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SENADO FEDERAL

COMISSÃO DE ASSUNTOS ECONÔMICOS

ATA DA SEXTA REUNIÃO, EXTRAORDINÁRIA, DA COMISSÃO DE ASSUNTOS ECONÔMICOS DA 4ª SESSÃO LEGISLATIVA ORDINÁRIA DA 54ª LEGISLATURA, REALIZADA EM 18 DE MARÇO DE 2014, ÀS 11 HORAS, NA SALA DE REUNIÕES Nº 19 DA ALA ALEXANDRE COSTA, SENADO FEDERAL.  

Às onze horas e onze minutos do dia dezoito de março do ano de dois mil e quatorze, na sala número dezenove da Ala Senador Alexandre Costa, sob a Presidência do Senador Lindbergh Farias e, em seguida, do Senador Luiz Henrique, Vice-Presidente, reúne-se a Comissão de Assuntos Econômicos com a presença dos Senadores Delcídio do Amaral, Eduardo Suplicy, José Pimentel, Gleisi Hoffmann, Cristovam Buarque, Rodrigo Rollemberg, Vanessa Grazziotin, Humberto Costa, Ivo Cassol, Kátia Abreu, Casildo Maldaner, Ricardo Ferraço, Waldemir Moka, Ana Amélia, Alvaro Dias, José Agripino, Jayme Campos, Flexa Ribeiro, Armando Monteiro, Cidinho Santos, Antonio Carlos Rodrigues e Gim. Deixam de comparecer os Senadores Eduardo Braga, Valdir Raupp, Roberto Requião, Vital do Rêgo, Romero Jucá, Francisco Dornelles, Aloysio Nunes Ferreira, Cyro Miranda e João Vicente Claudino. A Presidência declara aberta a reunião, esclarecendo que esta tem como objetivo a realização de audiência pública, a fim de discutir as diretrizes, implementação e perspectivas futuras da política monetária, em atendimento aos §§ 1º e 2º do art. 99 do Regimento Interno do Senado Federal, bem como atender ao Requerimento nº 14/2014-CAE, de iniciativa do Senador José Pimentel, que solicita a realização de Audiência Pública para esclarecer a operação da Caixa Econômica Federal, referente às cadernetas de poupança inativas, tendo como expositor o Sr. Alexandre Tombini, Presidente do Banco Central do Brasil. A Presidência convida o Sr. Altamir Lopes, Diretor de Administração do Banco Central do Brasil, e o Sr. Carlos Hamilton Vasconcelos Araújo, Diretor de Política Econômica, para comporem a Mesa. Após a exposição do Sr. Alexandre Tombini, usam da palavra os Senadores Randolfe Rodrigues, Gleisi Hoffmann, Vanessa Grazziotin, Ricardo Ferraço, Armando Monteiro, Eduardo Suplicy, José Agripino e Cristovam Buarque. Nada mais havendo a tratar, encerra-se a reunião às treze horas e cinquenta minutos, lavrando eu, Adriana Tavares Sobral de Vito, a presente ata, que, lida e aprovada, será assinada pelos Senhores Presidente e Vice-Presidente no exercício da Presidência e publicada no Diário do Senado Federal, juntamente com a íntegra do seu registro taquigráfico.

Senador Lindbergh Farias

Presidente da Comissão de Assuntos Econômicos

Senador Luiz Henrique 
Vice-Presidente no exercício da Presidência da Comissão de Assuntos Econômicos
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SECRETARIA-GERAL DA MESA

SECRETARIA DE TAQUIGRAFIA E REDAÇÃO DE DEBATES LEGISLATIVOS

COORDENAÇÃO DE REDAÇÃO DE DEBATES LEGISLATIVOS NAS COMISSÕES
CAE (6ª Reunião, Extraordinária)                                                      18/03/2014


(Texto com revisão.)
O SR. PRESIDENTE (Lindbergh Farias. Bloco Apoio Governo/PT - RJ) – Declaro aberta a 6ª Reunião da Comissão de Assuntos Econômicos.

Pauta: audiência pública.

Assunto/finalidade: discutir as diretrizes, implementação e perspectivas futuras da política monetária, em atendimento aos §§1º e 2º do art. 99 do Regimento Interno do Senado Federal, bem como atender ao Requerimento nº 14/2014-CAE, que solicita a realização de Audiência Pública para esclarecer a operação da Caixa Econômica Federal, referente às cadernetas de poupança inativas.

O requerimento de realização de audiência é do Senador José Pimentel. E o nosso convidado é o Ministro Alexandre Tombini, Presidente do Banco Central do Brasil.

S. Exª o Ministro Alexandre Tombini já se encontra na Secretaria da Comissão.

Peço aos ilustres ex-Presidente desta Comissão de Assuntos Econômicos, Senador Delcídio do Amaral, e ao Senador Luiz Henrique, nosso Vice-Presidente da CAE, que conduza o convidado ao plenário desta Comissão. (Pausa.)

Comunico que se encontram presentes ainda, e eu gostaria de convidá-los para compor a Mesa, o Sr. Altamir Lopes, da Diretoria de Administração (Dirad), e o Sr. Carlos Hamilton Vasconcelos de Araújo, Diretor de Política Econômica (Dipec).

De acordo com os arts. 397 e 398 do Regimento Interno do Senado Federal, a Presidência adotará as seguintes normas: S. Exª o Ministro Alexandre Tombini terá 30 minutos para fazer sua exposição e, em seguida, abriremos a fase de interpelação pelos Senadores inscritos.

Muito obrigado pela presença, Ministro.

Concedo a palavra ao Sr. Ministro Alexandre Tombini, Presidente do Banco Central do Brasil, para fazer sua exposição.

O SR. ALEXANDRE TOMBINI – Exmo Sr. Presidente da Comissão de Assuntos Econômicos, Senador Lindbergh Farias; Exmo Sr. Vice-Presidente desta Comissão, Senador Luiz Henrique; Exmas Srªs Senadoras e Exmos Srs. Senadores, senhoras e senhores aqui presentes, é sempre uma grande honra retornar a esta Comissão de Assuntos Econômicos do Senado Federal, hoje para prestar esclarecimentos a V. Exªs e à sociedade brasileira em atendimento ao contido na Resolução do Senador Federal nº 32, de 2007, que alterou o art. 99 do Regimento Interno desta Casa, para discorrer sobre os fundamentos econômicos, a forma de condução da política monetária e os resultados da Economia das ações do Banco Central do Brasil. E também me colocar à disposição para atender ao Requerimento nº 14, de 11 de março deste ano, desta Comissão.

O meu pronunciamento está dividido em três partes. Foi distribuído a V. Exªs um conjunto de dados, auxiliar ao pronunciamento, para depois ser utilizado também na fase dos debates.

Na primeira parte do meu pronunciamento, farei uma breve exposição sobre a economia internacional, que passa por um período de transição, com perspectivas de maior crescimento neste e nos próximos anos. Essa transição implica na normalização das condições monetárias e, consequentemente...

O SR. PRESIDENTE (Lindbergh Farias. Bloco Apoio Governo/PT - RJ) – Eu queria pedir silêncio aos Srs. Senadores. Está difícil aqui para o nosso Ministro Alexandre Tombini.

(Soa a campainha.)
O SR. ALEXANDRE TOMBINI – Essa transição por que passa a economia internacional implica na normalização das condições monetárias e, consequentemente, no realinhamento dos preços dos principais ativos financeiros, o que, naturalmente, gera um aumento da volatilidade em todos os mercados. Esse processo não deve ser confundido com vulnerabilidade de economias emergentes.

Eu gostaria de enfatizar a V. Exªs que o Brasil está muito bem preparado para enfrentar essa transição, com robustos fundamentos econômicos e financeiros, e que o resultado dela será positivo para a economia global.

Na segunda parte da minha exposição, pretendo discorrer sobre atividade econômica no Brasil. A economia brasileira também passa por uma transição. O crescimento de 2013 foi marcado por uma alteração na composição da demanda, com ampliação dos investimentos e moderação do consumo das famílias.

Prospectivamente, estimamos que o ritmo de crescimento em 2014 deve se manter em patamar próximo ao do ano passado. O avanço de investimentos, principalmente em logística e infraestrutura, somado a esforços de qualificação da mão de obra, tende a se traduzir em ganhos de produtividade para a economia brasileira,

Por fim, na terceira parte do meu pronunciamento, falarei sobre a dinâmica dos preços e a condução da política monetária no País. 

O Banco Central tem agido para segurar a convergência da inflação na trajetória de metas. Como tenho relembrado em várias oportunidades, os resultados da política monetária sobre a inflação são cumulativos e se manifestam com defasagens.  Dessa forma, parte dos efeitos do ciclo monetário sobre os preços ainda está por vir. Não obstante, a política monetária no contexto atual deve se manter especialmente vigilante.

Exmªs Srªs Senadoras e Srs. Senadores, o mundo passa por um período de transição, com perspectiva de maior crescimento econômico e intensificação do comércio internacional. 

As projeções de organismos internacionais apontam um crescimento global em torno de 3,7% em 2014, e 3,9% em 2015, contra uma expansão de 3,0% da economia global no ano passado.

O comércio internacional, por sua vez, deve expandir-se 4,5% e 5,2%, respectivamente, em 2014 e 2015, de acordo com esses organismos internacionais. 

Essa transição tem sido liderada pela recuperação da economia dos Estados Unidos, mas há sinais de algum crescimento em outras importantes áreas como a Zona do Euro, o Reino Unido e o Canadá. No caso da Zona do Euro, a perspectiva de crescimento ainda é modesta, heterogênea e com vários potenciais riscos e vulnerabilidades.

Há previsão de um crescimento de apenas 1% em 2014, mas isso representa, para a região, uma significativa melhora em relação ao ano passado, quando se observou retração na atividade econômica da ordem de 0,4%. 

A Alemanha continua sendo a força motriz, enquanto vários países, principalmente da periferia europeia, sofrem com os processo de ajustes com baixas taxas de crescimento ou mesmo retração. Isso tudo ocorre em um ambiente de altas taxas de desemprego, principalmente de jovens, sistema financeiro ainda com vulnerabilidades, e que vai passar, este ano, por uma avaliação da qualidade de seus ativos, e também a região se caracteriza por algum risco de deflação em alguns dos países da Zona do Euro.

A economia chinesa, por sua vez, consolida o ritmo de crescimento em torno de 7% a 7,5% ao ano. É um crescimento menor do que o observado nos últimos 14 anos, mas representa hoje contribuição maior para a economia mundial se comparada ao início deste século. A China de hoje é três vezes e meia maior do que era no começo do século XXI. Em síntese, a principal notícia sobre economia mundial é seu processo de recuperação. E uma das consequências é a transição de volta à normalidade das condições monetárias internacionais, especialmente nos Estados Unidos.

No entanto, é importante que as autoridades monetárias tenham cautela e flexibilidade na condução desse processo, inclusive para fazer ajustes caso necessário.

Como tenho enfatizado no Brasil e nos eventos e fóruns de que participo no exterior, a normalização das condições monetárias globais é positiva, pois significa que a maior economia está acelerando seu ritmo de crescimento, e isso tem potencias desdobramentos favoráveis para países avançados e emergentes.

Essa normalização das condições monetárias leva ao realinhamento dos preços dos principais ativos financeiros, inclusive o câmbio.

Esse é um processo natural, de certa forma esperado e previsível. Começou com a discussão da redução do ritmo de afrouxamento monetário, em maio de 2013, após vários anos de políticas monetárias expansionistas.

O aumento da volatilidade dos mercados financeiros internacionais, que observamos desde maio de 2013, é reflexo desse processo. É uma consequência típica de períodos de transição, e geralmente são repletos de incertezas quanto à magnitude e à velocidade dos ajustes. Esse processo e suas consequências não devem ser confundidos com vulnerabilidade. A propósito, nós, Banco Central do Brasil, fomos os primeiros a ressaltar esse fato, o que contribui para afastar a falsa tese de vulnerabilidade ou fragilidade generalizada das economias emergentes.

O Brasil, em particular, tem robustos fundamentos econômicos e financeiros. É comprovadamente resistente a choques externos, possui colchões e instrumentos e tem um sistema financeiro sólido.

Possuímos US$377 bilhões de reservas internacionais. Somos credores externos líquidos. Nosso endividamento externo é baixo, e os compromissos de curto prazo são relativamente pequenos. A parcela da dívida pública interna em mãos de não residentes é de apenas 17%, e o nosso sistema financeiro está entre os mais capitalizados, líquidos e de maior nível de provisão, com baixa dependência de recursos externos e disposição a outras moedas.

O nosso balanço de pagamentos apresenta uma composição saudável, compatível com o estágio de desenvolvimento de nossa economia e com os desafios de financiamento do investimento que demandamos.

O déficit nominal das transações correntes, em 2014, deverá ser, em termos nominais, inferior ao observado em 2013. E cerca de 80% desse déficit deverão ser financiados por investimentos estrangeiros diretos.

A balança de bens e serviços será beneficiada, a médio prazo, tanto pelo maior vigor do comércio mundial, como pelo novo patamar de câmbio.

Exmas Senadoras, Exmos Senadores, por todos esses sólidos fundamentos, não há que se falar em fragilidade ou vulnerabilidade da economia brasileira. A propósito, o relato que tenho recebido nas conversas que mantenho regularmente com representantes do mercado aponta para o reconhecimento da resiliência e diferenciação de nossa economia.

Isso tem sido corroborado pelos dados. Os fluxos de investimento estrangeiro, por exemplo, intensificaram-se. Em fevereiro, houve ingresso líquido de US$9,2 bilhões de capitais estrangeiros em renda fixa, bolsa, investimentos estrangeiros diretos e empréstimos. Nos primeiros oito dias úteis de março, já ingressaram mais de US$4,6 bilhões nessas rubricas.

Não obstante esses sólidos fundamentos, ressalto que a economia mundial está em transição, que é um processo de realinhamento de preços relativos dos principais ativos e, por isso, aumentou a volatilidade dos mercados financeiros internacionais.

O Brasil tem respondido a esse processo de forma clássica, técnica. Estamos apertando a política monetária para fazer a inflação convergir para a trajetória de metas, a taxa de câmbio tem flutuado, atuando como primeira linha de defesa contra choques externos, e temos usado os colchões, em particular as reservas internacionais, para suavizar o processo de ajuste de preços relativos e seu impacto na economia real.

Em relação ao cenário doméstico, o crescimento em 2013 foi marcado por uma alteração, como mencionei há pouco, na composição da demanda, com a ampliação dos investimentos e moderação do consumo. Essa mudança contribuiu para a sustentabilidade do processo de crescimento, na medida em que representa maior capacidade de oferta futura.

Prospectivamente, estimamos que o ritmo de crescimento em 2014 deve se manter em patamar próximo ao do ano passado. O consumo seguirá crescendo, sustentado pela expansão do emprego, pelos aumentos reais de salários e pela ampliação moderada do crédito.

O investimento ganha impulso favorecido pela execução dos projetos de infraestrutura, já contratados no âmbito do programa de concessões, e pela ampliação das áreas de exploração de petróleo, entre outros. 

Pela ótica da oferta, o cenário de maior crescimento global, combinado à depreciação já observada do Real, deverá propiciar ganhos de competitividade para a indústria e para a agropecuária. O setor de serviços, por sua vez, será beneficiado este ano pela realização da Copa do Mundo.

Nos últimos anos, um dos fatores que mais contribuiu para o crescimento no Brasil foi a absorção de mão de obra. Atualmente, estamos próximo ao pleno emprego. Em 2013, o nível de desemprego foi o menor da nossa história recente. E para o Brasil crescer a taxas mais altas é preciso estimular fontes complementares de crescimento.

A propósito, já há indicadores que apontam para a melhora da competitividade da indústria. O setor industrial investiu em máquinas e equipamentos e o custo unitário do trabalho em termos reais caiu em 2013, o que representa uma mudança em relação aos anos anteriores.

A produtividade da indústria cresceu 2,4% em 2013. Esse incremento representa também uma inflexão em relação ao que vinha sendo observado nos últimos anos. De certa forma, isso é resultado de políticas públicas de incentivo ao investimento e à qualificação da mão de obra e do reposicionamento da indústria nacional, que vem buscando ganhar eficiência.

Aumentar a produtividade e a competitividade é fundamental para que a indústria brasileira possa aproveitar as oportunidades que surgem nos mercados doméstico e internacional.

Quanto ao setor agrícola, a produção de grãos continua em plena expansão e deve bater novo recorde em 2014. A última estimativa do IBGE aponta para expansão de 1,1% da produção de grãos, com destaque para o aumento da safra de feijão e arroz, respectivamente, de 27,1% e 6,3%, produtos típicos da dieta da população brasileira. No lado das commodities, a estimativa é de expansão de 8,3% da produção de soja, principal produto agrícola da nossa pauta de exportação.

A expansão da safra agrícola brasileira tem sido reconhecida por elevados níveis de produtividade e deve ser amplamente favorecida pelas obras de infraestrutura em curso, especialmente no setor portuário, rodoviário e ferroviário.

Como mencionei na última vez que estive nesta Comissão, um bom exemplo é o impacto potencial da ampliação e modernização prevista para a BR-163, que ligará o Centro-Oeste do Brasil, forte produtor de grãos, aos portos das Regiões Norte e Nordeste.

De acordo com estimativas da Confederação Nacional da Indústria (CNI), as melhorias na BR-163, viabilizando o escoamento da safra pelos portos do Norte e do Nordeste, podem representar entre três a cinco dias a menos de viagem à Europa, o que representa redução significativa de custos, além de contribuir para desafogar o fluxo, por exemplo, no Porto de Santos.

Há, portanto, na economia doméstica, sinais de mudanças na composição da demanda e da oferta agregadas.

A velocidade de materialização das mudanças acima citadas e dos ganhos delas decorrentes depende, também, do fortalecimento da confiança das empresas e das famílias.

A propósito, é importante deixar claro que o Brasil tem conduzido uma ampla agenda de reformas estruturais. Várias das reformas que outros países estão fazendo agora nós já fizemos há alguns anos.

No atual estágio, no entanto, o foco são reformas que visam a qualificar a mão de obra, ampliar os investimentos e aumentar a produtividade da economia brasileira. No que concerne à qualificação da mão de obra, destacam-se as 8 milhões de vagas no Pronatec e as 100 mil bolsas de estudos no Programa Ciência sem Fronteiras.

Quanto aos investimentos, temos um amplo programa de concessões. Desde o segundo semestre de 2013, foram realizados vários leilões e, consequentemente, contratados vultosos investimentos, com destaque para os 4,2 mil km em rodovias, os 11 terminais portuários de uso privado, totalizando aproximadamente R$8 bilhões em investimento e movimentação estimada de 116 milhões de toneladas por ano e dois aeroportos internacionais (Galeão e Confins) com investimentos estimados em R$9,2 bilhões, o que se soma a outros quatro aeroportos (Brasília, Viracopos, Guarulhos e São Gonçalo do Amarante) licitados nos anos anteriores e com obras já em fase de execução, cujos investimentos totais são estimados em R$ 16,9 bilhões.

Todas essas iniciativas visam a tornar a economia brasileira muito mais produtiva e competitiva. Ao contrário de economias avançadas, que já contam com ampla oferta de infraestrutura e abundante mão de obra qualificada, no Brasil há muito que avançar nesses dois fatores. Por isso, as oportunidades aqui são maiores, assim como os potenciais retornos, tanto para as empresas e investidores, quanto para toda a economia.

O potencial de ganho de produtividade da economia brasileira é enorme. O que precisamos, e que o Governo Federal está fazendo, é criar condições para que todos esses investimentos se concretizem.  

Exmªs Senadoras e Exmºs Senadores, antes de partir para o tema da inflação, gostaria de falar sobre o mercado de crédito no Brasil. Há dois pontos que eu gostaria de abordar: a perspectiva de expansão do crédito em 2014 e o comportamento da inadimplência.

A expectativa é de que o crédito cresça em torno de 13% este ano, ritmo que representa uma expansão sustentável. Por um lado, continuaremos observando uma expansão mais robusta no crédito imobiliário, cujo estoque ainda é baixo, principalmente quando comparado aos padrões internacionais.  

As concessões de crédito ao consumo, por sua vez, mantêm uma tendência de desaceleração, em parte motivada pelas próprias instituições financeiras, em parte, pela desalavancagem das famílias.

Por outro lado, deveremos observar um gradual reposicionamento no sistema financeiro nacional. Os bancos públicos, por orientação do controlador (União) deverão concentrar suas atividades em seus nichos tradicionais, após desempenharem um importante papel contracíclico no período pós-crise de 2008. 

Quanto à inadimplência, observamos retração nos últimos dois anos em praticamente todas as modalidades de crédito. 

A inadimplência fechou 2013 no seu mínimo recente. Desde meados de 2012, têm registrado trajetória declinante em todos os principais segmentos de crédito, mas, sobretudo, no crédito livre. Nos últimos meses de 2013 e neste início de 2014, tem se estabilizado em níveis baixos; significativamente inferiores aos observados no início do ano passado. O endividamento das famílias, excluindo o financiamento imobiliário, encerrou 2013 no menor nível dos últimos três anos.  

Esse comportamento favorável da inadimplência é resultado da combinação de vários fatores, como a sustentação do crescimento do emprego e da renda, a adoção de importantes ações macroprudenciais e iniciativas de educação financeira.

As ações macroprudenciais contribuíram para frear a expansão das concessões de créditos de maior risco, ao mesmo tempo em que incentivaram uma maior seletividade das instituições financeiras na contratação de novas operações, com adoção de parâmetros mais adequados às características dos diferentes segmentos de tomadores e das garantias apresentadas.  

Paralelamente, observou-se uma crescente convergência da demanda e da oferta de crédito em modalidades como os empréstimos consignados e habitacionais, que tendem a apresentar menor risco para o sistema financeiro e menor custo para os tomadores.  

De forma complementar, diversas iniciativas de educação financeira e uma maior conscientização das famílias têm contribuído para a expansão do crédito com mais qualidade. A consolidação da inadimplência em patamar baixo contribui para aumentar ainda mais a higidez do Sistema Financeiro Nacional. 

Exmªs Senadoras, Exmºs Senadores, em relação à inflação, o Banco Central tem agido para assegurar a sua convergência à trajetória de metas. O atual ciclo de aperto monetário, iniciado em abril do ano passado, já resultou em elevação de 3,5 pontos percentuais na meta da taxa Selic. 

A esse respeito, um aspecto importante e para o qual o Banco Central tem chamado atenção, reside no fato de que os efeitos das ações de política monetária sobre a inflação são cumulativos e se manifestam com defasagens. 

Dessa forma, parte significativa da resposta dos preços ao atual ciclo de aperto monetário ainda está por se materializar. Não obstante isso, a inflação plena recuou um ponto percentual nos últimos sete meses, sendo que, no caso específico dos preços livres, o recuo alcança dois pontos percentuais. Por sua vez, a inflação dos preços administrados aumentou aproximadamente dois pontos percentuais no mesmo período, indicando que está em curso o processo de realinhamento desses preços.

Importante destacar que o citado recuo da inflação cheia ocorreu em contexto de depreciação cambial, que, diga-se de passagem, superou 15% apenas nos últimos doze meses.

Como o Banco Central tem enfatizado, a depreciação cambial constitui fonte de pressão inflacionária no curto prazo. No entanto, os efeitos secundários dela decorrentes tendem a se materializar em prazos mais longos, mas podem e devem ser limitados pela adequada condução da política monetária.

E assim tem sido feito.

Exmªs Senadoras e Exmºs Senadores, a alta variação dos índices de preços ao consumidor nos últimos doze meses contribui para que a inflação ainda mostre resistência, que, a propósito, tem se mostrado ligeiramente acima daquela que se antecipava.

Somem-se a isso pressões localizadas que ora se manifestam, especialmente no segmento de alimentos in natura. Em princípio, trata-se de um choque temporário e que tende a se reverter nos próximos meses. Mesmo assim, a política monetária deve atuar de modo a garantir que os efeitos desse choque se circunscrevam ao curto prazo.

Em resumo, ressalto que em momentos como o atual, a política monetária deve se manter especialmente vigilante, de modo a minimizar riscos de que níveis elevados de inflação persistam no horizonte relevante para a política monetária.

Exmªs Senadoras, Exmºs Senadores, essas foram as minhas considerações iniciais.

Reafirmo que o Brasil encontra-se bem posicionado para enfrentar os desafios desse período de transição da economia mundial e que o Banco Central tem agido para assegurar a convergência da inflação à trajetória de metas.

Coloco-me a inteira disposição de V. Exª, Sr. Presidente, para os debates.

O SR. PRESIDENTE (Lindbergh Farias. Bloco Apoio Governo/PT - RJ) – Agradeço ao Ministro, Presidente Alexandre Tombini.

Vamos começar pelos Senadores inscritos, tendo em vista acordo feito na última reunião, em que S. Exª retirou o requerimento. Refiro-me ao Senador Randolfe Rodrigues. Eu proponho bloco de três Senadores. (Pausa.)
O Senador Pimentel propõe um bloco único. No caso, vamos avaliando esse bloco e, se for o caso, interrompemos e o transformamos em dois blocos.

A ordem é a seguinte: Senador Randolfe Rodrigues; Senadora Gleisi Hoffmann; Senadora Vanessa Grazziotin, não está presente; Senador Ricardo Ferraço; Senador Armando Monteiro; Senador José Agripino; Senador José Pimentel; Senador Humberto Costa e Senador Suplicy.

Temos, aqui, a regra da alternância dos Partidos, que eu não acho, inclusive, a mais justa. Às vezes, temos Senadores que estão desde o começo aqui, mas é uma regra que existe e, para alterá-la, nós teríamos que mexer no Regimento.

Então, o primeiro Senador inscrito é Senador Randolfe Rodrigues. Mas, antes...

O SR. EDUARDO SUPLICY (Bloco Apoio Governo/PT - SP) – Presidente, V. Exª informou ao Presidente Alexandre Tombini que a arguição do Senador Randolfe Rodrigues seria tão especial sobre a política monetária não apenas do Brasil, mas a internacional e do FED... Porque todos nós estamos aqui aguardando a arguição do Senador Randolfe.

O SR. PRESIDENTE (Lindbergh Farias. Bloco Apoio Governo/PT - RJ) – Trata-se de requerimento sobre o relatório do FED, sobre a posição do Brasil, mas S. Exª retirou esse requerimento e vai fazer aqui sua intervenção em cima disso.

Para mim é uma honra ter como Vice-Presidente desta Comissão de Assuntos Econômicos o Senador Luiz Henrique. Nós estamos usando a prática sempre nesta Comissão de fazer o revezamento da Presidência. De forma que eu vou estar aqui, mas vou passar a Presidência ao Senador Luiz Henrique para, logo em seguida, passar a palavra ao Senador Randolfe Rodrigues. (Pausa.)
O SR. PRESIDENTE (Luiz Henrique. Bloco Maioria/PMDB - SC) – Agradecendo ao Presidente, Senador Lindbergh Farias, passo a palavra ao primeiro interrogador o Senador Randolfe Rodrigues.

O SR. RANDOLFE RODRIGUES (Bloco Apoio Governo/PSOL - AP) – Presidente em exercício, Senador Luiz Henrique, Senador Lindbergh, Presidente desta Comissão, quero agradecer – não será tão especialíssima –, Presidente Alexandre Tombini, o seu comparecimento a esta Comissão.

V. Sª faz uma descrição da economia brasileira. Permita-me não discordar dos dados de V. Sª, mas não me parece que nós temos um perfil tão otimista da economia. Eu queria ter uma expectativa tão otimista quanto a que V. Sª apresenta para todos nós.

Eu quero iniciar esta minha fala, Presidente Tombini, fazendo referência a uma questão que não tem a ver diretamente com a atuação do Banco Central, mas que eu acredito tenha um impacto em todas as esferas da economia e da sociedade brasileira. Eu me refiro à possibilidade, que eu considero cada vez mais crescente, de termos uma grave crise no suprimento de energia elétrica.

Ainda há pouco, nós, na Comissão de Fiscalização, tentamos fazer a convocação do Ministro de Minas e Energia. Foi adiada essa convocação para a semana que vem. Eu espero que seja possível a presença do Ministro de Minas e Energia na Comissão de Fiscalização.

Há um ano, a Presidente da República ocupou uma cadeia nacional de rádio e televisão para anunciar a queda de 20% nas tarifas de energia elétrica. Eu acredito que era necessário a Presidente voltar a convocar uma cadeia de rádio e televisão para anunciar se há ou não o iminente risco de racionamento ou a situação exata da crise do setor elétrico em nosso País. Eu falo isso, Presidente, porque a energia elétrica é um insumo vital que não pode depender da sorte. Quanto mais tempo perdermos, em virtude dessa eventual crise, um colapso nesse sistema pode produzir uma grave crise social e uma recessão de consequências gravíssimas para a nossa economia, com reflexos evidentes sobre a estabilidade macroeconômica, o desempenho das nossas contas externas e, obviamente, sobre a atuação do Banco Central.

Quero me referir também ao que já foi dito aqui por meus colegas e foi objeto de polêmica nesta Comissão que é o meu requerimento originário de convocação, de convite a V. Sª para falar sobre o último relatório do banco central americano, do FED.

Ora, Presidente, o FED fez o seu último relatório, que é do conhecimento de V. Sª, sabe melhor do que eu, e de sua competente equipe do Banco Central – o Banco Central tem uma equipe de técnicos que eu conceituo como uma das melhores equipes de técnicos de todo o Estado brasileiro, entre todos eles, que conhece muito bem a metodologia em que se baseiam os parâmetros objetivos do FED e sabe muito bem que o FED, o banco central americano não é uma simples agência de risco internacional. A posição do FED é uma sinalização aguardada por todo o mundo capitalista internacional. E sabe que a metodologia do FED se baseia em parâmetros concretos, que essa metodologia se baseia em dados, como V. Exª sabe muito bem, como saldo em conta corrente como proporção do PIB, dívida bruta do setor público como proporção do PIB, inflação anual média do último triênio, variação, no último quinquênio, do crédito bancário do setor privado como proporção do PIB, relação entre dívida externa total e exportações e razão entre as reservas internacionais e o PIB.

Pois bem. Ocorre, Sr. Presidente, que o Ministro da Fazenda, obviamente, como V. Sª sabe, contestou os dados do FED e apresentou outros indicadores a estes, falando do resultado fiscal, crescimento do PIB em 2013 e fluxo de investimento estrangeiro direto. A esses dados apresentados pelo Ministro da Fazenda, o renomado economista Armando Castelar, que já foi chefe do Departamento Econômico do BNDES, apresentou outro indicador, chamado Indicador Ampliado de Vulnerabilidade. Esse Indicador Ampliado de Vulnerabilidade, que se encontra no blog de Armando Castelar, essa planilha que ele apresenta deu um resultado que coloca que o nosso País, nos resultados do FED, é o segundo mais vulnerável do mundo. Com base nos dados apresentados pelo Ministro da Fazenda do Governo brasileiro e segundo essa planilha apresentada, o Brasil se apresenta como o país mais vulnerável do mundo, superando a Turquia.

Não me parece ser um bom caminho brigar com os números apresentados, com os indicadores. Acho que temos indicadores e números concretos e acho que temos que debater com os números, com a realidade e com os indicadores apresentados.

Ora, o nosso saldo comercial, que V. Sª mesmo apresentou aqui, vem decrescendo: US$29,8 bilhões em 2011, US$19,5 bilhões em 2012 e US$2,6 bilhões em 2013. Está negativo em 2014. Nosso déficit em serviços e renda permanece elevadíssimo. Em 2008, o Brasil registrava déficit em conta corrente. V. Sª mesmo relata aqui que já acumularam mais de US$287 bilhões em seis anos. Além desses montantes em si, preocupa a trajetória que estamos percorrendo, pois os déficits são crescentes ano a ano. Começamos com US$28 bilhões negativos em, 2008, e chegamos a US$81,3 bilhões negativos, em 2013. Nosso déficit também cresce significativamente como proporção do PIB, tendo atingido o perigoso índice de 3,5% no ano passado.

O próprio Banco Central, Sr. Presidente, reconhece que o passivo externo total da economia brasileira é de US$1,6 trilhão, cerca de cinco vezes o valor de nossas reservas. O maior crescimento desse passivo tem ocorrido nos investimentos em ações e títulos de renda fixa, que são os fundos que, como V. Sª muito bem sabe, apresentam maior volatilidade. O que ocorre é que o investimento estrangeiro no setor produtivo não é mais suficiente. Nós estamos com nossa economia e nossas reservas cada vez mais dependentes do capital volátil. Em 2013, recebemos US$34,7 bilhões desse capital volátil de curto prazo. Em 2014, o cenário se repetirá, pois o rombo nas contas externas vai oscilar entre US$78 bilhões, pela estimativa do próprio Banco Central, e US$101 bilhões, pelas estimativas preponderantes do mercado financeiro. O que ocorre é que nós estamos baseados no capital volátil.

O que percebemos é que é uma trajetória preocupante. Nossas transações de bens e serviços não estão tendendo a um equilíbrio, como a história nos mostra, o que me parece apontar para uma crise potencial. Nossas reservas não foram formadas com recursos próprios. O que me parece, o que está cada vez mais patente é que as nossas reservas, nos últimos 20 anos, foram formadas com empréstimos, financiamentos e investimentos. Empréstimos, financiamentos e investimentos são recursos de terceiros. Portanto, esses tipos de recursos são vulneráveis à reversão dos fluxos internacionais. Este é o problema da nossa economia, este é o problema das nossas reservas: elas são vulneráveis a qualquer ataque especulativo externo. Esse é o problema do diagnóstico apresentado pelo FED, da vulnerabilidade das nossas reservas. Portanto, Sr. Presidente desta Comissão e Presidente Alexandre Tombini, quero concluir com as seguintes perguntas:

– se o Banco Central do Brasil já redigiu ou pretende redigir uma resposta à posição do Banco Central dos Estados Unidos, refutando a incômoda posição de segundo país mais vulnerável do mundo a uma crise externa;

– se o Banco Central do nosso País considera confortável a evolução recente da conta corrente do nosso balanço de pagamentos;

– se o Banco Central do Brasil considera confortável financiar nosso déficit externo com capitais de curto prazo, portanto, capitais mais vulneráveis, que aumentam nosso passivo externo liquido, o que já é um múltiplo de nossas reservas;

Deixe-me repetir essa última pergunta:

– se o Banco Central do Brasil considera confortável financiar nosso déficit externo com capitais de curto prazo, que aumentam nosso passivo externo liquido, o qual já é um múltiplo de nossas reservas;

– se o Banco Central do Brasil considerou razoável que um dos países mais bem preparados para enfrentar o novo quadro internacional, segundo o Ministro Mantega, seja obrigado a pagar a maior remuneração do mundo para colocar seus títulos. Obviamente, a consideração de um dos países mais bem preparados foi do Ministro da Fazenda em relação ao nosso País;

– como o Banco Central está se preparando para fazer frente aos impactos macroeconômicos de uma provável crise no setor elétrico, ainda este ano, incluindo aí a possibilidade de retirada súbita de capitais voláteis.

Uma pergunta que não tratei na exposição, mas que diz respeito diretamente ao núcleo das ações do Banco Central:

– se a instituição considera sustentável uma política antiinflacionária que, em boa medida, se baseia na contenção artificial de preços administrados pelo Governo; e, por fim,

– se ainda para estabilizar o câmbio, o Banco Central vem realizando operações que, na prática, significam a venda de dólares das reservas brasileiras no mercado...

Vou mais devagar nessa última. A anterior, conseguiu? Então, pronto, vou para a última:

– e ainda para estabilizar o câmbio, o Banco Central vem realizando operações que, na prática, significam a venda de dólares das reservas brasileiras no mercado futuro.

– qual o montante das reservas já se encontra comprometido por essas operações?

– qual o prazo médio das operações?

– com que limite trabalha o Banco Central nessas operações?

Por fim:

– a continuidade dessas operações não é mais um elemento que compromete a solidez das nossas reservas?

São essas as nossas perguntas.

Obrigado, Presidente Alexandre Tombini; obrigado, Presidente Luiz Henrique.

O SR. PRESIDENTE (Luiz Henrique. Bloco Maioria/PMDB - SC) – Agradeço ao Senador Randolfe Rodrigues.

Concedo a palavra à Senadora Gleisi Hoffmann;

A SRª GLEISI HOFFMANN (Bloco Apoio Governo/PT - PR) – Obrigada, Sr. Presidente.

Quero fazer uma saudação ao Ministro Alexandre Tombini e agradecer sua presença nesta Comissão bem como aos Diretores do Banco Central, Carlos Hamilton e Altamir Lopes.

Parabenizo-o pela exposição objetiva, clara, contundente, mostrando que o Brasil está preparado para enfrentar as crises. Parabenizo também a gestão de V. Exª, que tem tido efetividade na política monetária. Temos um IPCA acumulado dos 12 meses, que recuou dos 6,7%, em junho de 2013, para 5,68% em fevereiro de 2014. Além disso, a atuação da autoridade monetária tem garantido a estabilidade de câmbio no País. Com certeza, isso é fundamental para que estejamos mantendo nosso cenário de desenvolvimento com empregabilidade e com a proteção da renda do povo brasileiro. Então, eu queria parabenizar a atuação a autoridade monetária brasileira e lamentar que o Senador Randolfe Rodrigues prefira dar mais crédito à avaliação da autoridade monetária americana, lamentar profundamente. Porque já debatemos nesta Comissão, o FED não é uma instituição supranacional. O FED é uma instituição de um país, portanto, tem o olhar daquele país e defende os interesses daquele país.

Estamos em um mundo de economia globalizada em que o Brasil disputa com outros países investimentos internacionais. Obviamente que quando vulnerabilizada uma economia, essa economia deixa de disputar com tanta força os investimentos. Então, acredito que as avaliações feitas pelo banco central americano defendem interesses daquele país e que nós deveríamos ter muito cuidado ao nos referirmos a elas para fazer críticas à situação brasileira. Aliás, 15 dias após o relatório do banco central americano, dizendo que o Brasil era um dos países mais vulneráveis entre os emergentes, e não entre todos os países do mundo, como alegou o Senador, nós tivemos números consistentes – portanto, não vamos brigar com os números – que mostram que a nossa economia tem avançado e que o Brasil está preparado para enfrentar a crise. 

O primeiro deles foi a notícia do crescimento da economia de 2013, de 2,3 pontos percentuais, quando todo mundo apostava que a nossa economia não passaria de 2% o crescimento, aliás, menos do que isso. Os vaticínios eram de que nós, talvez, chegaríamos um pouquinho mais do que chegamos em 2012. Havia quase que uma torcida para essa situação. Agora, o Banco Central divulga, em janeiro, que o IBCBR cresceu já 1,26% em relação a dezembro e 2,29% em 12 meses. E V. Exª reafirma aqui que 2014 deve haver um crescimento da economia muito próximo ao que foi em 2013.

Nós tivemos uma formação bruta de capital fixo que cresceu quatro trimestres consecutivos. Uma indústria que cresceu 2,9% em janeiro frente a dezembro; meio por cento de crescimento acumulado em 12 meses. Bens de capital expandiram-se em 10% na comparação mensal. O comércio varejista cresceu 04 ponto por cento na comparação mensal; expansão de 6,1% frente ao mesmo mês do ano passado, e 4,3% em 12 meses. 

A safra é recorde de grãos. Em 2014, nós iremos chegar a 190 milhões de toneladas, o que é extremamente expressivo. 

O nosso desemprego alcançou o menor valor histórico para o mês de janeiro: 4,8%. E ontem, nós tivemos a divulgação dos empregos formais, os dados do Caged, que apontam a criação líquida de 260 mil novos postos de trabalho com carteira assinada em fevereiro de 2014. É o melhor resultado da nossa série mais recente. Ano passado, nós tivemos pouco mais de 100 mil empregos.

A inflação acumulada, como já disse, teve um decréscimo considerável. E V. Exª traz uma informação importante para nós que é a entrada de investimento direto no País. Em fevereiro, US$9,2 bilhões, e, em março, US$4,6 bilhões.

Uma semana após a divulgação do relatório do FED, houve a divulgação do relatório do Banco Central mostrando que nos tínhamos um saldo positivo de entrada de dólares no País. Portanto, os vaticínios da vulnerabilidade do FED não se mostraram nos números da economia brasileira.

Então, eu queria lamentar muito a avaliação que traz aqui o Senador Randolfe e também a avaliação que ele traz de economistas liberais a respeito do desenvolvimento da nossa economia. Porque, tanto a exposição de V. Exª como os números que têm sido visto, de fato, pela economia, demonstram exatamente o contrário do que aquilo que o relatório do FED colocava.

Também vejo que há, agora, uma calma em relação às avaliações da economia brasileira. Nós vivemos um momento em que parecia que a economia ia acabar, que o Brasil não tinha nenhuma condição de fazer frente a choques internacionais, que o Brasil não tinha robustez no seu sistema financeiro, que o Brasil não tinha colchão, enfim, tudo estava uma catástrofe. O PIB veio e mostrou exatamente o contrário e os números estão mostrando o contrário. E parece que agora o foco é outro; o foco agora é o setor elétrico brasileiro. 

Nós vamos vaticinar um monte para chegar à mesma conclusão da economia: nós não vamos ter problemas de racionamento, nós não vamos ter problema de fornecimento e nós não vamos ter aumentos significativos na conta de luz. É isso o que vai acontecer, porque o Brasil está preparado, tem uma infraestrutura elétrica de geração de energia, de distribuição, de transmissão, que foi construída ao longo desses anos. 

Então, me parece que nós vamos mudando de assunto. Conforme vão se resolvendo alguns assuntos, nós vamos mudando para outros para ver se de fato o que se está pretendendo que aconteça no Brasil realmente aconteça. Mas, de novo, nós vamos ter frustração dessas investidas porque o setor elétrico brasileiro, o setor de energia está muito preparado, inclusive para a crise hídrica que está enfrentando agora.

Mas, Sr. Presidente, quero aproveitar para deixar duas perguntas que penso podem ser bastante esclarecedoras para esta Comissão e para o Senado da República.

A primeira, em relação à cesta que traz o resultado da inflação. V. Exª falou dos produtos in natura, que têm um choque conjuntural, e que a autoridade monetária vai atuar, mas que têm um choque conjuntural. Isso nos preocupa bastante porque em outros países esses produtos não compõem a avaliação do índice inflacionário. Nós temos, por exemplo, uma situação que é o deflator implícito do PIB, que tem crescido sistematicamente acima do IPCA, o que pode levar a uma subestimação do PIB real da economia brasileira. De 2000 a 2013, o IPCA variou 27% frente a 71% do deflator implícito. Somente em dois anos, o IPCA variou acima do deflator implícito, que foi em 2000 e 2013.

Então, a variação desses 12 meses de IPCA, excluindo-se o grupo de alimentos e bebidas, é de 5,05%, ante 5,68% do índice cheio. Então, a variação dos preços dos alimentos está sujeita a efeitos climáticos adversos, que não estão sob o controle da política econômica do Governo. Como que nós podemos fazer frente a isso? Há um estudo do Banco Central, da autoridade monetária ou uma reavaliação sobre os produtos que compõem a cesta para medição do índice da inflação?

A outra pergunta que eu gostaria, até a título de esclarecimento, Ministro, é que nos falasse um pouquinho sobre dívida líquida e dívida bruta. O Governo tem conseguido – sei que não é matéria da autoridade monetária, mas como é matéria de política fiscal e sei que a política fiscal é importante para as decisões da autoridade monetária, eu gostaria de ouvir V. Exª –, o Brasil tem conseguido fazer o controle de sua dívida, nós estamos num dos menores índices de dívida líquida PIB (35%), e me parece também que estamos num índice muito equilibrado da dívida bruta, que desde 2006 mantém um patamar muito próximo, ou seja, não tivemos grandes variações. E, no entanto, tivemos sempre uma grande grita ou, recentemente, uma grande grita sobre o crescimento da dívida bruta, como se não nos bastássemos controlar a nossa dívida líquida e sim controlar a nossa dívida bruta. E tem uma parte da dívida bruta que não está sob o nosso controle, que me parece que é a composição maior. Então, eu gostaria que V. Exª falasse um pouquinho sobre isso, essa relação, e a situação da dívida bruta do Governo brasileiro hoje.

Muito obrigada.

O SR. PRESIDENTE (Luiz Henrique. Bloco Maioria/PMDB - SC) – Agradeço à nobre Senadora Gleisi Hoffmann e concedo a palavra, na ausência da Senadora Vanessa Grazziotin, que deve estar sendo prejudicada pela coincidência de trabalhos de outra comissão neste momento, daí sua ausência, ao Senador Ricardo Ferraço.

O SR. RICARDO FERRAÇO (Bloco Maioria/PMDB - ES) – Sr. Presidente, Srªs e Srs. Senadores, cumprimento o nosso querido Presidente do Banco Central, assim como a sua equipe, que, mais uma vez, nos honra com sua presença nesta Comissão, para que nós possamos dialogar sobre temas da nossa conjuntura monetária, fiscal, sobretudo considerando V. Exª o coordenador da nossa autoridade monetária no País. 

Evidentemente que eu não me associo àqueles que apostam no quanto pior, melhor. Eu me associo à manifestação da Senadora Gleisi Hoffmann, que pôde trazer aqui uma síntese de alguns números bastante robustos, que têm dado condição ao nosso País de atravessar uma conjuntura bastante globalmente turbulenta, sobretudo após a crise do subprime, em 2008. O nosso País tem se destacado, efetivamente, nessa trajetória. Estamos atravessando o Rio Jordão, a respeito das dificuldades e da conjuntura que o mundo está enfrentando.

Ainda assim, Sr. Presidente, há algumas questões que nós gostaríamos que merecesse a abordagem de V. Sª, sobretudo após as recentes mudanças no quadro de conselheiros do FED. O banco tem mantido, de maneira sustentada, a retirada dos incentivos monetários, e isso tem efeitos sobre a nossa economia.

Algumas questões nós gostaríamos que V. Sª pudesse abordar. Primeiro, juros. Nos últimos 12 meses, a taxa Selic saiu de 7.25 ao ano para 10.75 ao ano, uma elevação de 50% na taxa de juros nos últimos 12 meses. Por que isso não deu conta de reduzir a inflação?

Com a retirada dos estímulos monetários por parte do governo norte-americano, da autoridade monetária norte-americana, teremos que subir ainda mais as taxas de juros?

Por que nossa inflação, no Brasil, a juízo de V. Sª, continua tão resiliente?

Com relação à inflação, o Banco Central, efetivamente, não tem cumprido a sua meta nos últimos quatro anos e, provavelmente, tudo indica que não cumprirá também em 2015.

Inflação no patamar de 6% ao ano é algo adequado para um país das condições do Brasil – sem considerar, evidentemente, a inflação de 7.3 nos preços livres, não administrados? V. Exª considera esses dados adequados para a transição que estamos enfrentando?

Por que a meta brasileira de 4.5 ao ano é tão mais alta que nos países em desenvolvimento, que tem se situado na faixa média de três pontos percentuais ao ano?

Por que temos metas de inflação e inflação maior do que nos países em desenvolvimento?

O senhor concorda com o represamento dos preços administrados no Brasil?

Como o Banco Central observa a pressão sobre os preços de combustíveis e de energia elétrica e, mais recentemente, os choques de oferta vindos do setor de alimentos in natura?

Enfim, quantos são, quais são e quão severas são as pressões sobre a inflação de 2014 e 2015?

Que atenuantes a nossa autoridade monetária está identificando como prioridade?

Ainda no câmbio, Sr. Presidente, qual o impacto de uma mudança de patamar da taxa de câmbio, como decorrência desse processo de mudança da política monetária dos Estados Unidos ao qual mencionamos sobre a dívida pública brasileira?

Qual o valor e o perfil das operações de head com o uso de derivativos cambiais, contratadas junto ao Banco Central, no intuito de conter a desvalorização do real?

Essas operações não deveriam ser descontadas do valor de reservas internacionais, para que tivéssemos, eventualmente, mais informação/transparência sobre os impactos dessas operações?

Por que o Conselho Monetário Nacional perdeu o seu brilho nos últimos anos? Salvo melhor juízo, não temos observado reuniões formais do Conselho Monetário Nacional. É correta a interpretação de que a instituição vem sendo esvaziada e que as reuniões não mais vêm seguindo os ritos definidos na norma e no texto legal?

Como podemos avançar no fortalecimento das instituições do sistema financeiro no Brasil?

A autonomia legal do Banco Central, a juízo de V. Sª, deveria fazer parte dessa agenda institucional?

Como o Banco Central – não sei se está tendo tempo e oportunidade de V. Sª anotar com rigor, mas eu posso, em seguida, passar para V. Sª, para que V. Sª eventualmente possa me honrar com essas questões que eu gostaria de merecer o posicionamento de V. Sª – analisa a trajetória da dívida pública no Brasil?

A política fiscal, os incentivos ao endividamento de Estados e Municípios e o consequente crescimento da dívida bruta no período recente vêm comprometendo, a juízo do V. Sª, o controle da inflação?   

Segundo o Fundo Monetário Internacional, somente em 2012, o aumento da dívida bruta no Brasil foi de três pontos percentuais do Produto Interno Bruto. O Fundo Monetário já nos classifica como o país com maior dívida bruta entre os emergentes. Qual seria o impacto sobre a dívida federal da possível retroatividade na troca do indexador da dívida negociada com os Estados e Municípios no final dos anos 90? Eu me refiro ao PLC 99, que se encontra em votação ou discussão na Comissão de Constituição e Justiça e, em seguida, estará sendo submetida à Comissão de Assuntos Econômicos do Senado da República. O senhor tem participado desse debate? Qual a posição de V. Sª a respeito a respeito do PLC 99?

O senhor concorda em explicitar os subsídios financeiros e creditícios concedidos pela União como despesa primária no Orçamento?

Como avalia V. Sª os aportes do Tesouro Nacional para o BNDES, que já totalizam mais de R$320 bilhões desde 2009?

Essa hipertrofia do BNDES atrapalha, a juízo de V. Sª, o desenvolvimento do mercado de capitais de longo prazo no País?

Por que ainda faltam recursos para quem precisa de financiamento privado de longo prazo e por que tantos recursos têm deixado a Bolsa de Valores no Brasil...

O SR. ARMANDO MONTEIRO (Bloco União e Força/PTB - PE) – Eu estou preocupado com o nosso Presidente. Ele está ali em um ritmo frenético. Mas eu quero socorrê-lo no sentido de que você possa ou fazer mais pausadamente essas observações...

O SR. RICARDO FERRAÇO (Bloco Maioria/PMDB - ES) – Não, eu vou entregar a V. Sª a cópia...

O SR. ARMANDO MONTEIRO (Bloco União e Força/PTB - PE) – Ah, sim. Vai entregar. Está certo.

O SR. RICARDO FERRAÇO (Bloco Maioria/PMDB - ES) – Eu agradeço o concurso do meu querido e estimado Senador Armando Monteiro para que o nosso Presidente possa nos honrar com essas questões.

(Intervenção fora do microfone.)

O SR. RICARDO FERRAÇO (Bloco Maioria/PMDB - ES) – Como?

(Intervenção fora do microfone.)

O SR. RICARDO FERRAÇO (Bloco Maioria/PMDB - ES) – Como V. Sª avalia se são concretos os riscos de correção dos saldos das contas do Fundo de Garantia, em julgamento no Supremo Tribunal Federal? Qual o valor real desse esqueleto e como os bancos se preparam para uma eventual decisão do Supremo Tribunal Federal?

São essas, Sr. Presidente, as perguntas que eu gostaria de me dirigir a V. Exª.

Vou passar às mãos de V. Sª esse documento, para que nós possamos receber a atenção com relação a essas questões que me chamam a atenção e que me parecem altamente relevantes neste momento da nossa economia.

Muito obrigado, Sr. Presidente.

Muito obrigado, Dr. Tombini.

O SR. PRESIDENTE (Luiz Henrique. Bloco Maioria/PMDB - SC) – Agradeço ao ilustre Senador Ricardo Ferraço.

Concedo a palavra ao Senador Armando Monteiro.

O SR. ARMANDO MONTEIRO (Bloco União e Força/PTB - PE) – Sr. Presidente, eu me sinto quase que contemplado com as perguntas que o nosso Senador Ferraço pode endereçar a V. Exª, dado o espectro amplo que elas alcançam.

Mas eu queria me centrar na questão da inflação e queria indagar a V. Exª sobre alguns aspectos. Primeiro, mais uma vez concordando com o Senador Ferraço, o Brasil, dentre os emergentes, é um país que tem inflação alta para os padrões internacionais, sobretudo o nível médio de inflação dos países emergentes. E se indaga sobre as causas estruturais desse fenômeno, porque, olhando a própria trajetória do sistema de metas de inflação, que foi instituído em 1999, nós tínhamos o centro da meta de inflação em 8%, tivemos um movimento de queda do centro da meta até 2003, quando chegamos ao menor número, salvo engano, 3,25%, e, desde 2005, estacionamos em 4,5%, com um intervalo de 2%, que também foi mantido, ou seja, a banda de 2%. E num período largo, o período de oito anos, o centro da meta está congelado. Parece que isso se descola inclusive dos ciclos econômicos, das flutuações que ocorreram no ambiente internacional, porque nós temos aí um período de oito anos.

Fica a impressão de que, de algum modo, o Banco Central, a autoridade monetária, reconhece alguns fatores que são pouco resilientes nesse quadro estrutural da inflação no Brasil, e não persegue, de maneira mais efetiva, na medida em que um dos objetivos da política de metas é ancorar a expectativa e definir para adiante, um objetivo.

O fato de o centro da meta estar estacionado há oito anos indica que há algo aí ou que demonstra certa resignação da autoridade monetária, talvez reconhecendo que esses fatores estruturais de alguma maneira não podem ser vencidos pela própria política monetária, ou reconhecendo, por exemplo, que é um fenômeno que tem uma rigidez introduzida no sistema.

Então eu queria perguntar ao Presidente Tombini a que se deve isso fundamentalmente. V. Exª acha que existe, por exemplo, aquele velho problema de que a política fiscal não ajuda? Mas houve momentos nesse período em que a política fiscal foi mais consistente com os objetivos da política monetária. Olhando esse período de 2005 para cá, produzimos superávits mais robustos, e, no entanto, o centro da meta se conserva em 4,5% com a banda de 2%.

Admitindo, Presidente, esses fenômenos mais estruturais da inflação brasileira, como identificá-los? Seria, por exemplo, uma questão associada à produtividade da economia brasileira? É um problema de produtividade basicamente? Ou ainda o fato de que não desmontamos aqueles mecanismos de indexação, que ainda estão presentes na economia? Preços importantes, aluguéis, mensalidades escolares, tarifas de uma maneira geral, muitas estão ainda com um mecanismo de indexação que, vamos dizer, anula um pouco os efeitos da própria política monetária?

E, finalmente, Presidente, saber se o Congresso Nacional, na sua expectativa, pode efetivamente colaborar no sentido de dar maior potência à política monetária pela via de certo aprofundamento das reformas institucionais olhando o lado fiscal. Por exemplo: a questão do limite de crescimento do gasto público, que é algo que não se obteve ainda; a questão dessa política de reajuste do salário mínimo, que agora tem prazo para ser revista, mas que, de qualquer modo, tem que estar associada ao salário médio da economia, olhando essa questão de maneira sob o prisma da lógica econômica; e algumas medidas de limitação do endividamento bruto, por exemplo, um teto para a dívida bruta, que nós não temos.

Então eram essas as questões, Presidente, que eu gostaria que merecessem uma avaliação sua.

Muito obrigado.

O SR. PRESIDENTE (Luiz Henrique. Bloco Maioria/PMDB - SC) – Agradeço ao nobre Senador Armando Monteiro. 

Concedo a palavra – em função da ausência do Senador José Agripino pelo mesmo motivo que já assinalei em relação à Senadora Vanessa Grazziotin – ao Senador Eduardo Suplicy.

O SR. EDUARDO SUPLICY (Bloco Apoio Governo/PT - SP) – Sr. Presidente, Senador Luiz Henrique; prezado Senador Lindbergh Farias; prezados Diretores Altamir Lopes e Carlos Hamilton; caro Presidente Alexandre Tombini, Ministro como Presidente do Banco Central, primeiro, quero ressaltar que é muito significativo que a economia brasileira esteja com a menor taxa de desemprego – 4,8% registrada em janeiro – desde que se iniciou a série da medida da taxa de desemprego nas seis regiões metropolitanas do Brasil na série histórica iniciada em 2002. Trata-se de um dado muito positivo. É importante também que, ainda que moderadamente, a economia esteja crescendo, mas será ótimo se pudermos acelerar este crescimento, ao mesmo tempo conseguindo manter a estabilidade de preços dentro da meta e, se possível, de forma ainda melhor do que tem sido efetivado.

Os dados da última ata do Copom mostram ainda alguma preocupação com certos setores no lado da economia externa. Os números sugerem um déficit de transações correntes acumuladas em 12 meses no valor de US$81,6 bilhões em janeiro, correspondentes a 3,7% do PIB, enquanto que os investimentos estrangeiros totalizaram US$65,4 bilhões na mesma base de comparação, 2,9% do PIB.

Não ficaria o País mais dependente de capitais de curto prazo especulativos para financiar as suas contas externas? Será que corremos um risco de aumento de nossa vulnerabilidade? Nesses últimos meses, o Banco Central vem aumentando as taxas de juros, iniciando um ciclo de aperto monetário com o objetivo de alcançar a meta inflacionária. Qual o impacto desse aperto monetário sobre o equilíbrio das contas externas? Será possível reverter simultaneamente o processo de deterioração das contas externas? 

Eu tenho também uma indagação relativamente à teoria econômica, pois as explicações sobre o comportamento da política monetária e os seus efeitos sobre a inflação e a atividade econômica têm enfatizado sobretudo a evolução da taxa de juros e não tanto a oferta da moeda na economia. Eu agradeço se V. Exª puder nos das informações a respeito de como a oferta da moeda na economia tem crescido em relação ao crescimento do Produto Interno Bruto. 

Trata-se de uma pergunta que normalmente, pelo menos até alguns anos atrás, V. Exª como economista há de convir, seria um objeto de preocupação principal. Eu, que tenho uma simpatia, digamos, pelos economistas keynesianos e pós-keynesianos, ao mesmo tempo, sempre acompanhei o debate com economistas, como aqueles que enfatizavam que seria muito importante sempre examinar a evolução da oferta da moeda em relação ao crescimento do PIB. Então, seria interessante que isso pudesse ser aqui considerado e nos dada a informação – até como economista tenho curiosidade de conhecer.

Gostaria também de pedir a sua avaliação da possível repercussão da aprovação do projeto de lei, de que é relator o Senador Luiz Henrique, referente às dívidas dos Estados e Municípios que o Senado está apreciando e deve votar proximamente. Na medida em que essa proposição poderá melhorar a situação econômica de alguns Estados e de Municípios importantes na economia brasileira – e isso poderá, portanto, melhorar a sua respectiva situação econômica –, como avalia as consequências dessa proposição, com os cuidados que está tendo o Senador Luiz Henrique? Que repercussão terá, na sua avaliação?

Faço essa pergunta porque houve assim como que uma preocupação, no mês passado, ou até antes, da parte do Ministro da Fazenda e de alguns que disseram que seria melhor aguardar a votação dessa matéria porque poderia ter repercussão com respeito à avaliação que as instituições de avaliação do crédito ou da situação da economia brasileira fazem a nosso respeito. Ora, como já se passou algum tempo e estamos agora prestes a tomar uma decisão, acho que a avaliação de V. Exª poderá ser muito importante para todos nós.

Muito obrigado.

São essas as indagações, Sr. Presidente.

O SR. PRESIDENTE (Luiz Henrique. Bloco Maioria/PMDB - SC) – Agradeço ao ilustre Senador Eduardo Suplicy.

Concedo a palavra ao Senador Agripino.

O SR. JOSÉ AGRIPINO (Bloco Minoria/DEM - RN) – Sr. Presidente, Srs. Senadores, Presidente Tombini, a presença de V. Sª aqui se faz periodicamente para trazer informações sobre a política monetária do País, da responsabilidade do Banco Central. Mas especificamente para esta reunião, V. Sª está convidado a trazer esclarecimentos sobre uma operação da Caixa Econômica Federal que encerrou mais de 496 mil contas, provocando uma matéria de uma revista de circulação nacional que questionou o encerramento de quase 500 mil contas, como que criando um clima no Brasil de confisco de poupança – eram contas de poupança –, como se fosse a reedição de um fato que estarreceu o País no passado com o confisco de poupança.

É claro que à classe política cabe a responsabilidade de promover esclarecimentos de fatos que estarrecem a opinião pública, como é esse caso. Essa matéria foi manchete de jornal durante algum tempo e ela saiu da pauta, mas ela não pode sair da pauta sem esclarecimentos. E essa, na minha opinião, é a principal razão da vinda de V. Sª para trazer, dentre outros esclarecimentos, esclarecimentos sobre este fato. Foram 496.776 contas de poupança que teriam sido fechadas por não terem tido movimentação durante três anos ou mais.

A CGU fez um relatório e declarou claramente – relatório de 87 páginas –, com detalhes, que a operação de fechamento não tem respaldo legal. E isso por si só já é uma coisa muito grave. A CGU diz que o fechamento das 496 mil contas não teve respaldo legal e que o fechamento das contas não ocorreu pela falta de movimentação, mas por incorreções cadastrais, o que remete à obrigação da Caixa Econômica Federal, se havia incorreções cadastrais, de comunicar ao Banco Central, por antecipação, para que o Banco Central pudesse interferir, pudesse intervir.

O Banco Central, pelo que eu tenho conhecimento, num primeiro momento, logo trouxe uma nota de explicação que dizia: “No caso específico da Caixa Econômica Federal, não há qualquer prejuízo para correntistas e poupadores da instituição e, portanto, não há que se falar em confisco.” A motivação para encerramento das contas não foi por falta de movimentação, como disse a notícia num primeiro momento. Não foi a falta de movimentação, mas irregularidades cadastrais.

Em outro momento, na mesma nota do Banco Central, está dito: “A Caixa Econômica Federal está providenciando a regularização de alguns dos procedimentos internos utilizados no encerramento de contas irregulares, bem como ajustes contábeis no seu balanço.” Porque o fechamento das quatrocentos e tantas mil contas envolveu R$719 milhões; descontado o imposto, R$420 milhões, que foram incorporados ao lucro da Caixa Econômica Federal. Foram incorporados ao lucro! Isso passou a ser lucro da Caixa Econômica Federal.

Para alguns poupadores – e aí é o momento para esclarecimento –, houve o simples cancelamento das contas, e isso produziu R$420 milhões de lucro na Caixa Econômica Federal, que deve ter se sentido mais confortável perante o Acordo de Basileia, porque melhorou o seu desempenho, com um número criado através de uma iniciativa que, na minha opinião, tem que ser explicada. Tem que ser explicada por quê? Porque a Caixa Econômica tinha a obrigação, tendo em vista que ocorreram incorreções cadastrais, de comunicar ao Banco Central, e o Banco Central tinha a obrigação de promover démarche no sentido de esclarecer o que está havendo, que incorreções cadastrais são essas. 

A primeira pergunta que eu faço a V. Exª é a seguinte. O art. 13 da Resolução do Banco Central nº 2.025/93 diz claramente que a instituição financeira deverá encerrar conta de depósito em relação à qual verificar irregularidades das informações prestadas julgadas de natureza grave, comunicando o fato de imediato ao Banco Central do Brasil. Ou seja, a Caixa Econômica, para fechar as contas, tinha que comunicar ao Banco Central de imediato.

A pergunta: a Caixa Econômica informou a Banco Central que estava, em 2012 – não agora, não foi em 2013, foi em 2012 que elas foram fechadas –, encerrando aquelas 496 mil contas? É a primeira pergunta que faço. O Banco Central possui diretriz de fiscalização. Qual foi a atitude da Diretoria de Fiscalização do Banco Central, diante da eventual comunicação da Caixa Econômica Federal? Essa Diretoria fez as devidas diligências em 2012? Exigiu que a Caixa Econômica fizesse um esforço de comunicação com os depositantes afetados antes de encerrar as contas? Houve algum esclarecimento?

Eram 496 mil correntistas, entre cinco e cem mil reais, aplicadores e poupadores que tiveram as suas contas encerradas unilateralmente. Houve alguma comunicação? Porque eu não sei e eu acho que o País não sabe se houve comunicação entre a Caixa Econômica e os poupadores, se o Banco Central obrigou a Caixa Econômica adotar as providências que a lei manda. A Caixa Econômica deu prazo para que as irregularidades fossem sanadas, já que eram irregularidades cadastrais? A Caixa deu um prazo para que os donos das contas pudessem sanar essas irregularidades?

Vamos lembrar aqui que o parágrafo único do art. 3º da Resolução do Banco Central nº 3.006, de 2000, diz: 

Parágrafo único. A comunicação prévia da intenção de rescindir o contrato de que trata o art. 12, inciso I, da Resolução nº 2.025, de 1993, com redação dada pela Resolução nº 2.747, de 2000, deve conter referência expressa à situação motivadora da rescisão, bem como estipular prazo para eventual regularização da pendência. 

Ou seja, dar um prazo para que, se havia irregularidade cadastral, o mutuário, dono da conta, pudesse regularizar, para não ter a sua conta fechada, para que não pudesse surgir, na opinião pública, a ideia do confisco da poupança. 

O art. 15 da Resolução do Banco Central nº 2.025 diz:

Art. 15. As instituições financeiras deverão designar, expressamente, um diretor que deverá zelar pelo cumprimento das normas de abertura, manutenção e movimentação das contas de que trata esta resolução.

Parágrafo único. O nome do diretor designado nos termos deste artigo deverá ser informado ao Banco Central do Brasil, no prazo máximo de 30 (trinta) dias da data de publicação desta resolução.

Ou seja, o nome do diretor do banco, no caso, da Caixa Econômica, deveria ter sido comunicado ao Banco Central: fulano de tal adotou as providências de fechamento; fulano de tal, diretor da Caixa Econômica Federal.

Se a Caixa informou ao Banco Central, cumpriu o que diz a Resolução nº 2.025 e, por conseguinte, a diretoria diz que a ação do Banco Central foi desidiosa, teria sido desidiosa, caso contrário, que providências o Banco Central tomou com relação ao art. 15, acima, no sentido de responsabilizar o diretor identificado, da Caixa Econômica Federal? Alguém foi responsabilizado ou tudo foi tratado como um grande mal-entendido entre companheiros, entre entidades parceiras, Banco Central e Caixa Econômica Federal? Se os procedimentos, inclusive sequestrar os recursos para a conta de lucro são irregulares, e essa prática prevaleceu até agora, se nenhuma atitude legal contra o responsável vier a ser tomada pelo Banco Central, cria-se, claro, a expectativa de que outros bancos, especialmente os menores, podem adotar procedimentos idênticos de confisco sem consequências legais. Se essa moda pega, em vez de 49 mil contas, 490 mil contas, daqui a pouco pequenos bancos estarão fazendo o mesmo porque o Banco Central não teria exercido o seu papel de fiscalizar, denunciar, normatizar, corrigir erros.

Por isso é importante que o País saiba que medida legal tomou o Banco Central neste caso.

Eu não queria ser mais extenso porque acho que essa é a colocação central e que traduz a preocupação que, mais do que minha, é do Brasil, com relação a um tema que foi muito abordado sob a manchete “Confisco de poupança voltou”, e acho que esta é uma grande oportunidade para que nós possamos esclarecer aquilo que foi feito ou que deverá ser feito.

O SR. PRESIDENTE (Luiz Henrique. Bloco Maioria/PMDB - SC) – Agradeço ao ilustre Senador José Agripino.

Assinalo a presença aqui, nesta Comissão, do ilustre Presidente da Comissão de Infraestrutura da Câmara dos Deputados, Deputado Edson Bez de Oliveira.

Concedo a palavra ao último orador inscrito, Senador Professor Cristovam Buarque.

O SR. CRISTOVAM BUARQUE (Bloco Apoio Governo/PDT - DF) – Sr. Presidente, Sr. Presidente do Banco Central, caro amigo Tombini, sempre é bom estar aqui, sempre é bom ouvi-lo, até porque sempre nos passa a ideia de uma tranquilidade. Mas eu quero puxar para ter essa tranquilidade com mais tranquilidade. Por isso quero fazer uma pergunta... Já que não há vulnerabilidade, por que nossos títulos públicos estão tão caros, mais do que em outros países, uma vez que tudo indica que eles refletem a expectativa do mercado em relação à vulnerabilidade?

Por que esse receio de que vamos ter um downgrade no risco? Por quê? Sempre se está falando isso. Apenas conspiração da mídia ou alguma razão? 

Por que vamos crescer tão pouco ou temos que crescer tão pouco nos próximos anos ao comparar com outros países, inclusive nossos vizinhos?

Quero saber se há alguma análise – e peço desculpa se algum Senador já perguntou, porque não pude estar aqui por estar na Comissão de Educação uma grande parte de sua fala – que assuma que foi um erro reduzir os juros naquele momento? Ou assume-se que naquele momento tinha que ser reduzido e nesse momento tem que subir?

Finalmente, tenho uma pergunta, talvez ao professor, não ao Presidente: por que essa persistência, quais as causas da persistência da inflação? Eu não falo dos controles da inflação porque aparentemente ela não se descontrolou ainda, mas não é a que a gente deseja, tanto que se espera 4,5%. A gente está beirando os 6% há um bom tempo.

Quais são as causas, na sua opinião? A estrutura faz com que os preços relativos terminem impactando os preços médios; nós estamos importando inflação de outros países através dos insumos que nós usamos na nossa indústria – eu não falo através do câmbio, porque aí é um problema nosso. Ela é resultado de circunstâncias como a seca do Nordeste e a chuva no Sul?

Eu já não ponho mais que ela seria resultado da cultura da inflação, porque essa a gente conseguiu barrar faz algum tempo. Apesar de que eu quero dizer, Presidente, o senhor que mora aqui, que alguns dias atrás eu fui a um supermercado simples e os preços eram colocados em etiquetas, e já estavam substituindo uma em cima da outra. Claro que eu não sei se alguns eram de cinco anos atrás ou de cinco meses, não fui olhar, não arranquei. Mas quais são as causas que o economista Tombini aponta para essa persistência da inflação que nós estamos tendo?

O SR. PRESIDENTE (Luiz Henrique. Bloco Maioria/PMDB - SC) – Agradeço ao ilustre Senador Cristovam Buarque.

Encerradas as inscrições, concedo a palavra a S. Exª o Presidente do Banco Central, Prof. Alexandre Tombini, para as suas considerações.

O SR. ALEXANDRE TOMBINI – Muito obrigado, Sr. Presidente. Temos uma coleção de questões importantes levantadas pelos Exmºs Senadores e Senadoras.

Começando pela sequência, o Senador Randolfe Rodrigues colocou uma série de questões vinculadas a estudos de organismos de outras autoridades sobre a questão brasileira e fez referência a aspectos que ele reputa como indicadores de vulnerabilidades do nosso País.

São várias questões. Vou procurar endereçá-las de uma forma corrida, digamos assim, para passar à essência dos nossos argumentos nessa discussão. Como eu disse, nós estamos, hoje, num período de transição da economia global. Houve a grande crise financeira internacional de 2008/2007. Já lá se vão seis, sete anos desse processo. A resposta dos países foi uma resposta sem precedentes na história recente da economia global, tanto com políticas monetárias quanto com políticas fiscais.

Essa crise deixou legados. Nós tivemos, primeiro, uma desalavancagem brutal no mercado de crédito internacional, iniciando pelos Estados Unidos, essa crise se espalhando, principalmente pela Europa. A reação coordenada em grande medida pelo G20 foi importante, lá nos idos de 2009, para impedir que aquele processo de recessão degenerasse numa grande depressão econômica. Isso foi possível. As economias reagiram, em especial as emergentes. Nós tivemos condições de reagir a esse processo com uma certa velocidade, incluindo o Brasil, com uma grande reação em 2009/2010. Depois, nós tivemos o aparecimento do legado, um importante legado fiscal, especialmente na Europa.

Nós tivemos uma segunda volta dessa crise, muito intensa, em meados de 2011. Em parte, nesse processo, o Banco Central ajustou a sua política monetária naquele período, já fazendo referência a uma questão colocada agora, por último, pelo Senador Cristovam. Mas, enfim, houve uma reação das economias. As economias emergentes saíram na frente, reagiram. Não eram, digamos, a origem do problema. Conseguiram reagir, tinham espaço para reagir e o fizeram.

Houve uma grande sincronia nessa reação. A economia global saiu, digamos assim, do seu período mais crítico, porém deixou um legado fiscal importante na Europa, que até hoje está sendo tratado, agora numa fase posterior, de menores riscos, sempre algum risco existe, como mencionei nas minhas palavras iniciais sobre a questão de vulnerabilidades naquela zona econômica importante.

Nesse momento, já de algum tempo, mais especificamente maio de 2013, inicia-se um processo de reversão das condições monetárias que foram tão... Os países se valeram de políticas que não haviam sido testadas. No campo monetário, a maioria das economias avançadas chegou ao limite inferior da taxa nominal de juros. Não havia como abaixar essa taxa além do que já havia sido abaixado, então recorreram a outros mecanismos, como, por exemplo, fazer grandes compras de ativos diretamente no mercado, jogar a liquidez de mercado e, com isso, afetar não só a taxa de curto prazo da autoridade monetária, mas todas as demais taxas de juros, para tentar restabelecer o crescimento econômico e sair dessa crise.

V. Exª conhece bem a história recente dessa questão. O que aconteceu? As economias avançadas não reagiram, porque os mecanismos formadores, por exemplo, do crédito, que haviam sido abalados pela crise de 2008, não estavam funcionando. Então, a despeito dessa injeção de liquidez, o crédito doméstico nas economias avançadas não reagiu. Logo, uma parte relevante dessa liquidez internacional que estava sendo colocada no mercado para tentar resolver a situação foi parar onde? Nas economias emergentes, que ofereciam maiores oportunidades, taxas de crescimento, enfim, todo tipo de oportunidade que uma economia oferece em relação às economias maduras.

No Brasil, nós tivemos a cautela de, no momento de grande expansão dos fluxos internacionais, iniciar um processo de desaceleração desses fluxos. O Brasil continua recebendo investimento estrangeiro. Vou voltar em seguida a esse ponto. Por três anos seguidos, nós recebemos investimentos da ordem de US$65 bilhões, ano a ano. Ou seja, aqueles 200 e tantos bilhões a que V. Exª se referia, nos últimos seis anos, em investimentos estrangeiros foram diretos foram 300 bilhões que o País recebeu, que é a referência a esse que seria o fluxo de capital mais estável nesse período.

Então, nós recebemos muitos recursos, nós nos utilizamos de medidas de natureza macroprudencial. O Banco Central realmente comunicou nas nossas discussões – se nós voltarmos às discussões de 2011, 2012 – que nós tínhamos uma preocupação prudencial, porque sabíamos que um dia esse ciclo seria revertido. E sempre nos preocupamos com a capacidade da economia de absorver grandes fluxos e, depois, haver uma reversão desses fluxos.

A despeito de todas as medidas que foram tomadas, nós vemos hoje uma redução na entrada de fluxo em função do novo quadro internacional, uma modificação no preço dos ativos depois da entrada de tanta liquidez, o que valorizou uma série de ativos. Eu me referi aqui, várias vezes, a ativos financeiros, a ativos imobiliários, uma convergência muito rápida, mais rápida do que seria recomendável pelos fundamentos econômicos.

Nós tomamos providências para desacelerar esse fluxo de entrada. É difícil dizer, porque em economia nós nunca temos o contrafactual, qual seria a situação do Brasil hoje se nós não tivéssemos desacelerado esse ingresso de recursos e tivéssemos nos deparado hoje... Porque o Brasil é o maior mercado emergente do globo. É um mercado emergente que se financia no exterior, que é ativo em relação aos mercados internacionais. Nós temos muitas oportunidades, recebemos muitos fluxos, e, a despeito da desaceleração induzida por políticas macroprudenciais e por medidas de preços que não foram simpáticas, reconheço, mas necessárias, para que nesse período de normalização nós tivéssemos condições de lidar com esses... Não digo fluxos de saída, mesmo porque não tem saído dinheiro, está entrando agora, mas com a desaceleração dos fluxos de ingresso no País.

Então, quando a gente fala que a questão... E eu tenho respondido internacionalmente. No G20 agora, estavam presentes todas as autoridades que V. Exª mencionou e, representando o Brasil, nós. Eu respondi, por exemplo, a um argumento que é usado hoje: o ajuste de preços relativos, ou seja, refletindo essa nova condição financeira global, não é parte do problema, ele é parte da solução. Quando falamos de preços relativos, estou-me referindo, inclusive, a taxas de câmbio, que no Brasil andaram bastante. Uma coisa é no momento estar recebendo muitos fluxos, a sua moeda estar supervalorizada e haver uma parada desses fluxos. Aí temos um problema, porque o ajuste de preços relativos será violento.

O que temos feito? Primeiro, as políticas adotadas para desacelerar o ingresso, reconhecendo que esses ingressos eram extraordinários e temporários. Então, isso foi feito, diminuiu o tamanho do problema com o qual temos que lidar hoje. Segundo, estamos respondendo de uma forma clássica a essa mudança nas condições financeiras internacionais. Ou seja, basicamente, se você olhar o manual de economia vai dizer: "Bom, mudaram as condições, todas as políticas vão ser ajustadas." Então, você diz: "Mas há outras economias que não estão ajustando". Terão que ajustar. Nós falamos disso recentemente, tivemos uma sequência de economias reajustando suas políticas para fazer frente ao novo quadro.

Nós estamos ajustando nossas políticas de um lado, de outro o nosso regime é um regime que, por definição, nos ajuda a absorver choques externos. Temos um regime de câmbio flutuante. Não estamos aqui defendendo um regime utilizando as reservas cambiais a que V. Exª fez referência. Nós não estamos usando as reservas para defender um preço. O preço do câmbio é um preço fundamental flutuante. Não estou dizendo que vai flutuar mais, vai depreciar além do que já o foi. Isso é o mercado que vai dizer, serão as condições que virão à frente.

Mas quero dizer que esse regime de câmbio flutuante ajuda a proteger a economia brasileira. Tem suas consequências, falarei de inflação em seguida. Parte das causas da inflação recente tem a ver com isso, mas é uma mudança de preço relativo necessária e milita no sentido de reduzir eventuais vulnerabilidades da economia brasileira neste ponto no tempo.

E o terceiro flanco dessa política seria a questão de usar os colchões de proteção que acumulamos nos bons tempos – reservas internacionais, que não são recursos baratos, mas são recursos necessários, é como pagar um seguro – para neste momento nós conseguirmos entregar uma parte dessa proteção na forma, por exemplo, dos contratos derivativos –, que são liquidados em moeda nacional, como V. Exª bem sabe, não são liquidados em moeda estrangeira, mas em moeda nacional – para oferecer proteção, suavização das mudanças necessárias de preços relativos que precisamos neste momento.

Então, é clássica essa resposta. O Brasil tem transitado bem nesse novo período.

V. Exª se referiu ao estudo. O estudo tem vários problemas, não entrarei aqui em discussões. Falamos com autoridades, eu já tive oportunidade de falar isso em fóruns multilaterais. Ontem mesmo, conversava com o Secretário do Tesouro norte-americano em São Paulo. Aqui mesmo falei de várias economias internacionais, falei de algumas fragilidades que vemos em relação à Europa.

Isso do debate internacional. Lógico que esse tipo de estudo tem suas fragilidades e não ajuda. Isso foi dito claramente e houve alguma resposta. Enfim, certamente os mercados responderam justamente na direção oposta. Ou seja, do começo do ano para cá, a despeito da volatilidade que houve especialmente em janeiro, final de janeiro, a moeda brasileira tem se comportado tão bem quanto outras, melhor do que várias, emergentes ou não. Nós temos tido uma redução marcada do risco país. Nós estamos recebendo fluxos. V. Exª vai dizer: "Mas com esse diferencial de juros..." Mas há um mês, com diferencial de juros, não entraram. Então, você vê naqueles fluxos que dependem de uma visão sobre o País, seja um empréstimo, sejam investimentos estrangeiros diretos, sejam investimentos em renda fixa, esses fluxos estão fortes.

Bom, V. Exª então coloca a questão: "Não estaríamos entrando num território de fragilidade, ou seja, financiando um déficit em conta corrente com recursos mais voláteis?" 

Eu queria lhe informar que os investimentos estrangeiros diretos em janeiro fecharam os 12 meses em US$65,4 bilhões. Ou seja, estão financiando uma parcela expressiva do déficit em conta corrente. Mas, mesmo que não estivessem financiando uma parcela tão expressiva como estão no momento, eu diria que os fluxos internacionais, tanto para renda fixa... Não vamos falar de bolsa aqui, no momento está entrando, mas não a ponto de provocar uma reação na bolsa brasileira. Outras bolsas também estão sofrendo, bolsas de economias emergentes e de economias maduras estão sofrendo no momento. Enfim, esses fluxos que dependem de uma visão sobre o País estão muito fortes.

Por que a preocupação é muito menor hoje do que era em 2008 e 2009? Porque hoje nós estamos já no processo de normalização das condições financeiras internacionais. Não estamos iniciando o processo, ou seja, as injeções de capital e de liquidez não estão ocorrendo. Nós estamos passando por um processo de normalização. Nós sempre atuamos nesse ambiente.

Como nós atuávamos nesse ambiente até 2007, 2008? Nós acumulávamos esse nosso colchão, que, em relação ao tamanho da economia, está num padrão moderado em comparação ao internacional e nos dá uma tranquilidade para conseguirmos transitar em vários cenários, sem ter que recorrer a fontes multilaterais de suavização de mudança em preços relativos, falando numa linguagem mais técnica. Nós, no passado, fizemos isto: por meio de intervenções no mercado, nós acumulamos essa liquidez que estava ingressando no País.

Ou seja, num ambiente de normalização, no futuro, se houver uma inversão do cenário, no sentido de voltarem fluxos mais fortes para as economias emergentes, aquela lógica é válida. Nós nunca dissemos aqui, o Banco Central nunca disse que deixou de ter uma política de acumulação de reservas internacionais, desde que as condições de mercado permitam. Nós estamos em outro padrão, agora trabalhando nessa transição, suavizando os impactos na economia real dessa transição em torno de uma forma bastante clássica.

Assim eu digo: com uma mudança que já houve em preços relativos, ou seja, uma depreciação de ativos de economias emergentes, com as condições iniciais que nós temos no País, por exemplo, a parcela da dívida doméstica em mãos estrangeiras é pequena, das menores. Há um gráfico, inclusive, de um artigo do FMI, nos gráficos que passei para V. Exªs, que mostra que o Brasil destoa, se diferencia, com uma menor participação de não residentes na dívida interna. Então, esse é um fator de alguma segurança nas condições iniciais.

Outro fator de segurança nas condições iniciais, além de todas as mudanças de preços relativos que já ocorreram, a nossa capacidade de enfrentar isso de uma forma clássica tem a ver com a pequena dependência do Sistema Financeiro Nacional em fontes externas de recursos. Mesmo os bancos estrangeiros que aqui operam, operam captando recursos no mercado nacional no varejo para financiar operações de crédito, para financiar operações de financiamento.

Temos hoje a dependência. No sistema financeiro, as fontes de recursos não passam de 9% financiados com recursos externos. Ou seja, nós não estamos dependendo desses fluxos para gerar o crédito interno.

Por essas e por outras, nós temos uma postura em relação aos desafios desse período com uma tranquilidade.

Não sei se eu tranquilizo aqui o Senador Cristovam, mas a nossa tranquilidade não é desconhecimento dos desafios, pelo contrário, é a nossa capacidade de transitar nesse novo quadro. E obviamente V. Exª conhece; o Banco Central do Brasil é um dos bancos centrais mais ativos em mercados internacionais. Nós temos uma inteligência de mercados, como poucos outros bancos; temos um ativo que precisamos preservar, que são as reservas internacionais, que estão aplicadas, que nos dão um conhecimento, um nível de informação bastante granular em relação ao que se passa nos mercados financeiros internacionais. 

Então, temos sim, como V. Exª mencionou, Senador Randolfe, qualificação também nessas áreas de interação com os mercados, que nos permite, enfim, avaliar os riscos e tomar decisões que sejam sólidas e se sustentem ao longo do tempo, nessa área que é uma área sensível.

V. Exª menciona outras questões em relação à taxa de remuneração, a questão dos preços administrados, a prática de venda de dólares por meio de contrato. Creio que V. Exª tenha se referido aos derivativos em que nós temos atuado. São liquidados em reais.

Nós temos o nosso balanço do Banco Central, que é cotado em reais, ou seja, uma parte da valorização do ativo subjacente nós usamos por meio da emissão desses contratos. Inclusive, no momento, há situações amplamente favoráveis ao Banco Central. Não necessariamente tem que ser isso. Nós temos um impacto sobre o restante da economia que é justamente para nos permitir que essas mudanças de preços relativos sejam suavizadas.

Em relação aos preços administrados, eu falava aqui na minha intervenção inicial que esses preços já subiram nos últimos três meses dois pontos percentuais. Saíram de aproximadamente 1,5%, nos doze meses que se encerraram em dezembro do ano passado, e, hoje, no acumulado de fevereiro, esses preços estão com doze meses acumulados em 3,7%.

Eu faria referência a que o processo de realinhamento está ocorrendo. A nossa visão, do Banco Central, explícita já há algum tempo, é de que nós temos uma variação nos preços administrados projetada para este ano de 4,5% também para o ano que vem, vindo de 1,5% em 2013. Então, isso já está nas nossas contas.

A todo trimestre nós fazemos uma revisão geral dos nossos números. Nós vamos divulgar o relatório de inflação no final deste mês, e possivelmente haja alguma revisão aqui ou acolá em relação a esses preços.

Eu creio que eram essas as questões do Exmº Senador. Eu fico à disposição também bilateralmente para aprofundar alguns desses temas.

A Senadora Gleisi Hoffmann fez seus comentários. Agradeço pelas palavras generosas dirigidas ao Banco Central. Em relação às perguntas específicas, V. Exª fez menção ao custo, à diferenciação de inflação do IPCA com o deflator implícito. O deflator implícito carrega um peso maior de investimentos, carrega um peso maior dos produtos no atacado. Esses produtos sofrem uma influência mais direta e imediata das variações cambiais, que são variações que nós tivemos em grande volume nos últimos três anos. Então, isso parte dessa diferença.

Em relação à inflação, não fiz menção no meu discurso, mas mais para a nossa referência, eu vou falar um pouquinho disso depois, respondendo às questões posteriores, mas não há nada que nos condene a ter inflação acima do centro da meta. Nós vamos perseguir e continuamos perseguindo.

Estivemos bastante próximos, em meados de 2012, tanto as projeções de inflação quanto as inflações implícitas, quanto à própria inflação corrente em meados de 2012 estava muito próxima do centro da meta. Incidentalmente, se pegarmos uma inflação, por exemplo, da Fipe/USP, que foi uma inflação bastante usada na economia brasileira, todos nós conhecemos esse indicador, essa inflação encerrou o ano passado na faixa de 3,88%, em doze meses. Em fevereiro, salvo engano, está no nível de 3,99%. Ou seja, é uma inflação ao consumidor que já foi amplamente utilizada no País, que está, digamos, abaixo do que seria o centro da meta.

A nossa meta não está calcada no IPC da Fipe, está calcada no IPCA. Tem uma outra composição, uma outra cesta, uma outra abrangência nacional, é de um a quarenta salários, tem uma outra representatividade. Enfim, não há nada que nos condene a não ter uma inflação de 4,5%. No futuro, continuamos perseguindo essa nossa meta.

V. Exª também mencionou a questão da dívida líquida e da dívida bruta. Como V. Exª fez referência, nós temos uma relação dívida líquida/PIB que caiu, em 2009, 42%. Com a crise, houve impactos sobre receitas; ela sobe um pouco em relação ao ano anterior. Mas, em 2010, 39%; 2011, 36,4%; 2012, 35,3%; e 2013, 33,8%. Ou seja, ela continua numa trajetória descendente.

V. Exª fala: “Mas o importante é a dívida bruta e não a dívida líquida.” Não. Há questões óbvias em relação à dívida líquida. Por exemplo, se pegarmos a dívida bruta e tirarmos as reservas internacionais – que todo mundo conhece –, nós temos um quadro, e o quadro brasileiro é bom, muito bom em comparação aos internacionais. Se pegarmos a nossa dívida bruta, também, entre 2012 e 2013, ela cai. Ela de fato cai muito em 2010; sobe em 2011 ligeiramente; sobe em 2012; cai no ano passado. Ou seja, nós não temos um problema de sustentabilidade da dívida.

A questão que se trata aqui, que alguns avaliam, diz respeito, digamos, por exemplo... Do nosso lado nos interessa saber qual é o impulso fiscal para o nosso trabalho de contenção, de reequilíbrio de demanda e oferta. Então, outra dimensão. Mas questão da sustentabilidade da dívida não há, e, certamente, o Governo tem tomado medidas recentemente para fazer com que esse processo se consolide. Então, eu acho que isso é importante ter em mente.

Em relação ao nosso trabalho, nós temos dito que a política fiscal está convergindo, nessa visão do Banco Central, para uma posição de neutralidade do ponto de vista estrutural. Ou seja, entre um período e outro, ela não adiciona mais carga sobre a demanda agregada, de forma que nós tenhamos que compensar com uma política monetária. Então, esse movimento está ocorrendo.

O Governo, a Administração tem falado sobre reposicionamento de bancos públicos e também milita no sentido de consolidar esta visão, que é uma visão importante – o País fez muito progresso nisso –, de controle fiscal e de redução desses indicadores para o futuro.

Bom, creio que eram essas as questões que V. Exª colocou. Mas uma vez, obrigado pelas palavras.

O Senador Ferraço deixou um papel aqui com algumas questões. Vamos ver se nós conseguimos, também, atacá-las em forma de uma narrativa única. São várias...

O SR. PRESIDENTE (Luiz Henrique. Bloco Maioria/PMDB - SC) – Sr. Presidente, o Senador Ferraço tem um compromisso na Embaixada dos Estados Unidos e pediu que justificasse a sua ausência no momento em que V. Exª respondesse às indagações do ilustre Senador.

O SR. ALEXANDRE TOMBINI – O.k. Obrigado, Sr. Presidente.

A SRª GLEISI HOFFMANN (Bloco Apoio Governo/PT - PR) – Presidente, eu só consulto, desculpa, mas até por uma questão de tempo e de encaminhamento, se não é o caso de encaminhar – a menos que o Plenário se interesse pelas respostas – diretamente ao Senador Ferraço as respostas dessas questões.

O SR. ALEXANDRE TOMBINI – Eu fico à disposição, como V. Exªs definirem.

O SR. PRESIDENTE (Luiz Henrique. Bloco Maioria/PMDB - SC) – Submeto ao Plenário se concordam com a posição da ilustre Senadora Gleisi Hoffmann. 

Não havendo quem queria discutir, declaro aprovada a sugestão. 

S. Exª o Presidente do Banco Central encaminhará, então, respostas ao Senador Ferraço.

O SR. ALEXANDRE TOMBINI – Muito bem. 

Então, pela ordem, Sr. Presidente, o Senador Armando Monteiro fez algumas indagações sobre inflação, sobre a meta de inflação, sobre...

O SR. PRESIDENTE (Luiz Henrique. Bloco Maioria/PMDB - SC) – Sr. Presidente, estando ausente também, pelo mesmo motivo – acredito –, o Senador Armando Monteiro, nós adotaríamos a mesma decisão que adotamos em relação às indagações do Senador Ferraço.

O SR. ALEXANDRE TOMBINI – Muito bem. 

Então, vamos ao Senador Suplicy, sobre a sua primeira indagação se o País não estaria entrando num território de vulnerabilidade em relação a capitais de mais curto prazo, fazendo referência à resposta ao Senador Randolfe, temos um quadro em que cerca de 80% do déficit em conta corrente está sendo financiado por investimento estrangeiro direto. Esse quadro não mudou, no início de 2014, mas, ainda que mude um pouco à frente, estamos hoje recebendo capitais de um quadro internacional em transição. Não é mais aquele quadro de expansão de liquidez; o quadro agora é de transição para uma maior normalização das condições monetárias. Então, nesse novo ambiente internacional, nós sabemos como lidar com fluxos internacionais, mais ou menos seguindo uma estratégia que vínhamos seguindo até 2007/2008, em relação à absorção desses fluxos. 

A constituição do nosso colchão. Enfim, se as condições de mercado mudarem a ponto de haver um quadro influxo de capitais dentro desse novo quadro, nós certamente adotaríamos uma posição prudente, como adotamos no passado, de continuar constituindo o colchão de reservas internacionais. A economia vai crescendo, em relação ao tamanho da economia, ainda que se acumulem reservas, não necessariamente está acumulando posições excessivas. A nossa história recente indica como é importante a formação desse colchão, nesse momento.

Em relação ao impacto do apego às condições monetárias sobre as contas externas, há esses fluxos que estão vindo ao País recentemente – eu não diria que é uma tendência, mas é uma constatação, nos últimos meses, a retomada de fluxo, dentro desse novo quadro. As políticas que vêm sendo adotadas militam também no sentido de reduzir para o futuro o desequilíbrio em conta corrente. É natural, eu disse isso na minha intervenção, que um país emergente, que tem toda essa demanda por financiar investimentos, absorva um pouco mais de poupança externa, manifestada por um déficit em conta corrente um pouco maior, mas administrável. Temos hoje em torno de 3,6 de déficit de conta corrente. As políticas, o ajuste da taxa de câmbio real, porque a inflação vem sendo contida em relação ao tamanho da desvalorização ou da depreciação da moeda, há uma mudança do câmbio real da economia, isso, junto com a política monetária mais apertada, milita no sentido de conter a expansão do déficit em conta corrente.

Temos uma questão que não foi colocada aqui, mas aproveito a oportunidade para compartilhá-la: há uma defasagem entre o ajuste e o preço relativo; ou seja, o ajuste da taxa de câmbio, a depreciação da moeda nacional e seu impacto sobre as contas externas. O impacto é no sentido de reduzir o nível de importações e de expandir as exportações, ou seja, de ter uma conta comercial mais favorável. Só que nós sabemos, na teoria econômica, da curva J, que toma tempo até que esse processo de depreciação tenha impacto sobre as importações e sobre as exportações. O Prof. Cristovam certamente se lembra da condição de Marshall-Lerner também, em que alguns atribuem essa defasagem entre o câmbio afetando a melhora das contas externas com a elasticidade preço da exportação: o preço está mais favorável, se exporta mais; mas, se a elasticidade for menor que um, o aumento da exportação, em moeda conversível, talvez não seja tão forte quanto à redução nas importações, em função da elasticidade preço das importações. Ou seja, uma taxa de câmbio mais depreciada torna mais caras as importações, e a tendência é que se reduza o volume de importações, mas demora um tempo, há contratos envolvidos. 

Então, essa condição, basicamente, diz que a soma das elasticidades de exportação e de importação, a variação da taxa de câmbio deveria ser maior do que um para que uma depreciação afetasse favoravelmente o déficit comercial ou o superávit comercial e a conta corrente.

Então, nós estamos vivendo esse processo de defasagem. É óbvio que vai afetar e afeta, no sentido favorável, a balança, principalmente num quadro em que a economia internacional começa a se recuperar, e nós vemos uma revisão consistente das previsões de comércio internacional por parte dos organismos internacionais, como FMI e Banco Mundial, por exemplo.

Então, as políticas estão militando no sentido de reduzir ou de conter a expansão do déficit em conta corrente, há defasagens envolvidas, mas não nos podemos esquecer da substância que está militando no sentido de tornar esse problema mais administrado.

Muito bem, quanto aos agregados monetários, nós temos aqui o valor em 2013, o M1, um agregado monetário bastante utilizado, V. Exª conhece, cresceu 8,3%. A base monetária, que é um agregado monetário mais restrito, cresceu 6,9% – começo de período contra final de período de 2013. O PIB nominal cresce 9,4%. Crescimento de 2,3% mais o deflator. Então, isso está por trás, ou seja, o crescimento da base. E o do M1 está indo até um pouco menos do que o crescimento do PIB nominal.

Os agregados monetários nós ainda olhamos, utilizamos. Porém, enfim, os agregados monetários, de certa forma, abandonaram os bancos centrais, no sentido de que nós conseguimos medir a oferta de moeda, conseguimos controlar a oferta de moeda, mas a demanda por moeda, para os seus vários fins, é mais instável, principalmente num mundo sujeito a inovações monetárias e financeiras.

Então, para se usar como instrumento de política, a taxa de juros é controlável. O Banco Central consegue controlar com precisão a taxa interbancária de um dia, mas não conseguimos controlar, digamos, a diferença entre oferta e demanda de moeda, porque nós não controlamos a demanda por moeda. Então, a controlabilidade do instrumento é menor do que a taxa de juros. Por isso essa prevalência do instrumento "juros" nos bancos centrais modernos. Porém, como V. Exª bem viu, os bancos centrais dos países avançados, já não tendo mais instrumentos, taxas de juros para usar, recorreram a injeções de liquidez diretamente nos mercados.

Dito isso, tem sido bastante utilizada essa questão de injetar moeda liquidez diretamente nos mercados, mais por falta de instrumento, taxa de juros, que chegou a um limite inferior.

Bem, em relação à questão do projeto de lei – não é minha área –, eu tive a oportunidade de falar sobre esse assunto da última vez. Enfim, eu tenho preocupação em relação ao arcabouço institucional que foi montado no País em relação ao controle das contas públicas nos três níveis de governo. Acredito que qualquer iniciativa que seja percebida como potencialmente fragilizando esse arranjo, eu vejo com muita cautela.

É um assunto que V. Exª tem discutido aqui, mas essa é a minha visão, que já coloquei na última vez em que passei por aqui.

O SR. EDUARDO SUPLICY (Bloco Apoio Governo/PT - SP) – Muito obrigado.

O SR. ALEXANDRE TOMBINI – Creio que ainda há mais dois Senadores, pelas minhas contas, o Senador Agripino, que desta vez não tem questionamento sobre a parte econômica, faz referência ao requerimento convite, que temos nesse momento aqui, à disposição, para atender.

Naturalmente, V. Exª bem sabe que, por uma responsabilidade em relação à estabilidade sistêmica, em relação à questão da fidúcia no sistema financeiro, o Banco Central não divulga os seus procedimentos internos em relação a casos específicos. Naturalmente, nós temos nossos procedimentos, que são utilizados para nos assegurarmos de que as resoluções do Banco Central, do Conselho Monetário Nacional são observadas com rigor. Então, certamente, no caso específico, nós estamos conduzindo o assunto nessa dimensão.

E dito isso, em deferência a V. Exª, naturalmente o Parlamento tem a sua capacidade requisitória em relação a qualquer informação, mas para que não paire qualquer conteúdo especulativo em relação a essa questão, nós temos uma governança bastante forte decidida pela diretoria colegiada, conduzida pela área de fiscalização; nós temos vários comitês em relação a questões específicas, em que os casos específicos são aprofundados, e isso está funcionando, funciona no Banco Central.

Em relação ao caso específico, o que eu posso lhe dizer neste momento é que, de fato, V. Exª tem aí alguns números, o número de contas encerradas por irregularidades cadastrais da ordem de 496 mil contas de poupança de um total de 52 milhões aproximadamente. Ou seja, esse processo de, digamos assim, encerramento de contas é um procedimento previsto, inclusive de certa forma incentivado. Agora, em relação ao caso específico, V. Exª mencionou, por exemplo, a questão do resultado. Sem entrar em detalhes, o que houve foi uma realocação contábil desse que deveria ser um item contábil de permanência, no balanço, e foi realocado para conta de resultados. O Banco Central determinou a cessação dessa prática, o que foi atendido, e naturalmente os procedimentos consagrados na contabilidade. Refiro-me, por exemplo, ao Comitê de Pronunciamentos Contábeis, que incorpora no ordenamento nacional esses procedimentos que são emanados do comitê de pronunciamentos contábeis internacionais, o IASB, no nosso padrão contábil nacional. Nós seguimos o IFRS, um padrão contábil internacional. Há o CPC 23, que dá, digamos, as diretrizes de como fazer os devidos ajustes quando há incorreções nos registros contábeis. Isso está sendo procedido por determinação do Banco Central.

V. Exª mencionou os valores, já líquido de imposto. Então, esse...

O SR. JOSÉ AGRIPINO (Bloco Minoria/DEM - RN) – Seriam 420 e não 52; 420 líquidos.

O SR. ALEXANDRE TOMBINI – Sim.

O SR. JOSÉ AGRIPINO (Bloco Minoria/DEM - RN) – Quatrocentos e vinte milhões.

O SR. ALEXANDRE TOMBINI – É por aí. Não tenho os números aqui comigo neste momento, mas os grandes números são esses. Então, isso está sendo revertido conforme o CPC 23, seguindo as determinações também do Banco Central. Ou seja, acho que o título da matéria a que V. Exª se referia está inadequado, porque não houve o que a matéria disse que ocorreu, mesmo porque todas as reversões necessárias dentro desse processo, que foi de saneamento de um lado... Agora, a determinação da cessação da prática contábil da reversão do que ocorreu lá atrás e aqueles que tiveram problemas em relação a esse ocorrido foram prontamente atendidos pela Caixa Econômica Federal.

Em relação ao que nós estamos fazendo, nós temos, na fiscalização, nosso plano anual de supervisão; todos os procedimentos estão sendo acompanhados. E certamente essas correções estão sendo implementadas. Então, não há a questão que V. Exª mencionava, referindo-se à reportagem. O Banco Central, sim, tomou as providências como regulador, e esse processo continua em função especificamente dos controles internos das instituições, para tratar de problemas complexos. Esse é um problema complexo, e é necessário que haja controles internos rigorosos para conduzir esse tipo de operação.

Nós continuamos olhando essa questão. Nós temos nossos procedimentos. Hoje, temos procedimentos com inúmeras instituições dentro do sistema financeiro. É um ritual que faz parte do processo de supervisão. Como mencionei a V. Exª, nós temos uma governança que inclui um comitê de aprofundamento de trabalhos em casos específicos e que conta com 13 servidores. Esses processos, uma vez levados a curso, são conduzidos por uma estrutura de governança independente, como falei para V. Exª, e são definidos pela diretoria colegiada, mas são adotados pelo corpo funcional.

Então, em relação a esse tema, para tranquilizá-lo, as questões que deveriam ser remediadas estão sendo remediadas. Não há prejuízo, não vamos deixar que haja prejuízo para nenhum depositante, como tem sido o caso. A reação tem sido pronta, e os nossos procedimentos internos continuam.

O SR. JOSÉ AGRIPINO (Bloco Minoria/DEM - RN) – Eu queria fazer uma observação a mais, sem querer ser impertinente, Presidente Tombini.

O fato ocorreu em 2012, e não sei se a correção a que o Banco Central se refere foi feita concomitantemente com a ocorrência do fato, que está claramente configurado como uma ilegalidade, como a própria CGU disse. Gostaria de saber se o Banco Central foi rápido na tomada de providência, até para gerar uma atitude de correção de rumo exemplar, que mostrasse ao restante da rede bancária privada e pública que o Banco Central estava atento para as incorreções de procedimentos, até porque as normas que são referidas – e a Caixa Econômica estaria revendo procedimentos relativos ao não cumprimento de normas – são normas do Conselho Monetário Nacional e do Banco Central, são normas antigas, são normas do conhecimento da Caixa Econômica.

A minha dúvida é relativa à tomada de providência rápida do Banco Central, porque o fato só aconteceu em função da denúncia que a revista de circulação nacional trouxe. Em função da denúncia é que o Banco Central tomou providências. Durante um bom tempo, os R$420 milhões líquidos ficaram com aplicação dupla, ficaram constando do lucro da Caixa Econômica, que já foi modificado – o procedimento foi modificado –, e ficaram, segundo manifestação do Banco Central, à disposição para devolução ou para alocação de novo aos seus proprietários, que seriam os 496 correntistas. Ou seja, num bom momento, num largo momento, aquele dinheiro esteve duplamente disponível, pois esteve à disposição do lucro da Caixa Econômica e à disposição dos correntistas que teriam sido, supostamente – não quero fazer qualquer afirmação leviana –, ludibriados.

Agora, a minha preocupação se refere à providência em tempo, à providência tempestiva do Banco Central, com uma ação que gerasse posicionamento exemplar, para que fatos como esse não pudessem, por hipótese alguma, ocorrer no restante da rede bancária, sob pena de se ver fraturada a credibilidade de uma coisa que é importantíssima em qualquer economia do mundo, que é a instituição poupança.

O SR. ALEXANDRE TOMBINI – Muito bem, Senador!

Se me permite, Sr. Presidente...

O SR. PRESIDENTE (Luiz Henrique. Bloco Maioria/PMDB - SC) – V. Exª tem a palavra.

O SR. ALEXANDRE TOMBINI – Muito obrigado.

A ação do Banco Central é tempestiva, é anterior a qualquer reportagem a que V. Exª fez referência. Nós temos nossos mecanismos, e esses mecanismos foram acionados.

A questão da correção, da realocação contábil, a que V. Exª faz referência, como eu lhe disse, segue procedimentos internacionais e está sendo ajustada dentro do que reza o Comitê de Pronunciamentos Contábeis. Há lá um pronunciamento específico sobre esse tema. Isso está sendo observado e nós estamos acompanhando esse processo.

Então, para tranquilizá-lo, o nosso trabalho inicia-se muito antes de qualquer reportagem, as incorreções estão sendo reparadas e nós vamos acompanhar esse processo, nós temos nossos procedimentos. V. Exª, certamente, teria acesso a maiores detalhes dentro do poder confiscatório desta Casa no futuro. Mas, em linhas gerais, é isto: título inadequado, os equívocos estão sendo reparados e as consequências estão sendo avaliadas para nossa governança interna.

O SR. JOSÉ AGRIPINO (Bloco Minoria/DEM - RN) – O que eu quero dizer a V. Exª, só para completar, é que eu confio no Banco Central do Brasil. Eu confio. Estou satisfeito com as manifestações, que, com certeza absoluta, devem ter criado desconforto ao Banco Central. Eu até admito, estou fazendo uma assertiva, mas quero dizer que confio na instituição Banco Central do Brasil.

O SR. PRESIDENTE (Luiz Henrique. Bloco Maioria/PMDB - SC) – V. Exª tem a palavra para responder às indagações feitas.

O SR. ALEXANDRE TOMBINI – V. Exª se referiu a algumas questões que já foram atendidas aqui. Uma diz respeito à visão sobre as vulnerabilidades... Enfim, posso explorá-las novamente aqui, mas vou direto para as questões adicionais, que se referem, por exemplo, ao que ocorreu em meados de 2011... Eu falava aqui da recidiva da crise financeira internacional, que se manifesta ali no verão do Hemisfério Norte, em meados de 2011, com a discussão do teto da dívida nos Estados Unidos, com o legado fiscal batendo muito fortemente na Europa, e aquilo, no nosso ponto de vista, nos permitiu fazer um ajuste nas condições monetárias.

Depois que passou, vinham os choques, a própria depreciação no câmbio, houve outras implicações, e nós tivemos que reverter. Em nenhum momento o Banco Central assumiu compromisso com o seu instrumento. O instrumento tem que ser usado para atingir o objetivo.

V. Exª menciona a persistência da inflação. É algo em que temos trabalhado. Talvez uma questão estrutural nesses últimos anos, quer dizer, a incorporação de 40 milhões de pessoas no mercado de trabalho, no mercado consumidor, abriu um leque de oportunidades no Brasil, diferentemente do que ocorreu em outras economias, mas com alguns desafios, como, por exemplo, a questão de uma maior participação do setor de serviços na economia, que tem por definição uma produtividade menor do que a atividade agropecuária e a da indústria, em termos gerais. Não estou falando no nosso caso específico, mas é a regra geral. Nós tivemos uma demanda muito grande no segmento de serviços. A resposta veio, mas veio com defasagem. A oferta de serviços anda com mais defasagem. Podemos colocar que a infraestrutura, que agora está sendo mexida com mais força, com 40 milhões de pessoas disputando o consumo, não só o consumo privado, mas também as questões ligadas à logística e à infraestrutura têm algum impacto. Então, nós vimos a inflação de serviços subir bastante nesses últimos anos, e a queda tem sido gradual.

Naturalmente, com essa mudança de preço relativo, que V. Exª bem conhece, com a mudança de preços relativos em favor, por exemplo, do setor de comercializáveis, com a desvalorização da moeda em função desse quadro internacional, é natural, neste momento, que os preços dos bens transacionáveis tenham um comportamento menos benigno que tinham. Mas, num mundo sem fricção, eu diria que a inflação dos preços não comercializáveis tende a se ajustar ao longo do tempo.

Com esse processo, enfim, nós temos visto algum ajuste muito tênue. Naturalmente, este ano nós temos grandes eventos aqui que pressionam um pouco essa inflação de serviços. Mas, falando em questões estruturais, nós temos essa grande absorção, que ocorreu mais fortemente nos últimos cinco ou seis anos, de novos consumidores, novos demandadores de serviços e uma resposta da oferta com defasagem. Nós temos que equilibrar, usar a política macroeconômica, a política de administração da demanda para controlar esse desequilíbrio, tanto que temos feito isso.

Como falava agora, respondendo a uma questão da Senadora Gleisi Hoffmann, vemos a inflação, o preço ao consumidor da Fipe fechou, no ano passado, em torno de 3,88% e ela está acumulada, em 12 meses, em 3,99%, ou seja, não há nada que nos condene a ter uma inflação no âmbito do consumidor diferente, por exemplo, do centro da meta. 

Naturalmente, nesse período, diferentemente de outros ciclos de aperto, começamos a ajustar as condições em abril. Antes disso, lembro ter vindo aqui e engajado um debate construtivo com V. Exªs, onde mencionamos que antes disso a nossa narrativa em relação à inflação já havia mudado, desde fevereiro de 2013. V. Exª bem se recorda que, em maio de 2013, inicia o processo de discussão sobre a normalização das condições monetárias, do chamado tapering nos Estados Unidos. Isso gerou esse ajuste em preço relativo. Só nos últimos 12 meses, a despeito da nossa política de aperto das condições monetárias, apenas o real se depreciou em torno de 15%, um pouco mais de 15%.

Então, diferentemente de outros ciclos, onde havia perda de juros e uma condição de liquidez internacional mais favorável, as duas variáveis andavam juntas e, nesse caso, há esse vento de proa no processo. Mas o que temos feito e temos que fazer sempre é evitar os efeitos de segunda ordem dessa depreciação. Há os choques de alimentos, enfim, V. Exª mencionou, a que fiz alusão mais recente dos produtos in natura, que, em princípio, em tese, têm que ser temporários, certamente o trabalho do Banco Central é no sentido de fazer com que ele seja temporário. V. Exª falava em chuvas em regiões, mas naturalmente a seca afetou os grãos e o retorno das chuvas afeta o hortifrutigranjeiro. Enfim, não vamos entrar em detalhes aqui, mas esses choques, por definição, devem ser temporários. Trabalhamos e temos trabalhado para que da mesma forma como os preços sobem e afetam a inflação, que eles tenham vida curta e se circunscrevam aos movimentos de curto prazo.

Creio que são essas algumas das questões que o Senador Cristovam fez.

O SR. PRESIDENTE (Luiz Henrique. Bloco Maioria/PMDB - SC) – Concedo a palavra ao Senador Cristovam Buarque.

O SR. CRISTOVAM BUARQUE (Bloco Apoio Governo/PDT - DF) – Peço desculpas, todos estão com fome aqui para eu insistir, mas a primeira questão e depois uma sugestão.

Pela sua análise daria para eu dizer que uma das causas da inflação é a incorporação de R$40 milhões sem um correspondente aumento na produtividade, que fez com que a oferta permanecesse sem crescer e nos setores específicos dessa população? É uma pergunta.

E para ganhar tempo, uma sugestão: tem havido um grande debate, inclusive uma proposta de audiência que seria bom que o senhor pudesse vir, para debater aquele relatório do FED dos Estados Unidos. Acho e uma sugestão que não sei se já dei à Senadora Gleisi, o Banco Central já fez um documento contestando aquilo, analisando aqueles países e a nós próprios numa ótica diferente do FED? Se não fez, gostaria de sugerir; se já fez, gostaria de receber, porque procurei por aí e não encontrei.

O SR. PRESIDENTE (Luiz Henrique. Bloco Maioria/PMDB - SC) – Concedo a palavra ao Presidente.
O SR. ALEXANDRE TOMBINI – Em relação à questão da produtividade, acho que tivemos uma mudança relevante na estrutura econômica brasileira nesse processo, com a maior participação do setor de serviços na matriz econômica brasileira, em relação aos demais setores em função dessa incorporação.

O setor de serviço, por definição, tem produtividade diferenciada dos demais setores. Não que não possa evoluir, mas tem.

Creio que, nesse processo de absorção de mão de obra e crescimento, estamos em nível de pleno emprego, poderíamos dizer, olhando para frente, a agenda tem que ser agenda de produtividade. Acho que essa agenda está colocada, o Governo tem tomado medidas no sentido de, por meio de concessões e de outros instrumentos, revitalizar e expandir a nossa tão necessária infraestrutura em transportes e em logística. Enfim, está sendo feito, tem que haver um foco nisso, é importante. Isso vai ajudar. Diferentemente das economias maduras, em que há também necessidade de atualizar a infraestrutura, mas se já existe um consolidado em infraestrutura, não se ganha muito, em termos de produto potencial, ao investir em infraestrutura. Num país emergente como o Brasil, ganha-se. Nós temos condições de crescer nosso produto potencial com base no que os economistas chamam de Produtividade Total dos Fatores (PTF), aquela produtividade que tem a ver com logística, com questões institucionais, com transportes, enfim, com infraestrutura em geral.

E temos que ter um programa, como temos, e para a frente também, de qualificação da mão de obra. Ou seja, não basta agregar o recurso humano ao mercado de trabalho, à formalização, mas também treinar esse indivíduo para ter uma produtividade de trabalho maior. Isso está sendo feito, e temos que ter consistência nisso para a frente.

Em relação ao FED, eu tive a oportunidade de responder ao Senador Randolfe Rodrigues. Eu tenho respondido isso em foros internacionais. Ontem mesmo, estive com o Secretário do Tesouro norte-americano em São Paulo. Naturalmente tenho um diálogo fluido com o FED. Aqui mesmo eu falei de vulnerabilidade de outras economias, que há discrepância, certamente, em relação ao trabalho do FED. É um trabalho particular, em que associa, por exemplo, depreciação da moeda com vulnerabilidade. Em relação à depreciação da moeda, num período particular. Eu ia esquecendo, por exemplo, que o Brasil tem a moeda que mais se apreciou na fase boa do ciclo. Então, eu não vou entrar em detalhes. Nós temos um papel muito preliminar que precisa ser trabalhado, não para responder ao FED especificamente, mas para fazer referência à questão da vulnerabilidade.

O SR. CRISTOVAM BUARQUE (Bloco Apoio Governo/PDT - DF) – Mas não justificaria responder aquele documento? Porque aquele é um documento...

O SR. ALEXANDRE TOMBINI – Eu creio que seria valorizar um documento.

O SR. CRISTOVAM BUARQUE (Bloco Apoio Governo/PDT - DF) –... no mundo inteiro.

O SR. ALEXANDRE TOMBINI – Seria valorizar um documento. Os mercados reagiram uma semana a esse documento. Os fluxos estão muito fortes em relação ao Brasil. Eu acho que é uma perda de tempo reagir a isso.

O SR. CRISTOVAM BUARQUE (Bloco Apoio Governo/PDT - DF) – Eu posso estar enganado, mas documentos do FED têm repercussão internacional. Um documento do Banco do Brasil tem repercussão internacional, hoje. Da China, também, da França, e dos Estados Unidos mais que todos. Aquilo repercutiu e criou uma desconfiança dentro do próprio Brasil nos setores investidores. Por isso o documento do Banco Central, enfático, cuidadoso. Seria bom um debate até mesmo teórico entre duas visões diferentes de um mesmo problema, que é a vulnerabilidade.

A SRª VANESSA GRAZZIOTIN (Bloco Apoio Governo/PCdoB - AM) – Senador...

O SR. PRESIDENTE (Luiz Henrique. Bloco Maioria/PMDB - SC) – Agradeço.

V. Exª pede a palavra pela ordem?

A SRª VANESSA GRAZZIOTIN (Bloco Apoio Governo/PCdoB - AM) – É...

O SR. PRESIDENTE (Luiz Henrique. Bloco Maioria/PMDB - SC) – Eu justifiquei a ausência de V. Exª por essa louca coincidência de trabalho de comissões ao mesmo tempo. V. Exª não esteve presente na hora de ser chamada para interpelar porque estava trabalhando em outra comissão, e eu enfatizei isso.

A SRª VANESSA GRAZZIOTIN (Bloco Apoio Governo/PCdoB - AM) – E mais, Presidente, Senador Luiz Henrique,...

Antes de mais nada, quero cumprimentar o Presidente Tombini, que está aqui, e os demais diretores do Banco Central.

Estávamos, a Bancada inteira do Estado do Amazonas, com o Governador do Estado, trabalhando e visitando todas as Lideranças, sobretudo da Câmara dos Deputados, tentando fazer com que o projeto de emenda à Constituição, de autoria do Executivo, que prorroga a Zona Franca de Manaus por 50 anos, seja votada amanhã, como previsto na pauta. Há um pequeno problema, um pequeno grande problema, em relação à Lei de Informática, pois esse segmento sempre quer pegar carona com a Zona Franca, mas creio que resolvemos.

Sr. Presidente, obviamente, são 13h45, eu não vou aqui fazer questionamentos. Lamento profundamente porque me inscrevi cedo e queria falar de algumas preocupações, talvez bem diversas das que foram manifestadas aqui. Primeiro, justificava-se que a inflação... Eu acho que a Presidenta Dilma tomou uma decisão justa e correta para com o País, para com o povo, de diminuir as taxas de juros, elevando-as ou colocando-as num patamar similar às taxas que se praticam no mundo inteiro. Até que a inflação começa a subir e dizem que é por causa da taxa de juros baixa, que anima o mercado. Aí sobe a taxa de juros de novo, Senador Luiz Henrique, e a gente vê que a inflação não cede.

Mas, enfim, isso é um bom debate, deve ter sido tratado aqui, mas eu não poderia deixar de falar a respeito disso e dizer que trabalhamos muito com essa expectativa de que o Brasil possa se colocar em um patamar assemelhado ao de outras nações, porque falamos muito em gastos com despesas correntes, falamos muito em desperdício de recursos, que o salário não pode aumentar porque é alto. E agora até acabar por não renovar a lei que garante a recuperação do poder de compra do salário mínimo, essa é a última novidade, porque dizem que é inflacionário, até isso, o mínimo que o trabalhador neste País tem direito se questiona, então eu vejo que o Brasil tem que ter posições muito firmes.

Por isso, Presidente Tombini, eu quero dizer que tenho muita expectativa com a reunião dos BRICS, que vai ter espaço no Brasil logo após, já no término da Copa do Mundo. Acho que a criação do banco, de uma agência ligada aos países que compõem os BRICS vai ajudar muito à Nação e aos senhores, porque é assim: não pode isso, dinheiro para isso e não pode dinheiro para aquilo.

A Senadora Gleisi, que estava aqui e que deixou há pouco o Ministério, sabe o que significa isso, as limitações do Governo. Mas, para pagar juro, cada vez o montante é maior de recursos públicos, do povo. 

Portanto, espero que, em breve, a gente possa construir, o Governo que aí está, juntamente com o Banco Central, um novo cenário, um novo momento de muita confiança, mas favorável ao desenvolvimento, à geração de emprego aos trabalhadores.

Então, cumprimento os senhores todos e o Sr. Alexandre Tombini pelo trabalho que desenvolve.

Obrigada.                                                                                      

O SR. PRESIDENTE (Luiz Henrique. Bloco Maioria/PMDB - SC) – Agradeço a V. Exª, Senadora Vanessa Grazzioti; agradeço a presença aqui do Dr. Carlos Hamilton Vasconcelos Araújo, Diretor de Política Econômica; Dr. Altamir Lopes, Diretor de Administração do Banco Central; agradeço a presença e as explicações que foram dadas por S. Exª o Presidente do Banco Central, Dr. Alexandre Tombini.

E, antes de encerrar os trabalhos, comunico aos ilustres membros desta Comissão que, na próxima semana, teremos duas audiências públicas muito importantes: no dia 25, terça-feira, às 11 horas, será realizado um debate com o Prof. Luciano Coutinho, Presidente do BNDES; e no dia 27, quinta-feira, às 14h30, o debate será com o Embaixador Roberto Azevedo, Presidente da Organização Mundial de Comércio.

Nada mais havendo a tratar, declaro encerrada a presente ...

O SR. CRISTOVAM BUARQUE (Bloco Apoio Governo/PDT - DF) – Presidente, eu quero apenas, antes de encerrar, dizer que, entre os outros que V. Exª citou, está aqui presente o Deputado Picler, do Paraná, a quem eu cumprimento.

O SR. PRESIDENTE (Jayme Campos. Bloco Minoria/DEM - MT) – Muito bem-vindo, Deputado.

Declaro então encerrada a presente reunião.

(Iniciada às 11 horas e 11 minutos, a reunião é encerrada às 13 horas e 50 minutos.)

