjao equilibrio do balanco de pagamentos, seja o regular funcionamento ou aestabilidade dataxade cAmbio relativa, isso
tudo pressupde uma politica, se ndo de acumulagdo, mas de manutencdo de reservas que possa fazer frente a essa situagéo.

O Brasil tem ocupado uma posicao de destaque no cendrio externo. Temos nhas reservas internacionais, na minha visao,
um importante seguro, um importante colchdo para enfrentamento de choques externos, e penso que elas tém cumprido
essafinalidade.

Talvez, a discussdo que devamos ter sgja quanto ao nivel, ao patamar das reservas. Essa € uma discussdo importante. O
Parlamento tem sua contribui¢do nesse sentido. Ja foi dito aqui que ndo ha uma literatura internacional que aponte um
caminho especifico de qual deva ser o montante, o patamar das reservas, mas nos temos ai um mecanismo importante e
gue coloca o Brasil huma posi¢&o de robustez no cendrio externo.

Quanto aquestéo dastaxasdejuros- e S. Ex?0 Senador Lindbergh fez mengdo aquestéo darecessdo -, eu penso, Senador,
gue amaior contribui¢do que o Banco Central...
(Soa a campainha.)

O SR. ISAAC SIDNEY MENEZES FERREIRA - ... pode dar para que nés enfrentemos esse momento de retracéo
econdmica é exatamente por meio de uma politica monetéria que mantenha a inflagcdo baixa, estavel. 1sso é condicédo
necesséria e essencial para um crescimento sustentével, para o investimento sustentével e para a geragdo de emprego e
renda

S0 essas, Exceléncia, Sr? Presidente, as consideragdes.
A SR2PRESIDENTE (Gleis Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democratica/PT - PR) - Obrigada, Sr. | saac.
Eu passo a palavra ao Senador Roberto Requido. Na sequéncia, a Senadora L Gicia Vania e ao Senador Flexa Ribeiro.

O SR. ROBERTO REQUIAO (PMDB - PR) - Presidente, o que que eu...
(Interrupcéo do som.)
O SR. ROBERTO REQUIAO (PMDB - PR) - ... aos ilustres sabatinados, além de deixar clara a minha perplexidade

sobre tudo que esta acontecendo.

N6és votamos aqui, no Senado - e a Camara votou também -, o Estatuto das Empresas Estatais, e nés partimos do
pressuposto de que liderancas politicas ndo podem ocupar cargos de direcdo, embora os partidos politicos tenham como
funcéo precipua o exercicio da politica e aimplementagdo dos seus programas.

Banco também! Banco tem como atividade precipua ganhar dinheiro, e eu vejo a formatagdo da politica econdmica do
Presidente interino Michel Temer feita no caminho contrario desta visao do Congresso Nacional a respeito do Estatuto
das Empresas.

O Meirelles, ex-Presidente do Banco de Boston...
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(Interrupcéo do som.)

O SR. ROBERTO REQUIAO (PMDB - PR) - O que est4 havendo aqui com o meu som? Sabotagem da cabine de som?

O Meirélles, dono da politica econdmica brasileira nos Gltimos 13 ou 15 anos, com um rapido interregno, ali, do Guido
Mantega; o chefe da economia do Ital, Presidente do Banco Central; e o nosso Grazie, diretor da politica do Banco,
representando o Bradesco.

Ent&o, aquilo que nés ndo damos paraos partidos politicos, que tém umavisdo ideol 6gicado Brasil, um programa, estamos
dando para a banca. Nés ndo estamos escolhendo diretores do Banco Central, mas representantes de uma espécie de
religido, religido do tripé, por sinal umareligido jafalida na Europa, que ja quebrou a Grécia, altdia, Espanha e Portugal
€ que, nos seus estertores, pede asilo nesse tabernaculo que € o Banco Central, dirigido pela banca brasileira.

E claro que eu estou fazendo uma critica e vou poupé-1os de perguntas, porque eu sigo, naeconomia, asideias do Horace
Greeley, que vocés devem conhecer, mais conhecido como Hjalmar Schacht, o precursor do Keynes. Ele, que era um
liberal naeconomia, dirigindo aeconomiada Alemanha, desistiu de ser um liberal e passou aser um alemé&o. Acabou com
essa brincadeira de capital vadio remunerado e remunerou os titulos parainvestimento, o que seria extremamente facil no
Brasil hoje, quando 30% dos titulos do mundo tém remuneracao negativa e o Banco Central, conforme a cabega de voces,
os sacerdotes do Ultimo tabernaculo no mundo do liberalismo econdmico, onde se socorre o desastre neoliberal europeu,
guerem praticar essa ideia desse tripé que tem fracassado no mundo inteiro e vai fracassar aqui. Ou o Brasil mudao tripé,
ou o Brasil enfrenta a gananciado vadio. E eu ndo quero nem criminalizar isso, que acho que € uma distor¢do ideol dgica
de vocéstodos, do que representa o Bradesco e dos que ndo o representam.

Eu estava assistindo, pela televisdo, antes de vir aqui, a intervencéo de cada um. Vocés sdo discipulos de uma religido
e estéo se propondo a ocupar uma diretoria do Ultimo tabernaculo do fracassado neoliberalismo econdmico do mundo.
Eu javotel, coloquei meu voto, disse um "ndo" para os quatro. Por mais simpéticos que me parecam pessoal mente, por
mais brilhantes que sgjam os curriculos, vocés estdo atrapalhando o Brasil, vocés estdo complicando qualquer projeto de
soberaniabrasileira, vocés estéo jogando o Pais no desastre, um desastre que € acompanhado do sorriso do Grazie, que esta
nos seus |&bios, quando observa minha intervencdo. Mas eu, ao contrario do Grazie, nunca fui funcionario do Bradesco,
nado sou do Itall, nunca fui do BankBoston, nem tenho a aposentadoria maravilhosa do Meirelles no BankBoston. V océs
estéo anarquizando um projeto nacional. Acredito que ndo por ma intencao, mas por deformacdo ideol dgica.

Portanto, aproveito meu espago sO para dizer que, em nome do Pais, da soberania, do povo pobre, dos industriais, que ja
foram reduzidos a 50%, meu voto foi "ndo" para os quatro.

Muito obrigado pela atencéo.

A SR? PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/PT - PR) - Obrigada, Senador
Requi&o.

A Senadora L UciaVania, que estainscrita...

V. Ex2 quer um aparte, Senador?

(Intervencéo fora do microfone.)

A SR2PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/PT - PR) - Esta bem.
Estd inscrito também.
Senadora L lciaVéania

A SR2LUCIA VANIA (Bloco Socialismo e Democracia/lPSB - GO) - Sr2 Presidente, senhores sabatinados, em primeiro
lugar, eu gostaria de cumprimenté-los pelatrajetéria profissiona e de dizer aqui da nossa admirac&o pelo curriculo e pela
luta de cada um.

A minha pergunta se dirige aos quatro. Eu gostariade dizer que V. S’stém pela frente um grande desafio. Nesses tempos
de incerteza com a ata inflagdo e queda abrupta dos niveis de atividade econdmica, € claro que V. $Psterdo uma grande
responsabilidade.

Os problemas fiscais s80 extremamente graves e precisam ser resolvidas. Nesse diapasdo, 0 Governo atua enviou ao
Congresso Nacional proposta de emenda a Constituic&o que cria um teto para os gastos do Governo. Essa medida busca
limitar o crescimento das despesas do Governo ataxadeinflagdo. Eu perguntaria: como V. $Ps veem essa medida? Quais
s80 0s seusimpactos sobre acredibilidade do Governo naéreafiscal ? O instrumento possibilitaareducdo nastaxas dejuros
em futuro préximo? Os senhores conseguiriam fornecer alguma previsdo dos impactos sobre a economia dessa medida?
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A segunda pergunta que eu faria se refere ameta de inflaggo. O relatorio de inflagdo de junho, divulgado dia 28 de junho,
reiterou compromisso do Banco Central de circunscrever ainflagao aos limites estabel ecidos pelo Conselho Monetério
Nacional, em 2016, e fazer convergir ainflacdo paraametade 4,5% em 2017. Assim, quais medidas sd0 necessérias para
gue ainflagéo de 2017 convirjaparaametade 4,5%? Como fazé-lo sem sacrificar tanto a atividade econdmica? O sistema
de metas de inflagdo precisa de gjustes? Quais gjustes possibilitariam uma convivéncia com taxas de inflagdo menores e
menor penalizagdo sobre atividade econbmica?

Por fim, gostaria de ver complementado um questionamento que o Senador Armando Monteiro fez em relagéo ao spread
bancério. Eu perguntaria qual elemento da composi¢do do spread bancério pesamais no seu conjunto.

Foi dito por V. Ss que € preciso que haja uma agenda para que se possa fazer umareducdo no spread bancério. Qual seria
aagenda - eu perguntaria - necessaria para reducéo do spread bancario?

No mais, é cumprimentar V. S5 e desgjar sucesso a frente desse novo desafio que V. S tem. Tenho certeza de que,
pelo curriculo de cada um, pela responsabilidade que tém demonstrado a frente do Banco Central, muitos dos senhores
servidores de carreira, eu tenho certeza de V. S estéo, sem divida nenhuma, preparados para esse grande desafio.

Muito obrigada.

A SR®*PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/PT - PR) - Agradego a Senadora
LaciaVénia

Passo a palavra ao Senador Flexa Ribeiro e, na sequéncia, ao Senador Fernando Bezerra, fechando um bloco para que
aMesa possa responder.

O SR. FLEXA RIBEIRO (Bloco Socia Democrata/lPSDB - PA) - Sr2 Presidente, Senadora Gleis Hoffmann, Srés
Senadoras, Srs. Senadores, senhores sabatinados, eu tive o prazer de ser Relator do Dr. Tiago Berriel. Quando li 0 meu
parecer, da mesma forma em que o curriculo do Dr. Tiago ja respondia pela sua competéncia para exercer o cargo de
diretor do Banco Central, eu digo 0 mesmo em relagdo aos demais indicados. E espero que V. S%s, ao serem aprovados
pelo Plenario do Senado, possam efetivamente fazer um trabalho que venha a colocar o Brasil na retomada do caminho
do crescimento, da geracdo de emprego e renda, ou sgja, nos eixos. Digo isso porque, lamentavelmente, ao longo desses
13 anos e meio, o trem descarrilhou - e descarrilhou feio.

Se formos contar em nimeros de pessoas que foram atingidas - ndo s6 esses 11 milhdes de desempregados -, o nivel de
endividamento da sociedade brasileira, das familias brasileiras e das empresas brasileiras, que foram induzidas a tomar
financiamento para consumo... Quer dizer, ndo foi nem parainvestimento; foi para consumo.

Tenho certeza absoluta - e eu dizia isso em pronunciamentos anos atrés - de que aconteceria no Brasil algo parecido ao
gue aconteceu nos Estados Unidos: iria estourar a bolha e alguém ficaria com esse mico na méo.

Eu duvido muito que... Isso é uma questdo, Senadora Gleisi, que seria bom a gente... Eu vou fazer um requerimento
pedindo informagBes, porque eu queria saber o nivel de inadimplénciado Minha CasaMelhor. Foram dados R$5 mil para
todos os que tinham Minha Casa Minha Vida para comprar geladeira, ndo sei o qué... Ndo sou contra eles terem direito
aos utensilios, mas a forma de fazer é que eu acho que ndo foi no momento certo. Estd ai o que vejo.

As perguntas que eu iriafazer, praticamente todas, Senadora Gleisi, sdo repetitivas, mas vamos a el as.

N&o sai se é lenda ou é verdade, mas dizem que o melhor negécio do mundo é um banco bem administrado e o segundo
melhor negdcio do mundo é um banco mal administrado. Eu ndo sei se isso é verdade ou se € lenda, mas, agora mesmo,
no final de semana, andando pelo interior do meu Estado, fui interpelado por um companheiro, um microempresario,
gue foi pedir ao banco - e ndo vou citar o nome do banco para ndo fazer propaganda - uma conta garantida de R$100
mil, uma coisa assim, e 0 banco cobrou acho que 8,5% de taxa. Ai, ele disse: "Mas 8,5% de taxa? Como é que eu vou
poder pagar isso?". "E; mas ha uma soluc&o: vocé tem previdéncia privada?'. Ele disse: "Eu devo ter alguma coisa ai
de previdéncia privada’. "Ent&o, vocé pega o dinheiro da previdéncia privada, coloca aqui blogueado, sem render, e ai
noés baixamos a taxa para 4,5%".

Quer dizer, ele vai pegar o dinheiro que é dele, emprestar para ele mesmo e pagar a 4,5%. E dessa forma que o sistema
bancério trabalha

Se nés formos para as tarifas, eu me lembro que, ha algumas décadas, ndo existia tarifa bancéria, os bancos se geitavam
com ainflag8o. Masainflac8o, gracas ao Governo do presidente Fernando Henrique Cardoso, foi domada, entéo os bancos
instituiram as tarifas bancérias.

V océ pega 0 seu extrato bancario, Senador Fernando Bezerra, estalatarifando sei de qué, R$3,00.

(Soa a campainha.)
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O SR. FLEXA RIBEIRO (Bloco Social Democrata/lPSDB - PA) - Mas quem vai ter o trabalho de ir ao banco para
discutir uma tarifa de R$3,00? Ninguém! Agora, multiplique R$3,00 por milhdes e milhdes de brasileiros, veja quanto
€ gue entra no cofre daquele banco - e estou citando uma s6 como exemplo, nem sei se é R$3,00 ou R$2,00, ou R$5,
enfim, qual é o valor.

Mas a perguntavem de novo nestalinha. A Sdlic... Outro dia, eu ndo lembro quem esteve aqui em umaaudiéncia dizendo
gue a Selic ndo éindutorados juros de mercado. Eu acho que é. Eu acho que a Selic direciona o valor dataxa. Agora, com
uma Selic de 14,25%, se vocé for aplicar o seu dinheiro, os bancos vao |he dar a Selic mais alguma coisa - e essa alguma
coisa € muito, muito pouco -, mas, quando eles vao emprestar, emprestam a juros de 200% ao ano, 400% em cartéo de
crédito, ou sgja, 0 que ja eradificil de pagar se tornaimpossivel de pagar.

Um Senador, numa sessdo anterior, fez um célculo que, se tomasse mil reais no cartéo de crédito e ndo pagasse, durante
guatro anos, iria estar devendo... Eu ndo lembro o nimero.

Foi V. Ex? Senador Fernando Bezerra, que fez o calculo?
(Soa a campainha.)

O SR. FLEXA RIBEIRO (Bloco Social Democrata/PSDB - PA) - Eu ndo lembro qual que era 0 nlmero, mas era um
nimero exorbitante. Era alguma coisa em torno de milhdo de reais. Se ele pegasse esses mesmos mil reais e aplicasse no
mesmo banco, ao final dos quatro anos, ele teria R$10 mil. Isso é para ver a disparidade.

A pergunta ja foi feita pelo Senador Armando. O que compde essa coisa? E 0 compulsorio, € o risco, a taxa de juros,
vériositens que formam... Eu sei que todos nds queriamos ter os juros baixos, mas a experiéncia que o Governo passado
deu, querendo baixar juros por decreto, mostra que a economia néo tem jeito, € mercado, € mercado. SO que nés estamos
num mercado sem demanda...

(Soa a campainha.)

O SR. FLEXA RIBEIRO (Bloco Social Democrata/PSDB - PA) - Ja concluo, Presidente.

Estamos num mercado sem demanda. A sociedade esta téo endividada e as empresas... O pior € isso! Nés tivemos um
encontro com o Ministro Meirelles e véarios Senadores disseram a €l e que ndo da para as empresas voltarem a trabalhar.
Estdo elas todas, pelo menos grande parte, em recuperacdo judicial; outras, com metade da sua capacidade operativa
suspensa e precisam retomar a atividade'. Se houver demanda paraisso, vai precisar de acessar o crédito parao capital de
giroendo vai poder, porque estasem as certiddes. Elas estéo todas com certiddes vencidas, sem poder tirar novas, devendo
tributos. Seria 0 caso de se fazer um grande esforgo no sentido de reabilitar essas empresas para que elas possam vir.

(Soa a campainha.)

O SR. FLEXA RIBEIRO (Bloco Social Democrata/PSDB - PA) - A quest&o das reservas internacionais também, ja foi
perguntado. A divida do Brasil de R$3 trilhdes, pagando essas taxas para 0 mercado especulativo, e 0s nossos R$370
bilhdes |a sb para dizer que ndo devemos nada, que temos reservas, rendendo a correcdo cambia mais besteira ou menos
besteira

Mas, paraterminar, Senadora, € importante concluir...

A SR2PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia DemocréticalPT - PR) - V. Ex2esta longo.
O SR. FLEXA RIBEIRO (Bloco Social Democrata/PSDB - PA) - Deu um branco agora.

A SR2 PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/lPT - PR) - Entdo, deixemos
paraaréplica depois ou para 0s comentarios. Vamos seguir.

Muito obrigada, Senador Flexa Ribeiro.

O SR. FLEXA RIBEIRO (Bloco Socia Democrata/lPSDB - PA) - E verdade. Vamos ouvir, vamos ouvir. Mas é
importante. E importante.

A SR2PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/PT - PR) - Nao; com certeza.
Tenho certeza de que seria muito importante.

Como nos ndo tivemos muitas perguntas nesse bloco e como nés temos ainda inscritos o Senador 1vo Cassol e 0o Senador
Fernando Bezerra, eu quero passar a palavra a eles. Antes, porém, eu quero comunicar a Comissao que eu terei que me
retirar, de me ausentar, porque esta comecando a Comissao Especia do Impeachment.

Mas s6 queria fazer uma ponderacdo aqui. Eu estou escutando...
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O SR. FLEXA RIBEIRO (Bloco Social Democrata/PSDB - PA) - Pela ordem, Presidente. Pela ordem, Presidente.
A SR2PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democratica/PT - PR) - Pois ndo.

O SR. FLEXA RIBEIRO (Bloco Socia Democrata/lPSDB - PA) - V. Ex2 pode ficar presidindo a sessdo aqui, porque
€ muito bem aceita e recebida aqui. Esta fazendo um trabalho excelente a frente desta audiéncia de sabatina. N&o ha
problema nenhum. Permaneca presidindo a sesséo.

A SR? PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia DemocréticalPT - PR) - Agradeco sua
deferéncia, muito simpética. Mas eu queria apenas fazer uma colocacdo aqui muito rapida antes de passar a palavra ao
Senador Ivo Cassol e entregar a Presidéncia ao Senador Pimentel.

E que eu estou ouvindo os Senadores aqui em relacéo a politicafiscal, austeridade, bem como ouvi aMesafalar arespeito.
Preocupa-me um pouco porgue, muitas vezes, 0 impacto que nés temos das crises financeiras ndo € causado pel os Estados
nacionais; é causado pelo setor privado da economia. NGs, até hoje, vivemos no Brasil a consequéncia da crise de 2008,
com aquebra do sistema financeiro americano. E aquilo ndo foi causado pelo Estado americano. Muito pelo contrario; foi
o subprime; foi, talvez, umafalta de regulacdo do Estado americano, masfoi o privado que causou aquelacrise. E foi uma
crise internalizada, para que o Estado americano tivesse que bancar recursos. E ndo so o Estado americano, mas também
os europeus. E isso teve consequénciano Brasil, ainda porque o aumento dataxadejuro brasileiraestaintimamente ligado
aessa situagdo, ou seja, de os investidores encontrarem aqui mais condi¢des para deixar o seu dinheiro.

Entdo, como todos os Estados estrangeiros - os Estados Unidos, a Europa -, nésinternalizamos umacrise do setor privado,
do setor financeiro. E, ai, isso vira discurso que nds temos que fazer austeridade fiscal, tirar de politicas pdblicas paradar
conta de pagar servico da divida, de uma divida que ndo foi o Estado nacional que fez.

Desculpa, mas ndo € uma divida causada pela Previdéncia; ndo é uma divida causada pela educacdo; ndo é uma divida
causada pelo Bolsa Familia; ndo € uma divida causada por politicas publicas. E uma divida causada pel o aumento dataxa
de juros e pela especulacdo financeira.

Eu s queria deixar isso registrado porque eu sei que, depois, 0s nossos comentaristas aqui da Mesa poderdo fazer isso.
E eu quero...

O SR. ATAIDESOLIVEIRA (Bloco Social Democrata/PSDB - TO) - Sr2 Presidente, se me permite s um minutinho...
O SR. FLEXA RIBEIRO (Bloco Social Democrata/PSDB - PA) - Posso responder aV. Ex®?

A SR2PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/PT - PR) - Eu gostaria...
Agora o senhor estd querendo que eu saia, ndo €? Que eu va para a comissdo. (Risos.)

O SR. FLEXA RIBEIRO (Bloco Social Democrata/PSDB - PA) - N&o, ndo. Quero que V. Ex@ fique para ouvir a
contradita.

O SR. ATAIDES OLIVEIRA (Bloco Social Democrata/PSDB - TO) - Pela ordem, Sr2 Presidente. Pela ordem, Sr2
Presidente.

A SR PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/lPT - PR) - Eu vou pegar nas
notas taquigréaficas a contradita, mas eu estava querendo fazer si esse desabafo e agradecer, porque eu tenha sido sempre
muito equilibrada e republicana, mas queria deixar esse registro.

(Intervengéo fora do microfone.)

O SR. ATAIDES OLIVEIRA (Bloco Social Democrata/PSDB - TO) - Sr2 Presidente, mas s6 um minutinho...
A SR2PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/lPT - PR) - E queria pedir...
O SR. ATAIDES OLIVEIRA (Bloco Social Democrata/PSDB - TO) - S6 um minutinho.

A SR2 PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/PT - PR) - E porque temos
inscritos, Senador.

O SR. ATAIDESOLIVEIRA (Bloco Social Democrata/PSDB - TO) - N&o, no, mas é pela ordem, sd um segundinho.
A SR*PRESIDENTE (Gleis Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/PT - PR) - Qual € o pelaordem?

O SR. ATAIDESOLIVEIRA (Bloco Social Democrata/PSDB - TO) - Prometo que € um minuto.
V. Ex¢fadar queaculpadacrise, em...
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A SR2 PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Demacrética/lPT - PR) - Nao, é que V. Ex?
vai debater comigo.

O SR. ATAIDES OLIVEIRA (Bloco Social Democrata/PSDB - TO) - Permita-me! Permita-me, Sr2 Presidente.

A SR2PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia DemocréaticalPT - PR) - Nao, ndo; V. Ex2...

O SR. ATAIDESOLIVEIRA (Bloco Social Democrata/lPSDB - TO) - Que, em 2008, a critica nos...

A SR2PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/PT - PR) - V. BEx2... V. BEX2...
(Intervencéo fora do microfone.)

A SR2PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democréatica/PT - PR) - Pela ordem, nesse
sentido, ndo. V. Ex® estainscrito e, na suainscri¢cdo, vai falar.

O SR. ATAIDES OLIVEIRA (Bloco Social Democrata/PSDB - TO) - Sr2 Presidente...

A SR2 PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia DemocréticalPT - PR) - Eu queria passar a
palavra para o Senador [vo Cassol...

O SR. ATAIDESOLIVEIRA (Bloco Social Democrata/PSDB - TO) - A cul padesta crise no Brasil ndo é setor privado,
Sré Presidentel

A SR2 PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/PT - PR) - ... e pedir que o
Senador Pimentel pudesse assumir a Mesa.

O SR. ATAIDESOLIVEIRA (Bloco Social Democrata/lPSDB - TO) - V. Ex2 colocou a culpaem cima dos empresarios
brasileiros. Isso é uma barbaridade! 1sso ndo pode! 1sso é um absurdo!

A SR2PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/PT - PR) - Senador Ivo Cassol.
O SR. ATAIDESOLIVEIRA (Bloco Social Democrata/lPSDB - TO) - Meu Deus do céu, isso é um absurdo!

O SR. IVO CASSOL (Bloco Parlamentar Democracia Progressista/PP - RO) - Nobres colegas Senadores, Senadora
Presidente, Gleisi Hoffmann, quero deixar bem claro agui que é uma injustica querer culpar o setor produtivo pela
incompeténcia. Vou ser verdadeiro: sou empresario, e 0 empresério, 0 comerciante ndo aguentam mais tantos impostos e
tantosjuros. A Previdéncia esta quebradasim! A Previdénciaesta...

(Intervengéo fora do microfone.)
O SR. IVO CASSOL (Bloco Parlamentar Democracia Progressista/PP - RO) - N&o, ndo; deixe comigo.
O SR. ATAIDESOLIVEIRA (Bloco Social Democrata/PSDB - TO) - D&-me um apartezinho, Senador Ivo, por favor.

O SR. IVO CASSOL (Bloco Parlamentar Democracia Progressista/PP - RO) - Nao, s6 um minutinho. Aguenta, agora,
€ aminhavez. Aguenta um pouquinho! Depois V. Ex2fala. N&o é por nada, Ataides, V. Ex® é de casa, € amigo. Deixe-
me s aproveitar a saida da Senadora Gleisi.

N&o posso concordar com a Senadora ao vir colocar aqui que o empresariado, 0 setor produtivo, Senador Elmano, sgja
o0 culpado pelafalta de gestédo.

A SR2PRESIDENTE (Gleisi Hoffmann. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democratica/PT - PR. Fora do microfone.)
- O setor financeiro.

O SR. VO CASSOL (Bloco Parlamentar Democracia Progressista/lPP - RO) - N&o; ndo é o financeiro. N&o é culpado,
n&o. Os cul pados sabe quem sd0? O ex-Ministro da Fazenda, o pessoal do Banco Central. Estéo aqui os diretores, e quero
saber se a camisa que vocés usam € a Bandeirado Brasil, ou vocés, de repente, estdo aqui usando alguma bandeira que é
do banco A, do banco B ou do banco C. Porque quem estd ganhando dinheiro hoje sdo os bancos.

Vou dar um exemplo paravocés aqui: o cartdo de crédito, gente... Quem usa o cartdo de crédito? Todos usamos, mas quem
parcela a conta? E o que ganha menos; é o que ganha pouco e paga juros de 400% ao ano. 1sso é um roubo legalizado!
Estdo assaltando o povo que vai comprar fiado e ndo tem dinheiro para pagar.

Portanto, aos diretores que estdo presentes aqui, hdo consigo entender como nos Estados Unidos, 1a sdo trés dias para o
reembolso do dinheiro, aqui, sdo 28 dias depois. Isso é absurdo! Tém que parar de usar o dinheiro dos outros.
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Vocés estéo sendo sabatinados por nés, e espero que isso convalide mesmo e que vocés vao |a e baixem essa taxa de
juros de 14,25% para um patamar em que 0 empresario, 0 comerciante possam pegar o dinheiro para poder investir no
mercado, na sua empresa, na sua inddstria.

Hoje, o lucro de uma empresa é em torno de 3%, 4%, no maximo, 5%. Se vocé for pagar 2% de juros, vocé ja esta
guebrado, vocé arrebentou no meio. N&o consigo entender - efalei isso parao Ministro Michel Temer na semana passada,
guando tivemos um jantar...

(Intervencéo fora do microfone.)

O SR. IVO CASSOL (Bloco Parlamentar Democracia Progressista/lPP - RO) - Desculpe, para o Presidente, mas ele é
Ministro, Presidente, assessor, Senador, Deputado, enfim, € tudo, porque € 0 nosso Presidente do Brasil. Falel para o
Presidente Michel Temer: "Pelo amor de Deus, veja a guma coisa que abaixe esta taxa de juro dos cartdes de crédito. Os
bancos estdo ganhando milhdes de reais, e esses roubos sempre sdo pagos pela populacdo brasileira’.

E a mesma coisa a questdo da Petrobras. Tanto se fala para |4, para c4, ja estou com o0 saco cheio de tanto ouvir este
petrol&o. E, agora, pergunto a vocés: quem paga a conta? E cada um de vocés que tem carro e tem moto; cada um que
tem caminh&o paraa conta.

(Intervencéo fora do microfone.)

O SR. 1VO CASSOL (Bloco Parlamentar Democracia Progressista/PP - RO) - E de que maneira?

N&o, ndo; paga a conta... E também quem compra feijdo, arroz, todo mundo. E por que paga a conta? Porque tem que
aumentar o preco da gasolina, aumentar o preco do diesel, para poder cobrir o rombo que fizeram.

Entao, gente, isso € inaceitavel! E um absurdo o que esta acontecendo!

Entdo, nessa oportunidade em que estamos aqui para poder sabatinar os novos diretores do Banco Central, por favor,
véo |4 e usem a Bandeira brasileira. Ndo usem, de maneira nenhuma, a camisa de um banco. Se colocam vocés como
comerciantes, empresarios, e pegarem juro ai a 14,25%, maisndo sei 0 que... E, ainda por cima, os bancos ndo estdo dando
crédito ndo: ndo tem na praga.

E anossa divida? Como é que estamos sendo pagos? Estamos sendo pagos dessa mesma maneira. 1sso ndo éjusto! Eu fui
prefeito, fui governador, estou hoje como Senador, € ndo pactuo com isso.

Vou votar favoravelmente a vocés, mas vou dar um voto de confianca. Mas, olhem, se vocés forem para |& para vocés
ficarem alisando e dando guarida para esse sistema que esté ai, vocés vao levar cacete de mim aqui, esta certo? Eu ndo
vou aliviar paravocés, ndo. Vou pegar pesado aqui; eu ndo aiso, ndo. Eu ndo tenho dé. Nao é por nada, ndo. Porque eu
defendo umataxa de juros baixa

Por que é que nos outros paises baixou ataxa de juros e deu certo e aqui ndo da? Se é paralevantar a economia, s6 tem um
caminho. Alguém umavez disse paramim o seguinte, Sr. Presidente, Senador Pimentel - eu ndo estou com a minhacaneta
agqui; Flexa, me empresta essa caneta agui. Alguém disse o seguinte: "Ah, mas tem que controlar ainflagdo”. A inflacdo
guem controlaé o Presidente, com a canetadel e, desde que tenhatinta. E de que maneira? Qual é o produto que estasendo
aumentado fora dos parametros normais? Importal Qual é o esquema que tem no setor daindUstria, comércio, de alguma
érea especifica? E do qué? Esta comegando a abusar nos pregos? Importal Chama todos os representantes daquel e setor
produtivo, que, aumentando, importa. E ter o controle naméo. O que nds ndo podemos é ficar reféns. E ai dizer que, por
conta de inflagdo, tem que pagar juro alto. Essando é a politica.

Eu quero dizer uma coisa paravocés: eu sou empreendedor, eu fui prefeito. Fui 0 22° melhor prefeito do Brasil, de Rolim
de Moura. Fui governador de Rondbnia e, nos oito anos em que eu fui governador de Rondénia, fui contra pegar dinheiro
parafazer algumaobra. Mas estalao Governo do meu Estado endividando o Estado. E eu consegui pagar salario, consegui
fazer obra com recursos proprios.

Adgora, 0 que € que nés precisamos? Nés preci samos que vocés estimulem aeconomia. De que maneiravocés vao estimul ar
aeconomia? Colocando dinheiro no mercado a custo baixo, sendo o carando val pegar. E, sendo, vai trabalhar paraquem?
Vai trabalhar para os bancos. Mesmo que seja para 0 BNDES; mesmo que seja para outra instituicao.

Ent&o, por isso que quero agqui aproveitar esta oportunidade, e uma das perguntas € se aqui o0 prazo maximo é de 28 dias
e nos Estados Unidos, trés, por que é que nés temos que ficar com 28 dias? Se 0 empresario ja estd com dificuldade, tem
gue pagar juro no banco, se pode pagar antes? Ent&o, vamos pagar antes. Vamos pagar antes!

Outro também: os senhores entendem ser eficiente a manutencdo da taxa de juros t&o ata, mesmo diante do cenario de
recessao que apresenta o Pais? Essa receita ja ndo estaria exaurida?
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E, agora, aqui, para concluir, trés perguntas fundamentais para vocés aqui, diretores: qual a postura, como diretor, diante
da obrigatoriedade de o Banco Central informar sobre dados financeiros e contabeis de institui ¢des sob sua fiscalizacdo
nos demonstrativos periddicos? O que os senhores pensam sobre ocultagdo pelo Banco Central dos dados financeiros e
contabeis dos empréstimos feitos pelo BNDES, Caixa Econdmica, Banco do Brasil a Unido Federal ?

E aUltima pergunta: como Procurador-Geral do Banco Central, qual foi a orientagdo sobre o caso que vocéstiveram para
fazer sobre isso? Com certeza, ndo vai falar, mas tudo bem, a pergunta estafeita. E espero que a primeira coisa que vocés
facam 14, se voceés...

(Intervencéo fora do microfone.)

O SR. IVO CASSOL (Bloco Parlamentar Democracia ProgressistalPP - RO) - Ah, ndo; a Ultima eu jali, que foi ado
cartdo de crédito também.

Obrigado.

O SR. PRESIDENTE (Antonio Carlos Vaadares. Bloco Socialismo e Democracia/PSB - SE) - Com apalavra o Senador
Fernando Bezerra

O SR. FERNANDO BEZERRA COELHO (Bloco Socialismo e Democracia/PSB - PE) - Sr. Presidente, Sr3s e Srs.
Senadores, uso essa tribuna para, primeiro, manifestar a alegria de ter sido o Relator do Diretor Reinaldo Le Grazie, que
hoje aqui foi sabatinado, ao lado do Dr. Tiago, do Dr. Carlos Viana e do Dr. Isaac Ferreira. Eu tive a alegria de poder
recebé-los em meu gabinete para uma boa conversa sobre a conjuntura econdémica do Brasil e sobre o desafio que se
apresenta para essa hova diregdo do Banco Central.

Chamavaatenc&o dos senhoresindicados de que el es estdo diante de umagrande oportunidade. E evidente que enfrentamos
um momento de grave crise econdmica, € evidente que o Brasil vem de dois anos consecutivos de um grave desequilibrio
fiscal: 0 ano de 2015, quando o déficit alcancou quase R$120 bilhdes, e este ano se projeto um déficit para proximo de R
$170 bilhdes. E possivel também estimar que, no ano que vem, aindan&o vamos encontrar o equilibrio das nossas contas -
existem diversas estimativas -, 0 que mostra que a dificuldade que a economia brasileira vive se deve ainsustentabilidade
do gasto publico. Essa situacdo é Unica, porque, se pegarmos a série histdrica dos Ultimos 25 anos, verificaremos que
apenas, se ndo estou equivocado, no ano de 1995, o Brasil experimentou um déficit primario relativamente baixo.

Em todos os anos dessa série histérica, sgjano governo Fernando Henrique Cardoso, seja no governo do Presidente Luiz
In&cio LuladaSilva, sganosanosiniciais do Governo da Presidenta Dilma, sempre houve muita responsabilidade fiscal .
As contas comegaram a se desequilibrar a partir do ano de 2013, mas se pronunciou, na contabilidade oficial, de forma
clara, apartir de 2015.

E evidente que, ao longo dessa série de 25 anos, néstivemos a crise da RUssia, ndstivemos aquebra dos bancos americanos
em fungdo da crise hipotecéria, e que, a partir de 2013, nés vivenciamos uma outra crise internacional em fungéo da
desacel eracdo econdmica da China, da reducdo dos pregos de commodities. E tudo isso repercutiu no cendrio econémico
mundial e, consequentemente, trouxe os seus reflexos para 0 desempenho da economia brasileira.

Mas é importante que possamas, primeiro, diagnosticar que esses juros que estamos experimentando, que s30 juros
inaceitaveis, altos, elevados, sdo decorrentes do fracasso, do equivoco da palitica fiscal do Governo Federal, sobretudo
apartir do ano de 2014.

Entdo, é preciso muita determinacéo, muita coragem, inclusive de apoio neste Congresso Nacional, para que possamos,
de fato, colocar numatrajetéria de equilibrio as contas publicas, para que possamos experimentar a reducdo das taxas de
juros, para que possamosiniciar um novo ciclo virtuoso do crescimento da economia brasileira.

Eu sou otimista. Acho que, apesar da crise politica, apesar da crise econdmica, da crise ética que estamos enfrentando, a
economia brasileira tem todas as condi¢des de iniciar um novo ciclo de prosperidade.

E acho que essa equipe econdmica escolhida pel o Presidente Michel Temer tem todas as credenciais, a partir do Ministro
da Fazenda, Dr. Henrique Meirelles, a partir do Presidente do Banco Central, Dr. llan. E agora ela se complementa com
a chegada dos novos diretores do Banco Central.

Portanto, quero desejar boasorte, mas quero também chamar aatencéo, porque nés ndo podemos perder essa oportunidade.
E vocés, no Banco Central, ndo podem errar amao, paraconciliar acorretadecisao deprocurar o centro dametadainflacéo,
no sentido de que ainflagdo possa voltar a meta a partir de 2017 ou, pelo menos, de 2018, porque estou convencido de
gue o pior dos impostos € o imposto inflacionério. Esse € 0 mais regressivo, esse € o que afeta mais os trabalhadores, os
mais vulneraveis, os mais frageis dentro da nossa sociedade.
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Por isso, a missdo do Banco Central de procurar desenvolver uma politica monetéria que contribua para a reducgéo da
inflag8o e paraa estabilidade econdmica, sem nenhumadivida, deve ser o grande compromisso gque vocés devem assumir
com a sociedade brasileira, com o povo brasileiro.

E quero encerrar as minhas breves colocagdes, apenas dizendo que ndo é so papel de banco ganhar dinheiro, é papel de
toda empresa que se organiza. Ela tem que ganhar dinheiro. Portanto, ndo existe nada de errado em buscar o lucro, o
retorno - agueles que investem em atividades econdmicas.

E quero dizer que nada desabona aguel es que sdo oriundos de duas grandes instituicdes financeiras brasileiras, o Banco
Itad, dirigido e presidido por Dr. Roberto Setubal, e o Bradesco, que tem como seu icone o Dr. Lazaro Brandé&o.

Portanto, aqueles que militam nessas duas importantes institui ¢es financeiras, muito pelo contrério, se credenciam para
exercer as suas fungdes no Banco Central do Brasil, porque sdo institui¢des financeiras de referéncia, ndo sb no Brasil,
mas também na Ameérica Latina e no cenério internacional.

E evidente, € evidente que eu também comungo com a preocupagdo, aqui ja manifesta por diversos Senadores.

(Soa a campainha.)

O SR. FERNANDO BEZERRA COELHO (Bloco Socialismo e Democracia/PSB - PE) - E tive oportunidade de col ocar
isso paraos novosdiretores do Banco Central, no sentido de que agente tem que ver aquest&o, aqui abordada pel o Senador
Armando Monteiro, do spread bancario, temos que ver aqui aquestéo dosjuros exorbitantes cobrados no cartdo de crédito,
no cheque especial, Enfim, s8o coisas que a gente ndo consegue explicar, porque essas taxas de juros no Brasil ndo estéo
em linha com a economia brasileira, ndo estdo em linha com a participacdo que o Brasil tem no contexto internacional. E
elas me parecem, de fato, abusivas, excessivas, e que o0 Banco Central tem que dar uma olhada mais aprofundada, mais
diligente, para que possamos ter taxas de juros mais condizentes com os paises desenvolvidos, mas, sobretudo, com os
paises aqui do contexto regional.

(Soa a campainha.)

O SR. FERNANDO BEZERRA COELHO (Bloco Socialismo e Democracia/lPSB - PE) - Porque as taxas de juros de
cartdo de crédito e de cheque especial no México, no Chile, s8o muito inferiores as praticadas aqui no Brasil.

Portanto, com observagdes, quero manifestar a alegria de poder ter sido relator do Dr. Reinaldo Le Grazie, que
foi contemporaneo da Fundagéo Getllio Vargas em S&o Paulo, ele da Escola de Administracdo Publica, eu da Escola de
Administracao de Empresas. E quero aqui renovar meus votos de muito sucesso a essa equipe que, tenho certeza, merecera
0 apoio desta Comissao e, logo mais, atarde, 0 apoio do Plenério do Senado Federal.

Muito obrigado.

O SR. PRESIDENTE (José Pimentel. Bloco Parlamentar da Resi sténcia Democratica/PT - CE) - Com apalavrao Senador
Ataides Oliveira.

O SR. ATAIDES OLIVEIRA (Bloco Social Democrata/PSDB - TO) - Obrigado, Sr. Presidente.
Quero fazer um breve registro, antes de me dirigir aos nossos sabatinados.

Essa politica erraticado PT, ao longo do tempo, vem dizendo que a culpa era do Fernando Henrique Cardoso, do PSDB,
depois da China, depois da Europae dai por diante. Mas, hoje, eu assisti a uma coisa que jamais pensel que fosse ouvir. A
Presidente desta douta Comiss&o, Senadora Gleisi, Presidente desta Comissdo de A ssuntos Econdmicos Senado do Brasil,
dizer ao povo brasileiro que os grandes cul pados dessa crise sa0 0s empresarios, sdo aquel es que geram emprego e renda
neste Pais e que pagam impostos. Eratudo o que eu precisava ouvir e que imaginel que nuncafosse ouvir.

E bom que nossos empresarios fiquem sabendo do que algumaalado PT pensa. Tenho certezade que o Senador Pimentel,
por quem tenho muita admiracdo e respeito, ndo pense dessa forma. V. Ex2 ndo pode pensar isso. Estou envergonhado
diante dessa declaracéo.

E, Sr. Presidente, o problema |4, nos Estados Unidos, embora a Senadora néo saiba, na verdade, ndo foi causado pelo
empresério ndo; foi falta de gestdo do governo, da presidéncia.

N&o me esqueco que, em 2008, quando abolhaimobilidriaexplodiu, haviaumataxadejuros de 4,25%, 0 governo chamou
0S empresarios e, depois de sentarem-se todos a mesa, perguntou o que eles precisavam para continuar produzindo neste
Pais e dando emprego. Eles responderam: "que se baixe ataxadejuros'. E assim foi feito. Chegou-se ao final daquele ano
de 2008 com 0,50%, ataxafoi zero durante seis anos e agora € de 0,25%. Os Estados Unidos sairam da crise, conforme os
senhores sabem muito melhor que eu, e hoje 0 emprego nos Estados Unidos estd agalope. O emprego, ndo o desemprego.
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Entdo, o que a Senadora colocou é simplesmente uma barbaridade.

Pois bem, Dr. Isaac, Dr. Carlos, Dr. Tiago, Dr. Reinaldo, o que eu queria era que os senhores ja estivessem trabal hando
no Banco. Os senhores tém uma missdo muito dura: consertar todo esse estrago que o PT fez no nosso Pais. Temos que
baixar essa taxa de 14,25%. Nés sabemos disso. Com essa taxa, ninguém produz, ninguém da emprego. Os senhores
vao conseguir. Os senhores vao conseguir trazer essa meta para 0 seu nivel estabelecido. Os senhores véo dar conta. O
Henrique Meirelles e o Dr. Ilan, juntamente com os senhores, v&o conseguir. Eu ndo tenho divida disso.

O problemado Brasil, tenho dito e repito - 0 tempo é muito restrito -, € adividainterna e externabruta. Esse é o problema
do Pais. Em 2003, quando L ula assumiu a Presidéncia, nés tinhamos uma divida interna e externa de R$852 bilhbes. Eu
estou falando, mas os senhores sabem disso melhor que eu. Incluindo o FMI. Hoje, 14 anos depois, em abril, porque
eu ndo tenho dados de maio, R$4,039 trilhdes. No ano passado, pagamos R$501 hilhdes de juros dessa divida para uma
receita corrente liquida de R$1,221 trilh&o. Esse € o problema do Brasil. E eles falam 0 seguinte: "mas o Lula pagou ao
FMI". Pagou. Foi a pior porcaria que o Lulafez na época. Pegou um dinheiro agui a 12% e foi pagar um dinheiro que
estava custando 1,5%. Pois bem. Este é o problema: a divida.

A histéria de swap cambial.

Nos sabemos que nesse délar flutuante o Banco Central tem que mexer, tem que estar muito atento a ele, em vigilia, e
eu tenho essa informagéo. No ano passado nos perdemos R$89 bilhGes com swap cambial. Nés temos que tomar muito
cuidado com a flutuagio desse ddlar. E preciso ter competéncia para lidar com essa moeda, porque o problema maior
foi a desvalorizac8o da nossa moeda. E eu tenho certeza de que os senhores vao conseguir lidar com essa flutuacdo do
ddlar. Nos ja perdemos, este ano, mais de R$40 bilhdes das cadernetas de poupanca. Isto é gravissimo! Isto é gravissimol!
Esta ai a construcéo civil do jeito que estd. NOs ndo podemos continuar perdendo cadernetas de poupanca. Ja é pequena
demais, ndo chegando a 13% do nosso PIB.

Enfim, doutores, espero que o Presidente Michel Temer dé aos senhores autonomia para que o Dr. llan e os senhores
possam colocar em préticatudo que os senhores sabem, porque eu ndo tenho dividade que o Paisvai sair do fundo do pogo.

Essa autonomia o Tombini nuncateve. Quem mandava era a Presidente Dilma. Os senhores precisam de autonomia, e eu
acredito que o Presidente Michel Temer ira dar aos senhores essa autonomia. Precisamos resgatar a nossa credibilidade.
Precisamos resgatar a credibilidade do Governo também junto ao Congresso Nacional.

Eu s6 peco a Deus que lhes dé muita luz, muita sabedoria e muita salide, porque amissao dos senhores, aresponsabilidade
dos senhores ndo € brincadeira.

Va0 com Deus e vao trabal har parao Pais!
Muito obrigado.

O SR. PRESIDENTE (José Pimentel. Bloco Parlamentar da Resi sténcia Demoacrética/PT - CE) - Com apalavrao Senador
José Agripino.

O SR. JOSE AGRIPINO (Bloco Social DemocratalDEM - RN) - Sr. Presidente, Srés e Srs. Senadores, senhores diretores
propostos parao Banco Central e paraaCVM, eu gostariade dirigir uma palavra aos indicados para adiretoria do Banco
Central.

Eu tenho quatro mandatos de Senador. Este € meu quarto mandato. Ja passel, nesta Comissao, pela sabatinade muitagente
gue jaentrou e ja saiu, javi agui manifestactes de partido A, de partido B, eu estava agui na sabatina do Dr. Arminio
Fraga, quando elefoi quase que destratado pessoal mente numaarguicao que eu classificariacomo grosseira... Faz parte do
jogo democréatico a manifestacdo livre das pessoas sobre as pessoas que estdo sendo indicadas para as funcdes e sobre as
ideias que elas esposam. E do jogo democrético. Mas éimportante que V. S°s conhecam o pensamento médio do Plenério
da Comissdo e do Senado.

Aqui foi colocado que V. S seriam intérpretes de um satanizado liberalismo econdmico.
Eu queria fazer uma observacéo.

A quebradeira em que o Pais se encontra que aternativa deixa, por exemplo, para que o custo Brasil, que é decorrente
da infraestrutura de que o Pais dispde... Qual a alternativa que o Brasil tem para construir mais aeroportos, mais portos,
mais rodovias, mais ferrovias sendo aquilo que ja deu certo? O que hoje funciona bem neste Pais sdo os aeroportos
concessionados, é atel efoniaconcessionada. Sdo constatagdes. Entéo, o Brasil vai deixar de fazer o que o mundo moderno
faz, de fazer as privatizagdes, as concessdes, de prestigiar o capital privado, para que aquilo que mais interessa, que € a
geracdo de emprego e renda para as pessoas, que é decorrente do custo de produzir, da capacidade de competir, acontega?
Entdo, vai-se satanizar uma coisa chamada capital privado aplicado onde o publico é ineficiente ou ndo tem dinheiro para
investir?
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Vamos ser claros. O que o Brasil passa hoje € decorrente de um erro, naminha opinido - esta € aminhaopinido -, que foi
cometido |4 atrés. Trocou-se uma divida externa barata por uma divida interna imoralmente cara. Nés pagamos R$500
bilhdes de servico dadividainternal E impossivel! A relagio entre dividae PIB esta se aproximando de 0,70, vai chegar a
0,80, e aquilo que o Dr. Ataides falou vai acontecer: o saque da poupanga. Ou o Banco Central, a equipe econdmica age,
ou o calote vai ter que acontecer, porque vai haver o saque da poupanca. Bateu em 0,80 arelacdo entre divida e PIB, se
nao for administrada a divida, o gjuste fiscal, vocé vai perder a confianga do poupador.

Por que a taxa de juros é ata? Pelo tamanho da divida, quase R$3 trilhfes - mais precisamente R$2,8 trilhGes. Para
administrar esta divida, tem que pagar umataxa Selic altissima.

E atarefa dos senhores: tentar, pelo equilibrio fiscal, comegar a baixar o endividamento, conter o crescimento da relagéo
divida/PIB, aplicar os mecanismos possive's; vai caber ao Governo, ndo aos senhores, a reforma da Previdéncia para
diminuir o déficit pablico efazer aquilo que é possivel fazer, em fungéo de um estado de coisas que os senhores receberam,
decorrentes, naminha opinido, de um erro crasso cometido |4 atrés, atroca da divida externa barata - e o Brasil viviaum
grande momento de superavit da balanca comercial, com o ingresso permanente de divisas que SO aumentavam 0 N0Sso
volume de reservas disponiveis - por algo como poder dizer: "ndo devemos mais nada ao FMI. Batemos no peito e, com
ufanismo, dizemos: ndo devemos mais nada ao FMI". Mas deve R$2,8 trilhdes aos brasileiros e esta correndo o risco de
nado poder pagélos. Esta é a constatacado real e atarefaque V. Ssvéo ter que administrar.

Esse é o meu pensamento. Eu ndo gostaria que os senhores saissem daqui imaginando que uma opinido ou outra, isolada,
fosse 0 pensamento do Senado, ndo. O Senado da Republica, pela opinido de muitos, € muito sensato, muito maduro e
tem consciéncia de que estamos herdando uma situag&o dificilima, que a taxa de juros, que é altissma - a mais ata do
mundo -, ndo depende da vontade do Governo baixar ou subir, € decorrente do tamanho dadivida. Quanto maior adivida,
maior ataxa de juros para poder ter comprador dos titulos, sendo ndo ha comprador para os titulos - ndo ha comprador
paraostitulos! E ai? E qual é a saida?

Ent&o, eu gostariade col ocar essas minhas preocupacdes e dizer que confio no Dr. llan, em V. S’.sem que a pedradetoque,
gue é o gjuste fiscal que depende de providéncias do Governo e que vai ser operada, porque os senhores vao ser guardides
damoeda, vai ser convenientemente, corretamente feita. Confio em V. $%s, vou votar em todos quatro, com tranquilidade,
porgue confio napoliticaecondmicado Ministro Meirelles, do Presidentellan eque V. S°svéo, com certeza, seguir arisca.

O SR. PRESIDENTE (José Pimentel. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/PT - CE) - Vamos ouvir a Mesa,
iniciando pelo Sr. Reinaldo Le, seguindo a mesma ordem pela qual tivemos no inicio, e, se ja quiserem fazer as suas
consideracBes finais... Até porque boa parte dos Senadores que fizeram perguntas ja estéo em outra agenda.

Portanto, com a palavrao Sr. Reinaldo.

O SR. REINALDO LE GRAZIE - Obrigado, Presidente.

Respondendo os questionamentos, primeiro, de S. Ex2a Senadoral UciaV ania, com relacdo ao spread bancario, acho que é
um temarecorrente e que real mente incomodatodaasociedade. Dificil saber exatamente qual é o fator queimpactamaisno
tamanho do spread quetemosno Brasil. Podemosdizer que é o custo de capital, o custo administrativo, inadimpléncia; mas
eu diriaque o fator de risco dentro do spread bancario € onde conseguimos evoluir com rapidez. Existe uma volatilidade
em todos os fatores que impactam o spread bancério que tenho a impressdo de que é muito relevante e que exclui do
mercado competitivo os participantes menores.

Ent&o, acho que, se a gente diminuir a volatilidade, a gente, inclusive, melhora a competitividade do sistema bancério
e do Sistema Financeiro. Eu acho que um papel em que o Banco Central pode atuar € ai, quer dizer, na taxacdo, no
custo administrativo; nos préprios lucros e custos de capital, ja € uma discussdo um pouco mais... Com relacdo ao risco
embutido, acho que a gente consegue evoluir.

Sobre meta de inflagdo, vou deixar os colegas falarem. Acho que...

O Senador Flexa também falou sobre spread bancéario, sobre retomar a trajetoria para emprego e renda, que, na nossa
visdo, € cumprir o mandato do Banco Central de reduzir a inflagdo, manter o sistema estével e, consequentemente, ter
umataxa de juros mais baixa e um mercado dinédmico.

O Senador lvo Cassol se ausentou, mas deixo o meu agradecimento pelo voto de confianga dele. Ele também falou do
custo de crédito, do cartdo de crédito. O Senador Flexa também tocou no mesmo assunto.

Acho que aregulagio de cartdo de crédito é recente no Brasil - 2012, 2013. E um segmento que cresce muito - 0 segmento
de meios de pagamento el etrénico cresce muito no Brasil -, mesmo comparado a padrdes internacionais. Ele acompanha
0 crescimento do comércio eletrdnico e tem funcionado bem - esse € o outro lado da moeda.
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O prazo de reembol so do comerciante, ataxa dejuros do cartdo de crédito, ataxade juros do cheque especia sdo questfes
gue a gente tem que enderegar e entender quais s80 0s componentes para poder trabalhar. Mas que essa € umaindistria
dinémica e esté crescendo no Brasil é o lado bom da moeda.

O Senador Fernando Bezerra também falou sobre custo do cheque especial, o custo como um todo. Acho que ele tocou
num ponto do circulo virtuoso. Sem divida, nds temos as condi¢des parainiciar um circulo virtuoso, como disse S. Ex?
0 Senador José Agripino, no tratamento da divida. Eu diria que quando nés tivermos claro que a trgjetéria da divida é
decrescente, em algum momento do tempo, nds vamos ter condi¢des parainiciar o circulo virtuoso.

Obrigado, Presidente.

O SR. PRESIDENTE (José Pimentel. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/PT - CE) - Com a palavrao Sr.
Tiago Couto.

O SR. TIAGO COUTO BERRIEL - Obrigado, Presidente.
Eu vou comegar com os questionamentos de S. Ex? a Senadora L Uicia Vania.

Com relagdo ao teto de gastos e a politica fiscal, que também foram comentados por S. Ex2 o Senador José Agripino,
do ponto de vista da politica monetéria é muito importante que essas reformas estruturais, seja na contencdo de gastos,
seja numa eventual reforma da Previdéncia, venham para garantir uma trgjetéria de equilibrio das contas publicas e de
estabilidade da divida publica. Isso vai permitir adiminuicéo de certezafiscal e umatrgjetériamaisfacil dainflagdo para
ameta e, consequentemente, a possibilidade de uma eventual reducdo das taxas de juros no futuro.

Com relagcdo ametadeinflagdo, agente espera que a estabilidade econdmica, areducdo dasincertezasfiscais e aexecucdo
da politicamonetariacom um aumento de transparéncia e uma gestéo das expectativas dos agentes econdmicos permitam
essa convergéncia para o centro da meta de 4,5% definido pelo Conselho Monetéario Nacional jaem 2017.

Com relagdo ao que o meu colegaindicado, o Reinaldo, ja comentou sobre o spread bancério, que a senhora comentou
além do S. Ex3 os Senadores Flexa Ribeiro e Ivo Cassol, eu acho que existem duas agendas concomitantes. uma € o
componente macroecondmico dessa taxa alta do sistema bancério, e eu acho que areducdo de incertezas e a convergéncia
dainflagdo para a metavao permitir que a taxa bésica da economia caia; e a outra € uma agenda de melhora institucional
e concorrencial, que jafaz parte do debate e da atuacéo do Banco Central, e, caso tenha a honra de ser aprovada por esta
Casa, eu pretendo contribuir e aprofundar.

No mais, eu agradego os comentarios de V. Ex® e me mantenho a disposi¢do.

Agradeco muito a oportunidade de responder aV. Exs.

O SR. PRESIDENTE (José Pimentel. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/PT - CE) - Com a palavrao Sr.
Carlos Viana.

O SR. CARLOSVIANA DE CARVALHO - Muito obrigado, Sr. Presidente.

Primeiramente, gostaria de agradecer a V. Ex® pelos votos que nos fez e complementar brevemente os comentérios dos
colegas indicados, tocando nessa quest&o do teto para os gastos.

O nosso entendimento é que, de fato, essa mudanca de regime fiscal, essa percepcdo de que caminhamos rumo a
sustentabilidade da trajetdria da divida é fundamental para a conducéo da politica monetéria com a sua plena eficacia, e
ha uma série de medidas que podem ser tomadas nessa direcao.

A ideia de ter limite para gastos certamente contribui, mas, do nosso ponto de vista, 0 mais importante é que, no todo,
haja uma clareza e uma certeza de que estamos caminhando nessa diregdo para que, do nosso lado, possamos cumprir a
nossa misséo de levar ainflagdo para a meta e manté-la em torno da meta.

Gostaria de agradecer os votos também de S. Ex® 0 Senador Flexa Ribeiro, de S. Ex®s os Senadores Fernando Bezerra,
Ataides Oliveirae José Agripino e fazer um comentario sobre uma perguntade S. Ex2 Senador |vo Cassol, que diz respeito
adivulgacdo de dados financeiros de empréstimos do BNDES, Caixa e Banco do Brasil.

Gostaria de me pronunciar dizendo que néo tenho informacfes detalhadas a respeito. Caso receba a honra desta Casa para
servir como diretor do Banco Central, vou meinformar arespeito da questdo, mas o meu entendimento, como observador,
€ de que 0 Banco Central segue regras para divulgacdo dos dados financeiros de quaisquer instituicdes financeiras e que
iSso se aplica nesse caso também.

Gostaria de agradecer os comentarios, Sr. Presidente, e fico a disposi¢ao caso haja mais algum questionamento.

O SR. PRESIDENTE (José Pimentel. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/PT - CE) - Com a palavrao Sr.
Isaac Sidney.
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O SR.ISAAC SIDNEY MENEZES FERREIRA - Muito obrigado, Sr. Presidente.

Eu me sinto bem contemplado com as respostas que os col egas indicados deram as colocacdes de S. Ex3s as Srés e 0s Srs.
Senadores. Eu apenas pontuo dois ou trés questdes que me parecem pertinentes neste momento.

A S. Ex®a Senadora L Gicia V énia eu tenho um agradecimento especial, inclusive pelarelatoriada minhaindicagéo e pelo
teor do relatorio proferido a esse respeito.

S. Ex® nos indaga sobre a opinido quanto a PEC do teto de gastos e a respeito de seus impactos e efeitos também para
a politica monetéria. Eu tenho essa como uma medida importante, uma medida que se presta ao reequilibrio das contas
publicas. Para que o endividamento publico possa voltar a ter uma trajetéria sustentavel, o equilibrio entre despesas e
receitas € fundamental. Isso € uma grande contribui¢do, sim, paraa conducéo da politica monetaria, facilita o trabalho da
politica monetéria, potencializa o trabalho de politicamonetaria. E essa medida veio em boa hora para que, efetivamente,
possamoster, enfim, esse reequilibrio fiscal t&o necessario paraaretomada da confiancga, aretomada da credibilidade para
gue nés possamos retomar horizontes de maior previsibilidade e plangjamento.

Quando a meta de inflag8o, S. Ex2 nos indaga sobre as condi¢Bes para que possamos atingi-la. Eu tenho uma opini&o
clara de que o Banco Central tem os instrumentos, tem 0s meios para que possamos, ef etivamente, alcanca-la, sobretudo
naquilo quejafoi dito no relatério trimestral deinflagdo. Portanto, penso que o Banco Central tem todas as condi¢des para
buscar e alcancar essa meta em 2017, fazendo-o de forma com que possa, realmente, trazer a inflacdo para um patamar
estével e baixo.

Eu finalizaria com uma questdo que foi colocada por S. Ex? o Senador Ivo Cassol, relacionada as estatisticas fiscais e
aos pronunciamentos juridicos que foram emitidos pela Procuradoria-Geral. A Procuradoria-Geral atuou, nesse caso, de
forma usual, como faz em todas as outras questGes em relagdo as quais presta assessoramento legal as areas técnicas do
Banco Central. Assim o fizemos para atender a consultas da area de supervisdo bancaria e também da Advocacia-Geral da
Uni&o, restringindo a manifestag&o juridica ao ambito daregulagdo bancéria no que diz respeito aos passivos do Tesouro
Nacional para com os bancos oficiais.

Esses dados estavam todos regi strados nos balancos dos bancos, de tal sorte que héa apenas uma discussdo com o Tribunal

de Contas da Uni&o quanto ao modo e ao tempo em que esses regi stros sdo feitos para efeito de compilagdo das estatisticas
fiscais. O TCU j& se manifestou a esse respeito, e o Banco Central estd cumprindo rigorosamente as determinagoes.

Entdo, enfim, Sr. Presidente, sd0 essas as consideragdes que me permito fazer.

O SR. PRESIDENTE (José Pimentel. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democratica/PT - CE) - Para que nds possamos
fazer a segunda parte desta reunido, eu convido o Sr. Henrique...

(Soa a campainha.)

O SR. PRESIDENTE (José Pimentel. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democratica/PT - CE) - Aliéds, convido,
primeiramente, o Sr. Reinaldo Le Grazie, 0 Sr. Tiago Couto, 0 Sr. Carlos Viana e 0 Sr. Isaac Sidney para sentarem-se
aqui, naprimeirafila. Ao mesmo tempo, convido o Sr. Henrique Balduino Machado Moreira paratomar assento a Mesa.

S30 varios sabatinados, o que acaba trazendo um desconforto nessa fase...

(Interrupcéo do som.)

ITEM 1
MENSAGEM (SF) N° 58, de 2016
- Ndo terminativo -

Submete a apreciacdo do Senado Federal, de conformidade com o art. 52, inciso 11, alinea "f*, da Constituicéo
Federal, combinado como art. 6° da lei n° 6.385, de 7 de dezembro de 1976, com redacéo dada pelo art. 1°da Lei n°
10.411, de 26 de fevereiro de 2002, 0 nome do Senhor HENRIQUE BALDUINO MACHADO MOREIRA para exercer o
cargo de Diretor da Comissdo de Valores Mobiliéarios (CVM).

Autoria: Presidente da Republica.

Relatoria: Senador Tasso Jereissati.

Relatério: A Comissdo encontra-se em condic¢des de deliberar sobre aindicagao.
Observac0es:

- Em 28/6/16, foi concedida vista coletiva, nostermos do art. 383, I1, "b", do RISF.
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Como o0 Senador Tasso Jereissati esta fora de Brasilia hoje, pediriaao Senador Armando Monteiro para que seja 0 nosso
Relator ad hoc.

Vou pedir parapassar paraV. Ex2 o relatério que jafoi lido ejafoi divulgado.

O indicado ja se encontra no recinto da Comisséo; portanto, passo a palavraao Sr. Henrique Balduino Machado Moreira,
para que faga uma breve exposi¢éo.

Por gentileza.

O SR. HENRIQUE BALDUINO MACHADO MOREIRA - Boatarde, Sre Senadoras e Srs. Senadores.

Eu gostaria de, primeiramente, cumprimentar 0 Exmo Senador José Pimentel, que preside esta sessdo; o Exmo Sr.
Armando Monteiro, que relata essa indicacéo ad hoc nesta oportunidade; assim como 0 Exmo Senador Tasso Jereissati,
gue relatou a minhaindicacdo na sessdo anterior. Evidentemente, também cumprimento dos demais Senadores presentes.

E realmente uma honra muito grande ter sido indicado ao cargo de Diretor da Comissdo de Vaores Mobilidrios, uma
institui c&o importantissima para o desenvol vimento econdmico nacional, pelaqual tenho enorme apresso. E também uma
imensa honra ser sabatinado perante essa colenda Casa parlamentar.

A minha experiéncia profissional, relacionada ao sistema financeiro brasileiro, teve inicio ha mais de 12 anos, quando
ingressel na advocacia publica federal, como Procurador do Banco Central do Brasil. Durante esse periodo, tive a
oportunidade de exercer diversas funcdes relevantes, colaborando para a defesa e o adequado desenvolvimento dos
instrumentos e institui cdes de intermediacéo financeira e do mercado de capitais.

Até 2007, trabalhei exclusivamente na Procuradoria-Geral do Banco Central, tendo sido responsavel peladefesajudicia
da autarquia perante os tribunais superiores e na conducdo dos intitulados processos judiciais relevantes. Na chefia de
gabinete do procurador-geral, atuel redigindo e revisando manifestagdes juridicas diversas, tanto na area de contencioso,
guanto na rea consultiva, de natureza financeira, processual, administrativa e penal.

Em seguida, e até 0 ano de 2009, fui requisitado pelo Ministério Publico Federal paraexercer afungéo de Assessor-Chefe
de Subprocurador-Geral da Republica. Um Periodo importante de amadurecimento profissional a luz da visdo juridico-
constitucional do Ministério Piblico Federal.

Ao retornar ao Banco Central, no comeco de 2009, como chefe de gabinete do ministro de Estado, do Presidente do Banco
Central, tive aoportunidade de ampliar, em larga escala, aminha experiénciajuridica e profissional nas diversas matérias
relacionadas ao sistema financeiro nacional, um periodo particularmente complexo da histéria econdmica brasileira.

Fui nomeado secretério do Conselho Monetario Nacional e secretario executivo do Comité de Regulaco e Fiscalizagéo
dos Mercados Financeiro, de Capitais, de Seguros, de Previdéncia e de Capitalizacdo, o Coremec, 6rgao composto pelo
BC, pela Comissdo de Valores Mobiliérios, pela Susep e pela Previc.

Além dessas funcdes, agreguei, nos Ultimos anos, as atribuicdes de Secretario Executivo Adjunto do Banco Central e de
Secretério Executivo da Comiss3o de Etica, com muita satisfaco pelos resultados al cancados.

Como fruto da minha experiéncia profissional, eu poderia citar aqui a participacdo em inlmeras tratativas relacionadas a
norma, sejam elas projetos de lei, decretos, resolucdes, deliberacdes sobre governanca, regulacdo e supervisdo do sistema
financeiro ou ainda atos praticados em relagdo a um agente do sistema em particular. Muitas delas foram, inclusive,
resultado das discussdes redlizadas em féruns internacionais, como o Comité de Basilela e o Financia Stability Board.

Para os fins a que se destina esta breve apresentacdo, destaco apenas 0s principais assuntos afetos ao mercado de capitais
e, portanto, mais direcionados a Comissdo de Valores Mobiliarios.

No ambito do Conselho Monetario Nacional, eu destacaria a criagdo e a discussdo semestral do Relatdrio de Supervisio
Baseada em Risco, contendo a descri¢do dos resultados e das acfes de fiscalizagcdo mais importantes do mercado de
capitais. Destaco ainda os procedimentos aplicaveis aos investidores ndo residentes no Pais, a regulamentacdo das
Letras Financeiras, a disciplina de crédito agricola, o Certificado de Operagfes Estruturadas, entre outros tantos assuntos
debatidos no Conselho Monetéario Nacional.

No ambito do Coremec, destaco a permanente troca de informagdes sobre a visdo da estabilidade financeira entre os
reguladores, o Grupo de Trabalho sobre Infraestrutura e as regras de suitability, assm como o convénio de troca de
informacdes, entre outros tantos assuntos de i nteresse comum aos regul adores do sistemafinanceiro: CVM, Banco Central,
Susep e Previc.

Sobre aminha formagéo académica, ingressel no procuratorio formado e especializado em Direito Pablico e, ao longo da
minha carreira, em refor¢co aminha carreira, especializei-me ainda, pela Universidade de Brasilia, em Direito Econdmico
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da Regulac&o Financeira. Participel ainda de diversos cursos nacionais e internacionais com foco em governanca e em
regulacdo financeira.

Por tudo isso, Exmos Senadores e Senadoras, acredito estar preparado para assumir o cargo de Diretor da Comissdo de
Valores Mobilidrios, se esta colenda Comissdo assim entender.

Tenho como fundamental paraaDiretoriadaCVM amanutencgdo e o robustecimento daautonomia e daexcelénciatécnica
de suas decisies, duas caracteristicas fortemente reconhecidas naquel a autarquia. Considero também imperativo que esse
Orgéo regulador e fiscalizador, com o apoio dos demais 6rgaos de governo, prepare-se para um ambiente de mercado cada
vez mais dindmico e informatizado e exija solucgdes tecnol 6gicas adequadas aos desafios que virdo pelafrente.

Nesse sentido, impde-se manter o marco regul atério constantemente atualizado em consonéancia com as melhores préticas
internacionais, assim como estar atento para a regulamentacdo dos novos produtos, buscando sempre maximizar a
eficiéncia do mercado de capitais e contribuir para o crescimento do Pais.

Considero também importante revisar o sistema legal coercitivo aplicavel aos supervisores, de modo a atualizar
procedimentos e penas, tornando a fiscalizagdo ainda mais efetiva e 0 mercado de capitais ainda mais seguro para o
investimento dos grandes e pequenos poupadores hacionais.

Agradeco, por fim, aatencdo de V. Ex5s.

O SR. PRESIDENTE (José Pimentel. Bloco Parlamentar da Resi sténcia Democrética/PT - CE) - Com apalavrao Senador
Armando Monteiro, Relator dessa matéria.

O SR. ARMANDO MONTEIRO (Bloco Moderador/PTB - PE) - Sr. Presidente, Sr. Henrique Balduino Machado,
candidato aCVM, eu queriafazer, primeiro, umaconsideracdo de caréter mais geral, indagando sobre como o sabatinado
vé 0 papel das bolsas e do mercado mobiliario como instrumento de estimulo a poupanca, a formagédo de poupanca no
Brasil.

Nés sabemos que um dos grandes problemas da economia brasileira é exatamente a baixa taxa de poupanca. 1 sso sereflete
em varias areas da economia, mas especialmente no que diz respeito ataxa de juros.

Ha uma imensa pressdo em relacdo as instituicdes de crédito quanto a fontes de investimento, sobretudo de operacdes
de longo prazo, uma demanda muito concentrada no sistema BNDES. E nds precisamos estimular a consolidagdo do
mercado de capitais no Brasil, sobretudo levando em conta a necessidade de se promover um padrdo de financiamento
mais saudavel para a economia brasileira. Nesse sentido, 0 mercado de capitais cumpre um papel fundamental. Como é
gue V. Ex®vé, especia mente, essa questdo?

Eu gostaria também de fazer referéncia... A CVM foi destaque, recentemente, na midia pela atuagdo coordenada com
outros entes publicos, em especia o Ministério Publico e a prépria Policia Federal, inaugurando um ambiente de did ogo
e confianca que possibilitou, por exemplo, 0 gjuizamento de medidas judiciais em conjunto, casos envolvendo a prética
do tipo penal de insider trading e também a primeira dentincia criminal sobre o assunto, além de operactes que foram
realizadas com apartici pacdo ativadeinspetores daComissao de ValoresMobiliarios. Por outro lado, étambém sabido que
esse trabal ho conjunto pressupde um amplo intercmbio deinformagdes. Como V. S*vé e se posi ciona acerca dadiscussio
sobre o intercambio de informagdes entre o Banco Central e a CVM, especialmente aluz daLei Complementar n°® 105?

A outra questdo €& como o senhor avalia a entrada de novos players no mercado de bolsa de val ores? Nesse caso, como
seriatratado ou revisto o atual arcabougo regulatério no que concerne a alguns aspectos, como, por exemplo, a estrutura
de autorregulacdo e a questdo da consolidagéo de dados?

Finalmente, em homenagem aos nossos internautas que participam deste debate através de uma linha direta com o
Senado, eu selecionei uma pergunta do Sr. Vinicius Fadanelli. E uma pergunta de caréter mais geral: sob o ponto de
vista regulatério, quais sdo, na opinido de V. S os trés principais temas a serem enfrentados pela CVM nos préximos
cinco anos?

Eram essas as questdes, Sr. Presidente.

O SR. PRESIDENTE (José Pimentel. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/PT - CE) - Com a palavra o nosso
convidado.

O SR. HENRIQUE BALDUINO MACHADO MOREIRA - Obrigado, Exmo Senador Armando Monteiro. E
sempre oportuno e conveniente haver espago na sabatina para falar um pouco sobre esse mercado de capitais, que é
importantissimo para o desenvolvimento nacional.

Agradego as perguntas e, portanto, a oportunidade de falar um pouco sobre isso.
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O papel das bolsas de valores no mercado de capitais € importantissmo. E um mercado que basicamente pretende
unir pessoas que tém um superavit financeiro, poupadores que tém dinheiro para investir e empresas que precisam
desse dinheiro parainvestir e assim fazer a correta circulagdo na economia, com producdo, com emprego e, assim, com
desenvolvimento. Ent&o, o papel das bolsas é fundamental porque a bolsa é exatamente o intermediador financeiro. E
a entidade que vai ligar aquele que tem um superavit de capital as empresas, a poupanca popular aqueles que precisam
do capital. Isso acontece de uma maneira segura e organizada através dos diversos intermediadores financeiros, com
0 destagque para a bolsa de valores. O papel é fundamental, até porque a prépria bolsa de valores, no caso brasileiro,
tem o dever lega de autorregulagdo. Ha uma previsdo expressa na Lei de Mercado de Capitais, e ela assim o exerce,
criando inclusive novos parémetros de governanca, como o novo mercado, de forma a garantir ainda mais transparéncia
€ seguranca para o investimento do poupador.

Sobreoinsider trading, Senador - eu aindando estou no 6rgado, evidentemente, mas o que eu tenho acompanhado é visivel
nas manifestagdes daCVM -, haumacampanha publicaparaesclarecimento sobreo que éoinsider trading, apreocupacdo
sobre 0 tamanho do prejuizo que isso causa para o mercado de capitais, porque 0 mercado que é entendido como inseguro
€ 0 mercado em que os investidores ndo vao querer atuar, principalmente enquanto for tdo mais facil aplicar em renda
fixa, em um capital mais seguro do que aquele da bolsa de valores.

Ha uma percepcao negativa de que é um risco muito grande investir no mercado de capitais, 0 que ndo é verdade. A
CVM procuratambém desenvol ver ferramentas de suitability, de modo que o investidor assuma apenas o risco que desgja
assumir, de acordo com as condic¢des que €l e tenha, ou se ele precisa de liquidez e rentabilidade. Entéo, ndo € um mercado
arriscado. Vocé tem o nivel de risco que vocé pretende assumir.

Mas voltando especificamente para o insider trading, éimportante essa campanha de divulgagéo, essa primeira dendncia.
Pelo menos na minha opinido, h&d uma necessidade de melhorar um pouco o tipo pena especifico do insider trading, a
gente comegar também acriminalizar o insider trading secundario, e também para a gente conseguir tipificar com menos
informacfes, porque isso acaba protegendo, na mintcia, aguele que pratica essa conduta, que € um crime.

De uma maneira geral, ndo so para a CVM, mas também com a minha experiéncia de Banco Central, essa troca de
informagOes, acoordenacao entre 6rgaos publicos é fundamental parao funcionamento dasinstitui¢des. Aindaque sgjamos
todos 6rgéos de exceléncia - a Comissdo de Valores Mobiliarios, o Banco Central, a Receita Federal, A Policia Federal -,
essas ilhas de exceléncia, precisam se comunicar. Os trabal hos conjuntos entre 6rgaos publicos tém resultado em ganhos
notorios paraasociedade brasileira e para os diversos mercados. Entéo, vejo como extremamente positiva essa cooperacao
entre 6rgdos publicos.

Especificamente, a cooperacao CVM-Banco Central acontece regularmente por meio desse comité que eu citei ha pouco,
0 Comité de Regulacéo e Fiscalizagdo do Sistema Financeiro e de Capitais.

Periodicamente, os reguladores, 0s supervisores se relinem para trocar impressoes sobre os diversos assuntos, sobre a
saida do Reino Unido da Unido Europeia, sobre o pedido de recuperagéo judicia da Oi e outros assuntos diversos que
possam impactar a seguranca e a estabilidade do sistema sdo constantemente conversados entre os reguladores, assim
como propostas de evolugdo do marco regulatdrio ou agbes conjuntas de fiscalizagdo que importem para os diversos
0rgaos em beneficio dos mercados.

Evidente que ndo € possivel fazer isso ultrapassando oslimites| egai s estabel ecidos pel as normas aprovadas pel o Congresso
Nacional. Entdo, o limite do intercambio de informagdes é o limite do que é deferido pela Lei Complementar n° 105. A
troca de informagdes entre orgéos publicos tem que respeitar os limites previstos em lel, sob pena de violar o direito a
intimidade, o direito ao sigilo bancario previsto constitucionalmente.

Entdo, o intercAmbio de informacfes é constante e com enorme respeito e reveréncia a seguranca juridica e ao sigilo
bancario das partes envolvidas. Entdo, em toda a minha experiéncia de intercAmbio entre os 6rgéos, eu tenho depoimento
préprio das constantes consideractes e a preocupagdo sempre constante de defesa ao sigilo bancério dos envolvidos.

Sobre os hovos players de bolsa de valores, existe uma discussio bastante grande, que resulta inclusive no fato de, nos
diversos paises, haver ou ndo mais de umabol sa- umadiscussdo sobre estabilidade, sobre ganho de escalaqueisso poderia
causar ou ndo -, mas o fato é que, no Brasil, nds ndo tivemos ainda uma proposta firme de abertura de umanova empresa
de bolsa de vaores. Pelo que eu conheco e tenho informacao, inclusive publica, € que o player que havia acabou néo
tendo sucesso no seu pedido justamente pela dificuldade em construir uma nova empresa de custddia, enfim, de cumprir
alguns requisitos bastante rigorosos e necessarios para a constituicdo de uma bolsa de val ores.

Por fim, Senador, fico satisfeito que a populagéo tenha participado desta sabatina enviando perguntas aqui para o Senado
Federal. 1sso mostra o interesse popular nesse assunto, o que é realmente positivo e engrandecedor, que é a busca da
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captacdo da poupanca popular para o desenvolvimento do mercado de capitais e, portanto, na aplicagdo em capital
produtivo, das empresas que estéo produzindo.

E o cidad@o que mandou a pergunta tinha interesse em saber quais sdo, na minha opini&o, os trés principais temas na
area de regulagéo sobre os quais a CVM devia se debrucar. Eu tenho a informacdo de que a CVM mantém, atualmente,
um numero consideravel de audiéncias publicas, que é o procedimento por meio do qual, antes de a CVM editar uma
norma, ela escuta a opinido dos seus jurisdicionados, do mercado e dos investidores. Mas, entre tantos assuntos, eu
considero que uma reducgdo e otimizagdo dos requisitos necessérios para o registro de ofertas pablicas na distribui¢éo de
valores mobiliarios € umagrandeiniciativa. A regulacéo de mercado deve estar atenta para a diminui¢do da burocraciae
reducdo de custos, até para que esse mercado cresga com a seguranca necesséaria para 0s pequenos investidores, para 0os
minoritérios. E essasimplificacdo para o registro eu acho que é umaexcelente iniciativa, que congrega esses dois val ores,
uma desburocratizagdo com amaxima eficiéncia.

Também esta em discussdo o chamado equity crowdfunding, que é o meio pelo qual novas empresas, e até agumas
startups, que também é um assunto do momento - e por isso que é relevante, porque é cada vez mais premente -, buscam
obter recursos por meio desses sites coletivos, prometendo ou com o dever de, ao final, fornecerem participagéo nessas
novas empresas. Entdo, € um financiamento coletivo mediante a participacdo, em até cinco anos, na futura empresa.

Entdo, por ser um tema bastante atual, as startups e o equity crowdfunding, consequentemente, eu acho que é um assunto
sobre o qual, naCVM, se eu tiver oportunidade de ocupar o cargo, irei me debrucar.

Ha também questdes menores, como a dos condo-hotéis, que sdo muito relevantes - e € uma discussdo premente também
a dos condo-hotéis -, e algo sobre o que a Diretoria da CVM vai ter que se debrucar € ainterpretagdo juridicarelativaa
aplicagdo a0 mercado e aos players danovalei de responsabilidade das estatais.

E um avanco, um marco regulatério importante e vai caber agora & Diretoria a sua aplicag8o aos casos concretos e a
supervisdo do sistemaaluz do novo normativo.

O SR. PRESIDENTE (José Pimentel. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/PT - CE) - Eu pergunto ao nobre
Relator se tem algo mais.

O SR. ARMANDO MONTEIRO (Bloco Moderador/PTB - PE) - Nao. Eu me considero satisfeito com as respostas.

O SR. PRESIDENTE (José Pimentel. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democréatica/PT - CE) - Ent&o, encerradas as
arguicdes, peco também o encerramento da apuragdo, até porque ja voltaram 27 Senadores, 0 quérum maximo da nossa
Casa.

N&o sei se 0 Senador José Maranhdo pretende exercitar o direito de voto ou se o PMDB ja completou...
(Intervencéo fora do microfone.)

O SR. PRESIDENTE (José Pimentel. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/lPT - CE) - Podemos encerrar,
entdo?

(Intervengéo fora do microfone.)

O SR. PRESIDENTE (José Pimentel. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/lPT - CE) - Ah, desculpa, Senador
jaencerrou.

(Intervencéo fora do microfone.)

O SR. PRESIDENTE (José Pimentel. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democratica/PT - CE) - JAencerrou. Eo PMDB
completou o Bloco também.

O SR. JOSE MARANHAO (PMDB - PB. Fora do microfone.) - O PMDB? Eu néo estava presente.

O SR. PRESIDENTE (José Pimentel. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democrética/PT - CE) - O PMDB completou o
Bloco de votagdo. O Suplente veio, Senador José Maranhdo, e terminou completando o voto.

O SR. JOSE MARANHAO (PMDB - PB. Fora do microfone.) - Eu gostaria de votar.

O SR. PRESIDENTE (José Pimentel. Bloco Parlamentar da Resisténcia Democréatica/PT - CE) - Eu sei disso.
Eu ndo tenho divida da qualidade do seu voto, nosso Presidente da CCJ.
Portanto, vamos abrir o painel. (Pausa.)

Resultado.
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O Sr. Henrique tem 25 votos "sim", dois "né&o". Portanto, esta aprovado o seu nome.

O Sr. Reinaldo tem 22 votos "sim", cinco "nao". Também esta confirmado o seu nome.
O Sr. Tiago tem 24 votos "sim", trés "ndo". Esta confirmado o seu nome.

O Sr. Carlostem 24 votos "sim", trés "n&o". Esta confirmado o seu nome.

O Sr. Isaac tem 25 votos "sim”, dois "ndo". Esta confirmado o seu nome.

Eu recebi também, por parte do Senador Armando Monteiro, um pedido de urgéncia para que os cinco nomes estejam
ainda hoje no Plenario do Senado Federal.

ITEM 7
MINUTA DE REQUERIMENTO N°, DE 2016

Nos termos regimentais, requeremos urgéncia para a Mensagem do Senado Federal n° 58 de 2016, que “ submete

a apreciacdo do Senado Federal, de conformidade como art. 52, inciso 11, alinea ‘f', da Constitui¢do Federal,
combinado com o art. 6° da Lel n° 6.385, de 7 de dezembro de 1976, com redacéo dada pelo art. 1°da Lei n° 10.411, de
26 de fevereiro de 2002, o nome do Senhor HENRIQUE BALDUINO MACHADO MOREIRA para exercer o cargo de
Diretor da Comiss&o de Valores Mobiliarios - CVM” .

Autoria: Senador Armando Monteiro.

ITEM 8
MINUTA DE REQUERIMENTO N°, DE 2016

Nos termos regimentais, requeremos urgéncia para a Mensagem do Senado Federal n° 54 de 2016, que “ submete, nos
termos do art. 84, inciso XIV, combinado como art. 52, inciso |11, alinea d, da Constitui¢do Federal, o nome do Senhor
REINALDO LE GRAZIE para exercer o cargo de Diretor do Banco Central do Brasil” .

Autoria: Senador Armando Monteiro.

ITEM 9
MINUTA DE REQUERIMENTO N°, DE 2016

Nos termos regimentais, requeremos urgéncia para a Mensagem do Senado Federal n° 55 de 2016, que “ submete a
apreciacado do Senado Federal, nos termos do art. 84, inciso X1V, combinado como art. 52, inciso l11, alinea d, da
Congtituicdo Federal, 0 nome do Senhor TIAGO COUTO BERRIEL para exercer o cargo de Diretor do Banco Central
do Brasil”.

Autoria: Senador Armando Monteiro.

ITEM 10
MINUTA DE REQUERIMENTO N°, DE 2016

Nos termos regimentais, requeremos urgéncia para a Mensagem do Senado Federal n° 56 de 2016, que “ submete &
apreciacdo do Senado Federal, nos termos do art. 84, inciso XIV, combinado como art. 52, inciso |1, alinea d, da
Constituicao Federal, 0 nome do Senhor CARLOS VIANA DE CARVALHO, para exercer o cargo de Diretor do Banco
Central do Brasil”.

Autoria: Senador Armando Monteiro.

ITEM 11
MINUTA DE REQUERIMENTO N°, DE 2016

Nos termos regimentais, requeremos urgéncia para a Mensagem do Senado Federal n® 57 de 2016, que “ submete &
apreciacdo do Senado Federal, nos termos do art. 84, inciso X1V, combinado como art. 52, inciso l11, alinea d, da
Constituicao Federal, 0 nome do Senhor ISAAC SSDNEY MENEZES FERREIRA para exercer o cargo de Diretor do
Banco Central do Brasil” .

Autoria: Senador Armando Monteiro.

Portanto, os nobres Senadores que concordam com a urgéncia permanecam como se encontram. (Pausa.)

Aprovada a urgéncia

Recebemos também um requerimento aditivo, de autoria do Senador Jorge Viana, que diz respeito a uma outra matéria,
uma audi éncia que faremos na proxima quinta-feira sobre combustiveis para a frota aérea brasileira.
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ITEM 6
REQUERIMENTO DA COMI SSAO DE ASSUNTOSECONOMICOSNe 18, de 2016
- Ndo terminativo -

Requer, em aditamento ao Requerimento n° 15 de 2016 - CAE, que, para a audiéncia publica destinada a debater o
Projeto de Resolugdo do Senado n° 55, de 2015 (fixa aliquota maxima para cobranca do |CMSincidente nas operacdes
internas com quer osene de aviagao), sejam convidados: Tarcisio Gargioni, Vice-Presidente Comercial, de Marketing e
Cargas da Avianca Brasil; Alberto Fajerman, Diretor de Relagdes Institucionais da Gol Linhas Aéreas; Basilio Dias,
Diretor de Assuntos Regulatorios da LATAM; Patrizia Xavier, Diretora de Relagfes Institucionais da Azul Linhas
Aéreas.

Autoria: Senador Jorge Viana.

Portanto, os Senadores que concordam permanegam como estéo. (Pausa.)
Aprovado.

Agradego apresencados nossos convidados. Dispenso-os paraque possam dar continuidade as suas atividades e proponho
adispensa daleitura e aprovacdo da ata da 162 182 e 207 ReuniGes.

As Sr¥s e 0s Srs. Senadores que concordam queiram permanecer como se encontram. (Pausa.)

As atas estdo aprovadas e seréo publicadas no Diério do Senado Federal.
Nada mais havendo atratar, declaro encerrada a presente reuni&o.
Muito obrigado atodos.

(Iniciada as 9 horas e 23 minutos, a reunido é encerrada as 12 horas e 40 minutos.)
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