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SENADO FEDERAL

COMISSÃO DE ASSUNTOS ECONÔMICOS

ATA DA VIGÉSIMA SEXTA REUNIÃO, ORDINÁRIA, DA COMISSÃO DE ASSUNTOS ECONÔMICOS DA 4ª SESSÃO LEGISLATIVA ORDINÁRIA DA 54ª LEGISLATURA, REALIZADA EM 5 DE AGOSTO DE 2014, ÀS 10 HORAS, NA SALA DE REUNIÕES Nº 19 DA ALA ALEXANDRE COSTA, SENADO FEDERAL.  

Às dez horas e quinze minutos do dia cinco de agosto do ano de dois mil e quatorze, na sala número dezenove da Ala Senador Alexandre Costa, sob a Presidência do Senador Luiz Henrique, Vice-Presidente, reúne-se a Comissão de Assuntos Econômicos com a presença dos Senadores Eduardo Suplicy, José Pimentel, Cristovam Buarque, Rodrigo Rollemberg, Vanessa Grazziotin, Romero Jucá, Casildo Maldaner, Ricardo Ferraço, Waldemir Moka, Ana Amélia, Benedito de Lira, Aloysio Nunes Ferreira, Cyro Miranda, Alvaro Dias, Jayme Campos, Flexa Ribeiro, Douglas Cintra e Blairo Maggi, e, ainda, do Senador Odacir Soares. Deixam de comparecer os Senadores Delcídio do Amaral, Gleisi Hoffmann, Lindbergh Farias, tendo falta justificada em virtude de se encontrar em compromisso partidário, Eduardo Braga, Valdir Raupp, Roberto Requião, Vital do Rêgo, Ivo Cassol, Francisco Dornelles, Kátia Abreu, José Agripino, João Vicente Claudino e Antonio Carlos Rodrigues. 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, 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 – Dirad, e o Sr. Carlos Hamilton Vasconcelos Araújo, Diretor de Política Econômica – Dipec, para comporem a Mesa. Após a exposição do Sr. Alexandre Tombini, usam da palavra os Senadores Ricardo Ferraço, Jayme Campos, Odacir Soares, Cyro Miranda, Blairo Maggi, Ana Amélia e Cristovam Buarque. Antes de encerrar a reunião, a Presidência comunica aos Membros que a Comissão recebeu os seguintes documentos para seu conhecimento: Aviso nº 35 de 2014 (Aviso nº 742-Seses-TCU-Plenário), de 28 de maio de 2014, do Tribunal de Contas da União, encaminhando cópia do Acórdão proferido pelo Plenário daquela Corte nos autos do processo nº TC 033.836/2013-2, na Sessão Ordinária de 28/5/2014, acompanhado do Relatório e do Voto que o fundamenta; Aviso nº 36 de 2014 (Aviso nº 745-Seses-TCU-Plenário), de 28 de maio de 2014, do Tribunal de Contas da União, encaminhando cópia do Acórdão proferido pelo Plenário daquela Corte nos autos do processo nº TC 033.837/2013-9, na Sessão Ordinária de 28/5/2014, acompanhado do Relatório e do Voto que o fundamentam; Aviso nº 39 de 2014 (Aviso nº 775-Seses-TCU-Plenário), de 11 de junho de 2014, do Tribunal de Contas da União, encaminhando cópia do Acórdão proferido pelo Plenário daquela Corte nos autos do processo nº TC 032.883/2013-7, na Sessão Ordinária de 11/6/2014, acompanhado do Relatório e do Voto que o fundamentam; Aviso nº 40 de 2014 (Aviso nº 780-Seses-TCU-Plenário), de 11 de junho de 2014, do Tribunal de Contas da União, encaminhando cópia do Acórdão proferido pelo Plenário daquela Corte nos autos do processo nº TC 033.492/2013-1, na Sessão Ordinária de 11/6/2014, acompanhado do Relatório e do Voto que o fundamentam; Aviso nº 41 de 2014 (Aviso nº 782-Seses-TCU-Plenário), de 11 de junho de 2014, do Tribunal de Contas da União, encaminhando cópia do Acórdão proferido pelo Plenário daquela Corte nos autos do processo nº TC 033.494/2013-4, na Sessão Ordinária de 11/6/2014, acompanhado do Relatório e do Voto que o fundamentam; Aviso nº 42 de 2014 (Aviso nº 784-Seses-TCU-Plenário), de 11 de junho de 2014, do Tribunal de Contas da União, encaminhando cópia do Acórdão proferido pelo Plenário daquela Corte nos autos do processo nº TC 033.496/2013-7, na Sessão Ordinária de 11/6/2014, acompanhado do Relatório e do Voto que o fundamentam; Aviso nº 43 de 2014 (Aviso nº 786-Seses-TCU-Plenário), de 11 de junho de 2014, do Tribunal de Contas da União, encaminhando cópia do Acórdão proferido pelo Plenário daquela Corte nos autos do processo nº TC 033.497/2013-3, na Sessão Ordinária de 11/6/2014, acompanhado do Relatório e do Voto que o fundamentam; Aviso nº 44 de 2014 (Aviso nº 825-Seses-TCU-Plenário), de 18 de junho de 2014, do Tribunal de Contas da União, encaminhando cópia do Acórdão proferido pelo Plenário daquela Corte nos autos do processo nº TC 033.487/2013-8, na Sessão Ordinária de 18/6/2014, acompanhado do Relatório e do Voto que o fundamentam; Aviso nº 46 de 2014 (Aviso nº 777-Seses-TCU-Plenário), de 11 de junho de 2014, do Tribunal de Contas da União, encaminhando cópia do Acórdão proferido pelo Plenário daquela Corte nos autos do processo nº TC 033.488/2013-4, na Sessão Ordinária de 11/6/2014, acompanhado do Relatório e do Voto que o fundamentam; Aviso nº 551-GP/TCU, de 11 de junho de 2014, do Tribunal de Contas da União, encaminhando cópia do Acórdão nº 1.462/2014, acompanhado do Relatório e do Voto que o fundamentam, para conhecimento, em especial quanto ao contido no subitem 9.6 da referida Deliberação, prolatada pelo Plenário daquela corte, na Sessão de 4/6/2014, ao apreciar o processo nº TC 037.804/2012-0, que trata de Monitoramento do cumprimento das determinações constantes do Acórdão nº 1642/2012-TCU-Plenário, referentes à obtenção do pagamento da cota-parte da contribuição sindical devida ao FAT e inadimplida pela Contag e pela Fetagri/MS; Aviso nº 47 de 2014 (Aviso nº 855-Seses-TCU-Plenário), de 2 de julho de 2014, do Tribunal de Contas da União, encaminhando cópia do Acórdão proferido pelo Plenário daquela Corte nos autos do processo nº TC 033.491/2013-5, na Sessão Ordinária de 2/7/2014, acompanhado do Relatório e do Voto que o fundamentam; Aviso nº 48 de 2014 (Aviso nº 866-Seses-TCU-Plenário), de 9 de julho de 2014, do Tribunal de Contas da União, encaminhando cópia do Acórdão proferido pelo Plenário daquela corte nos autos do processo nº TC 034.099/2013-1, na Sessão Ordinária de 9/7/2014, acompanhado do Relatório e do Voto que o fundamentam; e Ofício, de 15 de maio de 2014, da Câmara Municipal de Vereadores de Xanxerê-SC, sobre a Moção de apoio às reivindicações da Federação dos Municípios Catarinenses. Os expedientes serão encaminhados aos membros da Comissão por meio de ofício circular. Nada mais havendo a tratar, encerra-se a reunião às doze horas e oito minutos, lavrando eu, Adriana Tavares Sobral de Vito, a presente ata, que, lida e aprovada, será assinada pelo Senhor Vice-Presidente no exercício da Presidência e publicada no Diário do Senado Federal, juntamente com a íntegra do seu registro taquigráfico.

Senador Luiz Henrique 
Vice-Presidente no exercício da Presidência da Comissão de Assuntos Econômicos
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 (Texto com revisão.)

O SR. PRESIDENTE (Luiz Henrique. Bloco Maioria/PMDB - SC) – Declaro aberta a 26ª Reunião da Comissão de Assuntos Econômicos do Senado Federal.

Antes de iniciarmos os trabalhos, proponho a dispensa da leitura e a aprovação da Ata da 25ª Reunião.

Os Srs. Senadores e as Srªs Senadoras que concordam queiram permanecer como se encontram. (Pausa.)

A ata está aprovada e será publicada no Diário do Senado.

A pauta da reunião de hoje diz respeito a uma audiência pública destinada a 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.

Convidado para esta audiência, o Presidente do Banco Central do Brasil, Alexandre Tombini. S. Exª, o Presidente do Banco Central, já se encontra na Secretaria da Comissão.

Peço aos ilustres Senadores Odacir Soares e Jayme Campos que conduzam o convidado ao plenário da Comissão. (Pausa.)

Comunico às Srªs e aos Srs. Senadores, bem como aos convidados presentes, que o Senador Lindbergh Farias, Presidente desta Comissão, mandou justificativa. Não tem condições de comparecer à presente reunião ordinária em virtude de compromisso, como candidato ao Governo do Estado do Rio de Janeiro, de uma sabatina agendada para esta manhã com a equipe do jornal Folha de S.Paulo.

Por isso, quero justificar a ausência de S. Exª, o Presidente Lindbergh Farias.

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

A palavra aos Senadores será concedida na ordem de inscrição, intercalando-se oradores de cada partido.

O interpelante dispõe de cinco minutos, assegurado igual prazo para a resposta do interpelado, tendo prazo máximo de dois minutos para a réplica, concedendo ao Ministro o mesmo tempo para a tréplica.

Concedo a palavra ao Sr. Ministro Alexandre Tombini, Presidente do Banco Central do Brasil.

O SR. ALEXANDRE TOMBINI – Muito obrigado, Exmo Presidente da Comissão de Assuntos Econômicos do Senado Federal, Senador Luiz Henrique, e Exmos Senadores aqui presentes.

É sempre uma grande honra retornar a esta Casa e a esta Comissão para prestar esclarecimentos a V. Exªs, e à sociedade brasileira, em atendimento à Resolução do Senado Federal nº 32, de 2007, para discorrer sobre os fundamentos econômicos, a forma de condução da política monetária e os resultados das ações do Banco Central do Brasil.

Eu distribuí uma apresentação que está nos eslaides para ser passada, mas, antes disso, farei uma breve introdução oral.

Começo, Exmos Senadores, pela conjuntura internacional. Primeiro, estamos, naturalmente, sempre atentos à conjuntura internacional, especialmente porque sabemos da importância da economia global para o Brasil em várias dimensões, por exemplo, o seu impacto sobre a corrente de comércio e sobre os fluxos financeiros do nosso País.

Também temos ciência de que os desdobramentos da crise financeira global, direta ou indiretamente, influenciam a percepção de nossos empreendedores e investidores. É importante acrescentar que, além de nossas próprias reflexões, bem como as da área técnica do Banco Central, a nossa análise sobre a economia internacional resulta também de reuniões e contatos que, continuamente, mantemos no exterior e na presença em grandes e importantes fóruns de discussão como o G20, o Financial Stability Board, o Comitê de Estabilidade Financeira Global, a OCDE, o Banco de Compensações Internacionais, o Fundo Monetário Internacional e o Banco Mundial.

Nessas reuniões, nesses fóruns, temos sido uma voz de ponderação e pragmatismo sobre a recuperação global, nem excessivamente otimista, nem demasiadamente pessimista. Cremos que a evolução da economia internacional, em grande medida, confirma a nossa avaliação feita em meses recentes no sentido de que a recuperação em 2014 continuaria em curso, mas em ritmo menos intenso do que o esperado, inicialmente, por algumas instituições multilaterais.

Nesse sentido, um grande número de países está revendo para baixo suas projeções de crescimento, e isso engloba países avançados, como os Estados Unidos, assim como economias emergentes como o México, a China e o Brasil, dentre outros.

Apesar dessas revisões, não estamos na situação verificada em meados de 2011, quando desenvolvimentos na Europa indicavam agravamento da crise.

Está havendo e haverá elevada variância nos sinais oriundos de indicadores semanalmente divulgados. Nesse sentido, devemos ser capazes de entender o significado dos dados de alta frequência, assim como colocá-los numa perspectiva de mais médio e longo prazo.

No Banco Central do Brasil, continuamos operando dentro das margens do cenário que havia nos últimos meses e que comunicamos nos nossos vários documentos apenas com alguns ajustes.

A explicação central para a ainda lenta recuperação global me parece que reside no fato de que, apesar de as políticas de estímulo monetário e financeiro adotadas pela maioria dos países terem evitado uma nova grande depressão, o aumento da liquidez global não foi capaz de traduzir-se em mudança permanente e significativa da confiança dos setores reais das economias avançadas, ou seja, os espíritos animais dos empreendedores ainda não se restabeleceram totalmente, apesar de haver alguns sinais recentes mais encorajadores, como o maior crescimento da economia norte-americana.

Mesmo assim, a assunção de riscos de mais longo prazo por meio de investimento e formação de capital ainda não foi retomada de maneira plena, não obstante termos sinais positivos dos mercados acionários e, de certa forma, dos mercados de imóveis, em particular dos Estados Unidos.

Essa ainda presente aversão a risco ou dificuldade de retomada dos espíritos animais se justifica por várias razões, dentre elas a própria severidade da crise, que deixou sequelas profundas em várias economias e mercados, e as retomadas frustradas ou os falsos positivos vividos nos anos subsequentes à crise global.

Como disse em outras oportunidades, algumas economias, a exemplo dos Estados Unidos e da Inglaterra, estão em fase mais avançada do processo de recuperação e, consequentemente, do processo de normalização das condições monetárias.

Especificamente sobre os Estados Unidos, choques climáticos levaram à contração do Produto Interno Bruto no primeiro trimestre, visão essa ratificada pelas estatísticas do segundo trimestre, que apresentaram uma forte recuperação. Essa oscilação do crescimento, apesar de afetar a expectativa de expansão da economia em 2014, não deve modificar a atual estratégia de retirada gradual dos estímulos naquela economia.

Porém há outras importantes áreas econômicas cujos estímulos devem ser mantidos ou até mesmo ampliados. É o caso do Japão e principalmente da zona do euro, onde há risco de deflação e a atividade já fraca deve ser ainda impactada por tensões geopolíticas que ora se observam no leste daquele continente.

Os movimentos nessas duas importantes áreas econômicas podem, ao menos em parte, suavizar impactos decorrentes do processo de normalização das condições monetárias nos Estados Unidos.

Em relação à China, estamos observando uma gradual mudança de patamar de crescimento que deve se estabilizar ao redor de 7,5% ao ano.

Todos esses elementos do cenário externo estão sendo gerenciados por meio de uma melhor comunicação por parte das autoridades dos respectivos países, o que permite também uma maior previsibilidade para as economias emergentes.

Em suma, por hora, ainda não há grande mudança no cenário econômico internacional, apesar de um processo de recuperação um pouco mais lento que se antecipava no início do ano e de sinais de que a recuperação da economia dos Estados Unidos tende a continuar. Nesse contexto, os mercados financeiros globais permanecem com elevado nível de liquidez, prêmios de risco comprimidos e volatilidade em patamar próximo ao mínimo histórico

Como já ressaltei em outras oportunidades, cenários como esse não são eternos, estão sempre sujeitos a estresses momentâneos e por isso requerem atenção redobrada dos agentes econômicos e não devem ser motivo para a complacência.

Além disso, precisamos monitorar a evolução das tensões geopolíticas que se intensificaram nas últimas semanas no leste da Europa e no Oriente Médio, avaliar potenciais implicações para os mercados financeiros e para os preços de ativos no mercado financeiro internacional. Precisamos também monitorar a evolução da situação do nosso parceiro e vizinho, a Argentina.

Em suma, num ambiente global que evolui em linha com o nosso cenário base não antecipamos variações capazes de mudar significativamente a análise que temos dos desafios domésticos no País, que eu passo a discorrer agora.

Começo pela atividade econômica.

No contexto global, o Brasil se destaca pela dimensão do seu mercado doméstico, que continua sendo o principal suporte do crescimento. Pelo lado da demanda, abstraindo oscilações de alta frequência, comuns em períodos de transição, as contas nacionais indicam que o consumo tem se mantido em expansão moderada. Essa dinâmica tem sido favorecida pelo incremento da massa salarial, das concessões de crédito às famílias e da confiança do consumidor, que, apesar do recuo observado em meses recentes, mas com alguma melhora na margem, permanece em patamares relativamente favoráveis.

Após significativa expansão de 5,2% em 2013, o investimento vem mostrando certa acomodação, mas no acumulado dos últimos quatro trimestres, findos em março, a expansão alcança 4,1% – a expansão dos investimentos.

Prospectivamente, minha avaliação é de que o desempenho da formação de capital este ano será menos favorável do que o observado em 2013.

Com a recuperação da atividade global como um todo, em particular de importantes parceiros comerciais do Brasil, a exemplo dos Estados Unidos, que já mencionei, a contribuição do setor externo para o crescimento da economia tem evoluído e tende a se mostrar positivo num futuro próximo.

Dessa forma, na medida em que outros importantes destinos de nossas exportações, como a União Europeia, apresentem indicadores de atividades mais consistentes, deve-se esperar ganhos adicionais para o nosso comércio exterior.

Em relação ao balanço de pagamentos, o déficit em transações correntes tem se mantido relativamente constante com proporção do Produto Interno Bruto, desde o terceiro trimestre do ano passado.

Além disso, importa destacar que o financiamento do resultado das contas correntes continua ocorrendo majoritariamente via ingressos líquidos de investimentos estrangeiros diretos.

Pelo lado da oferta da economia, o setor de serviço mantém-se em expansão; porém, em ritmo moderado, quando comparado ao dos anos anteriores. Um processo natural de acomodação, após longo período de forte expansão.

A agricultura deve bater novamente recorde de produção de grãos este ano, mesmo após a produção graneleira haver aumentado em torno de 16%, em 2013, comparativamente ao ano anterior.

A indústria, por sua vez, tem sido negativamente impactada por eventos localizados, de modo que não se pode descartar o cenário de recuo da produção industrial, em 2014.

Em relação ao mercado de trabalho, a economia brasileira continua a gerar empregos, em especial, no setor de serviços, e a renda real do trabalhador brasileiro cresce.

A taxa de desemprego da economia brasileira encontra-se no seu nível de mínimo histórico. Esse patamar historicamente baixo é resultado da queda praticamente contínua da taxa de desemprego, ao longo da última década, que reflete mudanças na demanda e nas condições de oferta do trabalho.

Por um lado, a ascensão de 40 milhões de brasileiros à classe média elevou a demanda por serviços, setor da economia intensivo em mão de obra. Esse movimento por si só explica a inserção de milhões de cidadãos brasileiros no mercado de trabalho formal.

Por outro lado, o crescimento do investimento em escolaridade, fruto da combinação de políticas públicas de educação e de melhora da renda das famílias, permitiu a milhares de jovens a opção pelo estudo, pela qualificação, em detrimento de ingressar mais cedo e menos preparado no mercado de trabalho.

Isso resultou na queda da taxa de participação de jovens no mercado de trabalho, o que representa menor oferta de mão de obra, no presente, de um grupo que costuma exibir uma taxa de desemprego mais elevada no conjunto da população em idade ativa. No entanto, esse movimento representa no futuro maior oferta de mão de obra com melhor qualificação.

Por fim, o Brasil passa também por uma transição demográfica, na qual a fração de jovens da população está em queda, fruto de mudança no perfil de fecundidade observado há décadas e do aumento da expectativa de vida dos brasileiros.

Por esses e outros fatores é que observamos atualmente a taxa de desemprego em seu mínimo histórico.

Em síntese, a economia brasileira cresceu 2,5%, em 2013, e manteve o ritmo no acumulado em quatro trimestres, até março deste ano. No entanto, na avaliação do Banco Central, o ritmo de expansão da atividade econômica, em 2014, tende a ser menos intenso do que o observado no ano passado, mostrando moderação próximo da estabilidade no primeiro semestre e recuperação ao longo do segundo semestre deste ano.

Em horizonte mais amplo, uma vez vencido o atual ciclo de ajustes, o ritmo de crescimento tende a retornar para patamares mais próximos do crescimento do produto potencial.

Nesse contexto, inserem-se, por exemplo, os impactos positivos sobre investimentos do programas de concessão dos serviços públicos, principalmente no segmento de infraestrutura e de logística.

As melhorias na infraestrutura e na logística gerarão externalidades positivas em todos os segmentos, tornando a nossa economia mais competitiva.

Em prazos mais longos, portanto, a tendência é de que se fortaleçam as bases para a ampliação da taxa de investimento da economia e para uma alocação mais eficiente dos fatores de produção no Brasil.

Consequentemente, teremos ganho de produtividade e taxas de crescimento do PIB em patamares mais elevados.

Exmos Senadores, em relação ao comportamento dos preços, a inflação continua sob controle e encerrará o exercício de 2014 dentro dos limites estabelecidos no âmbito do regime de metas.

No que se refere à variação mensal dos preços, desde março a economia mostrou significativa desinflação dos preços ao consumidor e, principalmente, dos preços no atacado. Sobre estes últimos, os preços no atacado, houve deflação nos últimos três meses, o que sugere que a inflação ao consumidor tende a permanecer bem comportada nos meses à frente.

Não obstante o cenário benigno para a inflação mensal, no acumulado de 12 meses a inflação tende a se mostrar ainda em patamares elevados, em grande parte reflexo do alinhamento de preços relativos na economia brasileira.

A propósito, atualmente, identificamos a ocorrência simultânea de dois processos de realinhamento de preços relativos. Primeiro, o realinhamento das taxas de câmbio de moedas de economias emergentes e moedas de economias avançadas – no caso do Brasil, esse movimento teve início em meados de 2011 –, e o segundo realinhamento de preços relativos diz respeito ao realinhamento entre os preços administrados e os preços livres na economia.

Ajustes de preços relativos são frequentes e têm impactos diretos na inflação. Entretanto, mais uma vez, gostaria de destacar que cabe à política monetária conter os efeitos de segunda ordem deles decorrentes. Para combater essas e outras pressões de preços, a propósito, as condições monetárias foram apertadas e os efeitos da elevação da taxa Selic sobre a inflação, em parte, ainda estão por se materializar.

No médio prazo, pressões inflacionárias ora presentes na economia, a exemplo das decorrentes dos processos de realinhamento de preços que a há pouco citei, tendem a arrefecer ou até mesmo se esgotarem. Assim, mantidas as condições monetárias, isto é, levando em conta estratégia que não contempla redução do instrumento de política monetária, a inflação tende a entrar em trajetória de convergência para a meta nos trimestres finais do horizonte de projeção do Banco Central. Enquanto isso, a política monetária deve se manter vigilante, de modo a mitigar riscos, minimizar riscos à convergência da inflação à meta no horizonte relevante para a política monetária.

Em relação ao mercado de crédito, gostaria de ressaltar que esse tem crescido de forma moderada e que não há quaisquer indícios de formação de potenciais riscos à estabilidade do Sistema Financeiro Nacional. É isso que temos observado a partir do amplo monitoramento que o Banco Central realiza. É esse o contexto que motivou os ajustes que promovemos nas medidas macroprudenciais recentemente. O cenário atual é bem diferente daquele que prevalecia em 2010, quando observávamos sinais que poderiam levar à formação de potenciais riscos à estabilidade do Sistema Financeiro Nacional.

Nos últimos anos, observamos moderação do ritmo de expansão do crédito ao consumo. Isso ocorreu, principalmente, pela mudança do perfil de demanda para o crédito das famílias. Aumentou o interesse pelo financiamento para a aquisição da casa própria, em detrimento do financiamento ao consumo, que, inclusive, vem caindo em termos relativos nos balanços das famílias, em linha que podemos observar em outras economias avançadas e emergentes. Moderou também a expansão do crédito às empresas.

Além disso, nos últimos anos, observamos mudança no comportamento das instituições financeiras, que adotam, atualmente, políticas de concessão de crédito adequadas ao perfil dos clientes, e também mudança dos próprios clientes, que estão mais conscientes quanto ao uso do crédito.

Diante desse cenário, optamos por promover alguns aperfeiçoamentos nas medidas macroprudenciais e adotar outras medidas para melhorar a distribuição de liquidez na economia brasileira.

Exmos Senadores, como mencionei em diversas oportunidades, a política macroprudencial é conduzida com o objetivo de assegurar a estabilidade financeira. Em momentos de euforia, como em 2010, tais políticas visam a moderar excessos, atuando de forma seletiva e pontual para mitigar a formação de potenciais riscos à estabilidade do sistema financeiro como um todo.

Mas quando não há indícios de potenciais riscos ou observamos desaceleração indesejada do ritmo de expansão da oferta de crédito, por exemplo, localizada em segmentos econômicos com menor capacidade de acesso a financiamentos, é justificável que medidas macroprudenciais apontem na direção oposta, exatamente o que o Banco Central fez.

A política monetária, por sua vez, deve ser conduzida focando o objetivo de assegurar a estabilidade de preços. Seu efeito é mais amplo, afeta a economia como um todo por diferentes canais, entre eles, o mercado de crédito, e sua atuação ocorre de forma gradual e cumulativa. Por isso, gostaria de afirmar, mais uma vez, que não há contradição ou incompatibilidade entre as ações recentes de política macroprudencial e a política monetária, uma vez que são instrumentos que têm objetivos distintos.

Exmo Sr. Presidente, Exmos Senadores, gostaria de passar alguns eslaides, rapidamente, para concluir a minha apresentação, para, então, ficar à disposição das perguntas. Não vou discorrer sobre todos os eslaides, vou focar aqui na parte final da apresentação, em que trato de inflação.

Bem, essa história nós todos conhecemos, são ciclos monetários adotados recentemente no País, desde 2006. Nós vemos aí a taxa básica de juros da economia, a taxa Selic, em 11%, desde abril deste ano, desde início de abril, ou seja, há quatro meses a taxa Selic em 11%. Incidentalmente, essa taxa de 11% é menor do que o menor nível de taxa de política monetária adotado durante o período pré-crise. Ou seja, não há taxa menor do que a taxa corrente adotada pelo Banco Central no período que antecedeu a crise financeira global de 2008. Portanto, nós continuamos evoluindo na direção de tornar a política monetária e outras políticas mais eficientes. Hoje os níveis são diferenciados, ainda que esses níveis atendam por hora as condições que precisamos para conduzir a inflação para a meta no horizonte relevante de projeção.

Essa é a taxa de câmbio nominal do real em relação ao dólar; nós vemos essa última subida, como eu mencionava agora há pouco. Desde meados de 2011, há uma depreciação do câmbio nominal, ou seja, vai de um momento mais forte do real, na faixa de 1,5 por dólar, aos níveis de hoje, na faixa de 2,20, 2,30, enfim, inclusive estamos observando no momento. Então, essa é uma desvalorização nominal bastante razoável ocorrida no período, ligeiramente acima de 40%. Nesse mesmo período, a inflação acumulada pelo IPCA, por exemplo, é em torno de 19%, dando aí um ganho real para a taxa de câmbio nesse último período, de meados de 2011 até o presente momento.

Aí é um Índice de Preços de Commodities, mostrando… Bom, isso realmente não dá para ver uma tendência. Na ponta, se vê na margem um recuo do Índice de Preço de Commodities que o Banco Central vem calculando.

Índice de Preço de Commodities, nós vemos aqui no gráfico da esquerda que, apesar de ter havido um recuo nos últimos dois, três anos no Índice de Preço de Commodities, os níveis ainda estão em patamares elevados em relação à série histórica. 

Agora só queria focar a atenção em alguns índices mais gerais de preços da economia.

O Índice de Preços ao Produtor, por exemplo, está aí em deflação já há alguns meses, cinco meses de deflação, ou seja, inflação negativa por cinco meses; nós vemos isso tanto no mensal quanto esse recuo forte no acumulado em 12 meses.

Nós temos agora o índice de preços ao atacado, ao produtor amplo, da Fundação Getúlio Vargas, também aí três meses de deflação, de inflação negativa, no acumulado de 12 meses, na faixa de 4,50.

E nós temos aí os Índices Gerais de Preços, dos quais o IPA, que acabei de mencionar, faz parte; nós temos esses índices encadeados, em que nós vemos uma deflação ocorrendo já por três meses, há inclusive projeções da própria Fundação Getúlio Vargas de que pode vir mais um mês de deflação nos índices gerais.

Esse é um fenômeno relativamente raro.

Nos últimos 20 anos, aconteceu apenas quatro vezes de termos três meses seguidos de inflação negativa no Índice Geral de Preços. Se formos a quatro meses, estamos falando aí em três episódios de deflação por quatro meses seguidos nos últimos 20 anos. Então, de fato, a inflação tem mostrado recuo nos índices gerais, inclusive com episódios de forte recuo que não são frequentes na economia brasileira.

Nós temos o indicador da Fipe, que tem apresentado uma variação mensal bastante bem comportada. No acumulado de 12 meses, está na faixa de 5,36%.

O IPCA, nosso índice do regime de metas de inflação, tem também apresentado um recuo recentemente no mensal, e, no acumulado de 12 meses, também estamos perto do que seria o limite superior de 6,5%. E, nesse gráfico que foi distribuído, estão as projeções do relatório de inflação do Banco Central divulgado em julho deste ano.

Então, eram esses os meus comentários iniciais, Exmo Sr. Presidente Luiz Henrique. 

Agora me coloco à inteira disposição de V. Exªs para o debate.

O SR. PRESIDENTE (Luiz Henrique. Bloco Maioria/PMDB - SC) – A Presidência agradece a S. Exª o Sr. Presidente do Banco Central, Dr. Alexandre Tombini, e registra, com grande satisfação, a presença neste plenário do Coordenador Nacional do Confaz e Secretário de Estado da Fazenda do Governo do Pará, José Barroso Tostes Neto; do Secretário da Fazenda do Estado de São Paulo, Prof. Andrea Calabi; do nosso ex-colega Luiz Osvaldo Pastore; e do empresário catarinense Alexandre Fernandes. Todos nos honram com sua presença.

Iniciando a fase de diálogo nesta Comissão, concedo a palavra, por ordem de inscrição, ao Senador capixaba Ricardo Ferraço, do PMDB.

O SR. RICARDO FERRAÇO (Bloco Maioria/PMDB - ES) – Estimado Presidente, Senador Luiz Henrique; Srªs e Srs. Senadores; Dr. Alexandre Tombini, Presidente do Banco Central do Brasil; Dr. Carlos Hamilton e Dr. Altamir Lopes, sejam evidentemente V. Sªs muito bem-vindos a esta Comissão.

A última vez que estiveram aqui, salvo melhor juízo, foi no mês de março. De lá para cá, decorridos cinco meses, muitas coisas aconteceram, e, naturalmente, também os números da economia se alteraram.

O Comitê de Política Econômica elevou a taxa Selic de 10,75% ao ano para o atual patamar de 11%. As expectativas de crescimento da economia brasileira se deterioraram de forma significativa de 1,7% – chegando à metade – para 0,86% para 2014, segundo o boletim Focus de ontem, que não é um dado de qualquer consultoria privada, não é um dado do mercado; é um dado capturado a partir de análises e exames que o próprio Banco Central faz. E, para 2015, há a perspectiva também e a redução de crescimento de 2% para 1,5%.

As expectativas de inflação sustentam-se rodando, teimosamente e de maneira resiliente, o teto da meta. Isso sem contar com os preços represados de combustíveis e energia.

A confiança se deteriorou de maneira significativa nesse período, numa intensidade, a meu juízo, inimaginável. Em quase todas as áreas (indústria, serviços, comércio e entre consumidores), observamos índices de confiança similares àqueles de 2008, 2009, no auge da crise internacional, que ficou conhecida como Crise do Subprime, que trouxe inevitáveis consequências não apenas para a economia brasileira como para a economia global. Ainda hoje, o mundo se arrasta com desafios extraordinários em função dessa crise.

Enquanto isso acontecia, vínhamos observando o Governo fazendo sistematicamente discursos otimistas, retilíneos, defendendo que as coisas vão bem e que estamos no caminho certo. Com tudo isso, há que se considerar que a conjuntura nos parece bastante adversa: a inflação beira os 7% e o crescimento está na faixa de 1%, ambiente de inflação alta e crescimento baixo e declinante, situação que nos afasta e nos diferencia da maioria dos países emergentes, inclusive dos países que compartilham com o Brasil, aqui, na região. Se traçarmos um comparativo imediato, a inflação na região, em torno de 3%…

(Soa a campainha.)

O SR. RICARDO FERRAÇO (Bloco Maioria/PMDB - ES) – … e a nossa quase 7%; o PIB médio na faixa dos 4%, 5%, e o nosso na faixa de 1%.

Com essas considerações, Sr. Presidente, a política econômica do atual Governo levou o Brasil a uma estagflação, descrita como uma situação de baixo crescimento conjugada com inflação elevada, o que me parece o pior dos mundos? Qual a responsabilidade da política monetária nesse resultado, a meu juízo, perverso, haja vista que muitos agentes creditam ao Banco Central uma crescente incapacidade de coordenar expectativas para o alcance da meta da inflação? Qual a causa, ou causas, da perda de confiança do mercado no Banco Central, uma instituição de tão elevada capacidade técnica? Seria a excessiva interferência do Governo na condução da política monetária ou a total descoordenação da política de gastos, subsídios e aumentos da dívida pública executada pelo Ministério da Fazenda? Os jornais de hoje, pelo menos o jornal O Globo traz, com letras garrafais, a notícia "Gastos públicos subiram de 14% em 1997 para 18,8% do PIB em 2013", ou seja, a carga tributária federal, somente a carga tributária federal, somente para sustentar os gastos perdulários do Governo Federal, subiu de 18,15% para 25,3%.

Observamos, Sr. Presidente, que, em 2012, estávamos com uma taxa básica de juros que chegou a 7,25% ao ano, uma das mais baixas da história do País, saudada por todos nós. Nesse mesmo período, até mesmo a Presidenta da República veio a público, em rede nacional, criticar os bancos privados pelos elevados spreads praticados e incitar os bancos oficiais a praticarem taxas mais baixas de juros para os tomadores de empréstimos, acirrando a competição com os bancos privados. O Governo chegou a prometer que deixaria como seu maior legado, ou um dos seus maiores legados, uma redução histórica nas taxas de juros do nosso País.  

Atualmente, Sr. Presidente, a taxa Selic definida pelo Comitê de Política Monetária encontra-se em 11% ao ano, maior, portanto, do que aquela observada quando do início do atual Governo.

O que deu errado, Sr. Presidente, com relação à política monetária? V. Exª concorda com a versão do Governo de que a culpa por esse fracasso é da crise internacional e da economia externa? Isso virou um mantra na economia brasileira. Ou reconhece que ocorreram erros na condução da política econômica do Brasil e, se houve, quais são, a juízo de V. Exª, esses erros?

Por que há tanta desconfiança na economia brasileira? Excesso de intervencionismo seria uma das causas? Excesso de intervenção política em decisões que precisam ser tomadas com base em fundamentos técnicos, em razão da conveniência e da conjuntura, sobretudo eleitoral? O que V. Exª mudaria na atual política econômica ou o que recomendaria fosse modificado para um próximo período de governo? O que nós repetiríamos ou no que nós deveríamos ousar para que esses elementos e esses fundamentos macroeconômicos pudessem possibilitar uma visão de mais médio e longo prazo no sentido de previsibilidade, que é o que nos parece faltar na economia brasileira?

Gostaríamos também de ouvir de V. Exª sobre a política de subsídios do atual Governo. De 2009 para cá, já foram aportados cerca de R$400 bilhões no BNDES para concessão de crédito subsidiado a diversos setores industriais de serviços e até para Estados e Municípios. A concessão de crédito subsidiado pelo governo virou uma panaceia, remédio para todos os males da economia e dos investimentos, que, na verdade, não vemos crescer no seu agregado. A economia brasileira há algum tempo não investe tão pouco.

O aumento da dívida pública para ampliação inédita da concessão dos subsídios financeiros e creditícios tem contribuído para retirar a eficácia da política monetária no combate à inflação? A atuação no Tesouro Nacional na expansão dos gastos públicos tem sobrecarregado o Banco Central no controle inflacionário? Por que, Sr. Ministro, o Banco Central amplia a colocação de operações compromissadas com títulos mobiliários da sua própria carteira? Poderia nos explicitar o custo dessas operações compromissadas de maneira comparativa às colocações primárias de títulos do Tesouro Nacional? Que função essas operações exercem na política que V. Exª lidera no Banco Central? Por que o custo implícito da dívida pública no Brasil tem crescido e encontra-se tão acima da taxa Selic?

São essas, Sr. Presidente, as considerações que eu gostaria de merecer a atenção do Presidente Tombini, evidentemente evidenciando aqui todo o meu respeito pela carreira de V. Exª, pela condição como chegou à Presidência do Banco Central. Mas há um conjunto de interrogações, um conjunto de contradições que gostaríamos que pudesse enfrentar aqui na Comissão de Assuntos Econômicos, pela pertinência e pela relevância da presença de V. Exª aqui na Comissão de Assuntos Econômicos.

Muito obrigado, Sr. Presidente. Muito obrigado aos senhores diretores do Banco Central.

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

Seguindo já uma tradição desta Comissão, proponho que S. Exª o Sr. Presidente do Banco Central responda às perguntas após as indagações de três dos Srs. Senadores.

Se o Plenário estiver de acordo, permaneçam como se encontram. (Pausa.)

Eu quero assinalar a presença nesta Comissão do Dr. Altamir Lopes, Diretor de Administração, e do Dr. Carlos Hamilton Vasconcelos Araújo, Diretor de Política Econômica do Banco Central. V. Sªs são bem-vindos a esta Comissão.

Concedo a palavra, pela ordem regimental, ao ilustre representante do Mato Grosso do Sul, Senador Jayme Campos, integrante do Partido Democratas.

O SR. JAYME CAMPOS (Bloco Parlamentar da Minoria/DEM - MT) – Mato Grosso. O Moka é do Mato Grosso do Sul, mas Estado uno é o meu Mato Grosso.

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

O SR. JAYME CAMPOS (Bloco Parlamentar da Minoria/DEM - MT) – Sr. Presidente, Senador Luiz Henrique, Sr. Presidente do Banco Central, Dr. Alexandre, demais diretores aqui, eu serei rápido.

Vou ser bastante econômico, tendo em vista que o nosso querido Senador Ricardo Ferraço já fez várias indagações que naturalmente eu gostaria de fazer.

Entretanto, meu caro Presidente, segundo o IBGE, a produção industrial caiu pelo quarto mês consecutivo, entre junho e maio. Comparado a junho do ano passado, a produção recuou 6,9% e é a maior queda no que se refere a bens de capital, o que indica a redução dos investimentos. Enquanto isso, o superávit primário do primeiro semestre caiu 43,6% em relação ao mesmo período do ano passado, foi o pior da história. Foi também a primeira vez na história que se registrou déficit primário no mês de junho. Em seis meses, o Governo cumpriu apenas 29,7% da meta atual anual do superávit. Ante a gravidade – é uma indagação mais direta – desses dados e indicadores, que planos o Banco Central pretende pôr em prática para recuperar a credibilidade no mercado?

Outra pergunta, para ser bem objetivo, a produção automobilística tem sido um pilar importante no desenvolvimento da nossa economia. A venda de automóveis no País caiu 8,6% no acumulado deste ano até julho em comparação ao mesmo período de 2013. No mês de julho, ocorreu o pior resultado desde 2009. A Anfavea prevê a queda de 10% da produção no ano. É por aí que ela está estimando: uma queda de 10% ao ano. As montadoras estão dando férias coletivas e suspendendo os contratos de trabalho para adiar as demissões.

O que eu gostaria de indagar a V. Exª? Na opinião do senhor, Dr. Alexandre Tombini, quais as relações entre esse fenômeno e a possível adoção de medidas de política monetária capazes de minimizar todos esses feitos?

Sou bem prático e objetivo. Espero que V. Exª me responda com bastante objetividade.

Muito obrigado, Sr. Presidente.

O SR. PRESIDENTE (Luiz Henrique. Bloco Maioria/PMDB - SC) – Eu agradeço ao ilustre Senador mato-grossense, Senador Jayme Campos.

Concedo a palavra ao representante do Estado de Rondônia, Senador pelo PP, Odacir Soares.

O SR. ODACIR SOARES (Bloco Maioria/PP - RO) – Sr. Presidente do Banco Central, senhores diretores, queria fazer uma indagação rápida a V. Exª a partir da percepção, por parte da população brasileira, do quadro econômico nacional em processo de deterioração.

É claro que essa percepção da política econômica, de certa maneira, foge da competência de V. Exª na resposta que possa vir a dar à indagação que eu estou fazendo, porque o Banco Central trata praticamente de política monetária. Mas, dentro desse universo da formulação de política econômica por parte do Governo que está na percepção da população brasileira em processo de agravamento e processo de crise – crise renitente, crise que não consegue ser ultrapassada –, eu perguntaria a V. Exª: dentro da ótica do Banco Central, da ótica de V. Exª, como Presidente do Banco Central, dentro desse quadro perverso, o que poderia ser feito a curto prazo – porque nós temos um governo cujo mandato termina em 31 de dezembro – de modo a se projetar para o médio e longo prazo no próximo mandato presidencial? O que poderia ser feito com certa rapidez para que esse quadro econômico, a partir de providências do Banco Central, pudesse ter pelo menos paralisado o seu processo de agravamento?

O SR. PRESIDENTE (Luiz Henrique. Bloco Maioria/PMDB - SC) – Eu agradeço a S. Exª o Senador Odacir Soares.

Retorno a palavra ao Presidente do Banco Central, Dr. Alexandre Tombini.

O SR. ALEXANDRE TOMBINI – Muito obrigado, Sr. Presidente. Obrigado, Exmos Senadores, os três Senadores que já formularam seus questionamentos.

O Senador Ferraço fez uma série de indagações que talvez pudessem ser resumidas na minha intervenção.

Primeiramente, escreveu um quadro de deterioração nas perspectivas de crescimento. Eu mencionava na minha apresentação inicial que a revisão do crescimento tem sido mais uma norma do que a exceção hoje nas principais economias do G20. Se nós virmos, desde o início do ano, que foi o horizonte temporal a que V. Exª se referia, houve uma dramática revisão de várias perspectivas de crescimento em economias avançadas e emergentes. Algum fator comum deve haver, não digo para explicar toda a magnitude, mas a direção das revisões que nós vimos recentemente.

Se V. Exª se recorda, também mencionei há pouco no meu discurso, temos áreas importantes que têm impacto sobre a economia brasileira, como por exemplo a zona do euro.

A zona do euro vem de uma contração no ano passado, está esboçando aí um pequeno crescimento para este ano, mas recentemente foram adotadas uma série de políticas, digamos assim, não políticas para digamos evitar uma crise, porque como eu mencionei aqui nós não estamos como estávamos em 2011, numa deterioração daquela área econômica, acho que estamos num claro processo de melhora, mas esse processo é sujeito, digamos, a variações ao longo do tempo.

Nós vemos a Europa, então, recorrendo a medidas não convencionais que ainda não havia recorrido, mesmo durante os piores dias de 2011.

Nós temos a economia japonesa, que tem um programa de estímulos de grande monta, que tem dado resultados, é bem verdade, mas que também está num período ainda de expansão das suas políticas para fazer frente aos desafios econômicos. Então, nós vimos revisão forte de crescimento, inclusive nas economias da região.

Nós temos economias emergentes, como a do México que fez várias reformas, que tem apresentado… No ano passado, cresceu 1,5% enquanto o Brasil crescia 2,5%. Um exemplo de país que adotou várias reformas que estão no ideário, digamos, de abertura da economia, de redução do peso do Estado. Várias dessas reformas têm sido adotadas e nem por isso os resultados no curto prazo apareceram. Não que não venham. Certamente o crescimento daquela economia é bom para o Brasil, mas a revisão tem sido generalizada, não é um fato isolado, não é algo que diz respeito apenas ao Brasil.

Bem, então, dito isso, V. Exª mencionava a questão da estagflação. Eu mostrei ainda há pouco que nós estamos caminhando para um fenômeno no Brasil em que nós temos aí três, possivelmente quatro meses seguidos, de deflação nos índices gerais de preço.

Isso diz alguma coisa em relação a inflação de preços ao consumidor. Não é por outra razão que o Banco Central, digamos, neste momento, há quatro meses, não subiu a taxa de juros. Quer dizer, tem havido progressos, sim, na parte da inflação. Nós estamos longe do que seria, pelo menos na parte da inflação, do seu conceito levantado de estagflação, nós estamos longe dessa realidade, e vamos avançar nesse tema.

V. Exª mencionava que há represamento de preços. Como a sua assessoria deve ter visto nas nossas projeções, nós tínhamos um aumento de preços administrados em 2013 da ordem de 1,5%. Este ano, a nossa projeção inclui um aumento de 5%, com 14% para energia. Isso está explicitado nas nossas projeções. E para o ano de 2015, nós temos um aumento da inflação de preços administrados da ordem de 6%. Então esse, digamos assim, distensionamento, essa mudança de preços relativa, inclusive aludida em meu discurso, está acontecendo neste momento na economia brasileira.

Bem, certamente nós não podemos falar de crise aqui. Foi mencionada a palavra crise. A crise financeira global, que aconteceu o seu ápice em 2008, teve reverberações para a economia global e ainda tem efeitos. Mas certamente nós estamos num quadro agora de transição também na economia brasileira.

Depois de cinco, seis anos de crise, depois de várias medidas, nos países avançados, para introduzir liquidez nos mercados, com a participação preponderante dos bancos centrais, estamos iniciando um processo de normalização das condições, como eu mencionava, primeiramente, pelos Estados Unidos.

Mas eu pergunto: que crise é essa em que estamos no menor nível de desemprego na economia brasileira de todos os tempos? Que crise é essa em que a inflação está sob controle?

A inflação média, desde o início do Plano Real, mensal, é da ordem de 0,52%, 0,53% ao mês. A inflação mensal média, nesses últimos 42 meses, foi de 0,51%. Então, estamos em linha.

V. Exª, eu creio, chama pela ambição nessa área – acho que é importante. Nós também a temos. Acho que a inflação tem que ser mais baixa –, mas não há descontrole nenhum.

Nós temos 380 bilhões em reservas internacionais. Uma hora somos acusados de termos uma economia frágil; depois, em um segundo momento, de estarmos exagerando na força que colocamos nos mercados. Então, creio que há uma contradição em termos, porque o Brasil continua bastante resistente, resiliente a essa mudança de humores, à essa mudança de política que está ocorrendo no cenário internacional.

Ou seja, vimos um teste ao longo de 2013 que acho que foi real, quando houve o início da consideração a respeito da retirada ou da diminuição dos estímulos quantitativos que estavam sendo injetados na economia americana, e os mercados se anteciparam e reagiram de uma forma violenta. Isso que eu falava no meu discurso sobre essa baixa volatilidade no momento, não é motivo para complacência, porque a volatilidade cai gradualmente e, quando ela sobe, ela dá um pulo, ainda que seja temporário, e, depois, volta a um padrão mais normal. Mas, enfim, nós passamos bem pelo ano de 2013 com relação a esse desafio.

Entramos 2014 com alguma volatilidade nos mercados, no início do ano. Agora, o Brasil, o Banco Central tem um programa que tem, digamos, ajudado naquilo que V. Exª mencionava quanto à previsibilidade, para não haver essa variável, digamos assim, turvando o horizonte de agentes econômicos, empresários, enfim, investidores, que compõem a variável externa.

Olhando para a frente, temos algumas questões relativas à atuação do Banco Central, as compromissadas. Compromissadas é como outra operação de esterilização de liquidez na economia, de forma a manter a taxa de juros onde o Comitê de Política Monetária define tecnicamente, e essa taxa tem que prevalecer no mercado. Para isso, o Banco Central se vale de operações compromissadas, tanto no overnight quanto em prazos mais longos, em linha com as taxas de mercado nesse período.  

V. Exª também mencionava que o custo da dívida não cai tanto quanto caía, por exemplo, a taxa básica. Isso eu já falei várias vezes aqui, em outras oportunidades, nos nossos debates. O Governo se financia em toda a estrutura temporal; ele não se financia no overnight. A taxa Selic é uma taxa de um dia de overnight.
Naturalmente, se há uma expectativa de que a economia vá crescer muito, provavelmente as taxas mais longas sobem. Se há uma expectativa de que a inflação vá subir muito, provavelmente as taxas mais longas sobem. E como o prazo médio da dívida não é de um dia – é de vários dias, é de três anos –, então, você tem essa desconexão.

Bem, com relação a perspectivas, creio – como falei agora há pouco – que estamos em pleno emprego no Brasil, por razões estruturais, políticas públicas. Aquele crescimento que se deu com base na incorporação tem que ser visto de uma perspectiva estratégica de longo prazo. Ou seja, se estamos em pleno emprego, temos que investir em quê? Em qualificação da força de trabalho.

Creio que para isso há programas; no nível da qualificação técnica, há grandes programas; e programas e também políticas de qualificação no nível superior. Há vários programas no Brasil. Parte dessa menor participação do jovem na força de trabalho diz respeito ao fato de que estão estudando por mais anos e, no futuro, haverá uma oferta de trabalho mais qualificada. Então, isso está sendo feito e tem que ser intensificado daqui para frente.

Outra questão diz respeito à produtividade global da economia. Essa produtividade do trabalho, a produtividade global da economia, de todos os setores, creio que pode ser fortemente impactada. Vou dizer uma coisa óbvia aqui, mas é isto, não tem mágica: é investir em infraestrutura e logística. Os Senadores bem sabem, conhecem essa história.E investimento em infraestrutura num país como o Brasil é aquilo que os ingleses chamam de low-hanging fruits, ou seja, frutas próximas, à mão, fáceis de apanhar.

Então, tem que se investir em infraestrutura, que é um investimento de algumas centenas de bilhões de reais por ano. Se pensarmos numa economia que investe 18, quiçá 20 no futuro – já há gente falando em 24 –, então o grosso desse investimento, o investimento em infraestrutura, tem um impacto generalizado na economia, aumenta a produtividade da economia como um todo, mas, certamente, o que move o investimento num país é o investimento privado em máquinas e equipamentos, que é o grosso. Estamos falando de algumas centenas, na infraestrutura, com impacto em todos os setores; o investimento em máquinas e equipamentos seria de R$700 milhões, R$800 milhões/ano. Então, para isso, obviamente, eu falei aqui de espíritos animais nas economias avançadas, e também tem que se criar essa perspectiva para o investimento reagir de maneira mais forte à frente.

Temos algumas incertezas. V. Exª e os colegas falaram em redução da confiança. Isso está nos dados, isso é dado de consulta, nós vemos isso.

Temos alguma recuperação na confiança dos consumidores. Vimos dois meses de recuperação, 3%, inclusive, no último dado da Fundação Getúlio Vargas e da CNI. Tem algo a ver com a redução da inflação. Mostramos ali os três, quatro meses de Índices Gerais de Preços, os índices do consumidor reduzindo, preço de alimentos também moderando, e a confiança do consumidor começa a ampliar. Vimos isso, esperamos que esse processo se consolide à frente.

Então, tem que se fortalecer a questão da confiança, mas creio que, olhando para frente, é isto: investir em qualificação da mão de obra, incrementar os investimentos em infraestrutura e fortalecer o clima, o ambiente de negócios, a confiança empresarial. Não acho que devemos inventar nada além daquilo que está aí, mas, possivelmente intensificando à frente.

O Senador Jayme Campos também mencionava algo na mesma linha. Creio que a mensagem era mais direcionada ao que o Banco Central pretende fazer para… V. Exª mencionava a produção de automóveis. Nós estamos vendo os dados. De fato, houve queda grande nas vendas. No meu discurso inicial, eu falava de fatores localizados, afetando a produção industrial.

Pelo lado da produção, há a questão dos dias úteis. Certamente, no segundo semestre, você vai ter uma… Já estamos no segundo semestre, mas, ao longo do segundo semestre, você vai ter uma realidade distinta do que no primeiro semestre.

Falávamos aqui na questão argentina, en passant. Certamente, a Argentina afetou esse segmento. V. Exª bem sabe que o segmento produz aí em torno de 4 milhões de veículos/ano. Nossa exportações para a Argentina eram em torno de 400 mil, ou seja, uma parte relevante, 10%. E houve uma queda nas exportações para a Argentina, neste ano, até o momento, em relação ao ano passado, de mais de 30%. Se olharmos a Argentina, o país representa pouco mais de 8% das exportações totais brasileiras. É o terceiro maior parceiro depois de China e Estados Unidos, sem contar União Europeia, mas falando de países individuais.

Então, esses 8% tiveram algum impacto, sim, na produção industrial. Eventos localizados têm a ver com isso também. Dessa exportação para a Argentina, Senador, 90% são exportações de manufaturados. É um mercado bastante importante, que tem enfrentado uma desaceleração econômica mais recentemente.

Então, há esse fator localizado, que nós acompanhamos, naturalmente, como falei aqui, mas depende mais deles. Neste momento, certamente, seria importante para a produção e a exportação de automóveis, mas também para a produção industrial como um todo. Nós temos um comércio intraindústria, digamos assim, muito forte entre São Paulo e Buenos Aires, que conhecemos bem e está sendo, no momento, afetado.

Acho que o Banco Central tem que – é o que mencionava o Senador Ferraço – entregar previsibilidade e tranquilidade nas áreas da estabilidade monetária e da estabilidade financeira. Acho que trabalhamos bastante nos últimos três anos para deixar o Sistema Financeiro mais forte. Os problemas que havia foram endereçados. Então, isso também é um fator de resiliência da economia brasileira. Nós temos um setor privado que está bem provisionado, bem capitalizado, inclusive rentável. Isso também é mais uma força para a economia, que não pode ser esquecida.

O Banco Central vai continuar buscando suas duas missões de entregar a estabilidade monetária e a estabilidade financeira para o País no momento em que tem seus desafios, em particular, a economia mundial em transição. Creio que temos navegado de forma segura nesse processo, usando nossos instrumentos para ter tranquilidade e pensar nas questões de mais longo prazo para o País.

Eu creio que o que o Senador Odacir levantou também está mais ou menos em linha com o que foi dito. Ou seja, nós, no curto prazo, vamos continuar olhando no nosso foco inflação/estabilidade financeira e lidando com essa transição que existe no mundo de forma segura, usando os nossos instrumentos com parcimônia, mas com efetividade.

Então, era isso que eu teria a dizer nesta primeira rodada de debates.

O SR. PRESIDENTE (Luiz Henrique. Bloco Maioria/PMDB - SC) – A Presidência agradece a S. Exª, o Sr. Presidente do Banco Central, e inicia uma nova rodada de indagações, concedendo a palavra ao representante do Estado de Goiás, pelo PSDB, o Senador Cyro Miranda.

O SR. CYRO MIRANDA (Bloco Parlamentar da Minoria/PSDB - GO) – Obrigado, Presidente, pela deferência, como bloco de três, porque presido a CE. Presidente desta Comissão, Luiz Henrique, Presidente Alexandre Tombini, Sr. Diretor Carlos Hamilton e o nosso Diretor Altamir Lopes, goiano, de Formosa.

Eu vou ser bem econômico, Presidente, e fazer uma única pergunta, porque acredito que o Senador Ferraço e os outros já cobriram bastante o tema em que temos essa dúvida, e o Presidente ainda vai continuar nesse tema.

Eu tenho apenas uma pergunta, que se reporta à operação realizada pelo banco privado nacional que resultou na colocação de 4 bilhões em créditos da União em uma conta paralela, descoberta pelo Banco Central em maio. Está sendo investigada pela autoridade monetária. O BC instaurou um procedimento de análise, coordenado pela área de supervisão, para averiguar as razões da mudança contábil detectada poucos dias antes de o caso ser revelado por O Estado de S. Paulo. O registro desse ativo de 4 bilhões a favor do Tesouro Nacional, que estava fora do radar do sistema automático do BC, reduziu de 15 para 11 bilhões o rombo nas contas do Governo Federal em maio. Todas as informações foram confirmadas pelo próprio BC ao Estadão.

Pergunto a V. Exª: os supervisores apuram se houve violação com dolo, isto é, com sentido de desvio irregular, ou se houve apenas um erro de apuração? Caso seja passivo de punição, o BC pode aplicar uma multa ao banco privado, que pode ser contestada administrativamente. Eu pergunto se o Banco Central, se V. Exª, que, aqui, em maio, ficou de trazer um resultado dessa investigação, já pode nos adiantar alguma coisa.

Muito obrigado. Era essa a única pergunta.

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

Antes de conceder a palavra ao Senador Blairo Maggi, quero anunciar, com grande satisfação, a presença do Prof. Simão Cirineu, servidor aposentado do Banco Central, que exerceu, com grande brilho, o cargo de Secretário de Fazenda do Estado de Goiás e que nos honra também com sua presença.

Concedo a palavra a S. Exª o representante do PR, Senador pelo Mato Grosso, Blairo Maggi.

O SR. BLAIRO MAGGI (Bloco União e Força/PR - MT) – Bom dia, Sr. Presidente.

Apresento-me para o trabalho novamente, já que estou voltando de uma licença de 121 dias. Então, de hoje para frente, estou à disposição.

(Intervenção fora do microfone.)

O SR. BLAIRO MAGGI (Bloco União e Força/PR - MT) – Tenho certeza de que não, meu suplente foi muito bom aqui.

Bem, Presidente, neste ano, não vou fazer parte das eleições, não vou disputar as eleições e já defini, lá em Mato Grosso, que também não estarei em palanques ajudando companheiros ou atrapalhando adversários. Então, esse período é para mim tranquilo aqui, na Casa. Estarei presente a todas as sessões, não só nas comissões como no plenário também, conduzindo a minha Comissão, da qual sou Presidente.

Fiz uma reunião, hoje pela manhã, na CMA. Lamentavelmente, o senhor já estava aqui, na sua Comissão. Mas amanhã teremos lá uma reunião extraordinária – gostaria de convidar a todos –, para que possamos ouvir a Presidente da Funai sobre os mais diversos temas, sobre a demarcação de terras e também sobre a questão da localização ou do contato com índios isolados no Estado do Acre, que é um tema importante para discutirmos.

Mas quero cumprimentar o Ministro Tombini, por mais uma vez encontrá-lo aqui, nesta Comissão, como é de praxe; também o Carlos Hamilton, o Altamir Lopes, que estão aqui conosco. Quero desejar boas-vindas a todos aqui.

Ministro Tombini, o senhor usou uma frase ou uma palavra no meio da sua explanação, que me faz refletir também. O senhor se colocou, dizendo assim: "Que crise é essa? Que crise é essa que a gente vive no Brasil, neste momento?"

Nesse período em que fiquei de licença de 121 dias, andei em vários Estados brasileiros onde minha empresa tem algum tipo de negócio, e em todas as áreas que visitei – construção civil, portuária, estaleiros em Manaus, obras em Porto Velho, no Maranhão, no Estado do Paraná, estive em Santa Catarina –, todos os lugares em que passamos, vimos, como fala a garotada, que "estão bombando". Todo lugar está cheio, as obras estão acontecendo, não só as obras públicas, mas as privadas.

Então, não consigo entender muito bem todo esse mau humor do mercado para com a política econômica do Governo. Claro, temos de entender que estamos num período eleitoral e que a oposição vai tentar bombardear o Governo. E a situação tem o papel de defender o Governo.

Quero aqui defender o Governo, porque, como falei, por onde ando, vejo as coisas funcionando. Vejo as coisas funcionando.

Há dados importantes, que não são divulgados aqui, e até sugeriria ao Presidente que desse uma olhada… Quando fui Governador do Estado do Mato Grosso, sempre gostava de olhar um índice que me dizia tudo que eu queria saber no Estado. Eu o andei olhando também pelos Estados, e está assim também, pelos Estados brasileiros. Qual é o consumo de energia elétrica nos Estados? Tem caído ou aumentado? Praticamente em todos ele tem aumentado.

Ora, se aumenta o consumo de energia, está aumentando a economia, alguma coisa está acontecendo. Não conheço ninguém que liga um motor, para deixá-lo ligado ou só para gastar energia e pagar a conta. Isso é insanidade. Então, se olharmos individualmente esse índice, vamos perceber que de fato a economia brasileira vem crescendo, vem acontecendo, mas não conseguimos ver isso nos números. Eu não sei se é a forma como esses dados são captados ou se a nossa economia está muito subterrânea. Pode ser também. Pode ser que haja muita gente trabalhando no caixa dois, informalmente, o que a economia visível não consegue perceber. Alguma coisa meio errada há nesse assunto.

Então, seria mais esta colocação, seria dizer: não acho que tudo está perdido, não acho que tudo está errado. Há coisas erradas? Há coisas erradas, que precisam ser corrigidas. E os debates que fizemos aqui são exatamente para isto: para poder demonstrar, instigar a dizer "Não estou contente com isso, não estou contente com aquilo". Cada um que vem aqui depois faz uma reflexão e pode alterar o rumo das coisas.

Então, faço essa colocação, mais nesse sentido.

E queria deixar, agora, uma preocupação para o Presidente do Banco Central, que não é bem da sua área, mas no fim vai refletir… É o seguinte: eu vi aqui na sua explanação a questão dos preços das commodities, e, nos últimos anos, estão sempre dizendo que as commodities vão cair. E, na realidade, elas não caíram nos últimos anos. Mas, especificamente neste ano, a conjuntura internacional dos preços de commodities, principalmente preços agrícolas, demonstra uma queda muito forte, uma queda que vai além de 20% do que nós tínhamos até quatro ou cinco meses atrás. Quer dizer, isso, Presidente Tombini, vai impactar nas contas públicas do Brasil. E há mais um problema, um agravante neste sentido, que é não só a diminuição dos recursos que vão entrar no caixa do Tesouro, os dólares que vão entrar, como uma possível postergação da entrada desses recursos, como aconteceu na Argentina.

O argentino, por exemplo, não vendeu a safra de soja e de milho dele; está lá estocada. Eles usam aqueles sacos, bags, aqueles armazéns a céu aberto, e o agricultor gosta de ver o seu produto na casa dele. Então, a Argentina não conseguiu levar dólares suficientes para dentro do País, porque a safra deles está lá.

No Brasil, poderá acontecer alguma coisa, mas poderá se o Governo não usar dos instrumentos que tem – e temos vários instrumentos de apoio ao transporte, de movimentação de mercadorias, que estão sendo acionados. O Governo, com toda certeza, vai olhar isso. Caso contrário, a mercadoria que está no interior do Brasil não será exportada neste momento, porque os preços são muito ruins. Não exportando, o trem estará vazio, como caiu muito a movimentação; os caminhões, também. Os preços dos fretes caíram mais de 30%, o que é bom, para a economia do agricultor, mas é ruim para quem é dono do caminhão, para quem é concessionário da malha ferroviária, porque as contas deles continuam. Então, há uma certa desorganização nesse setor, que me preocupa.

E quero dizer o seguinte: todas as outras vezes que disseram que as commodities iriam cair, eu fui contrário a essa opinião e falei: "Nós temos todos os indicadores necessários, e o que se demonstra é que o consumo aumenta anualmente e a produtividade não aumenta na mesma proporcionalidade". Bom, mas neste ano, infelizmente, estou com a opinião diferente. Estou com a opinião do mercado. Vamos passar um ou dois anos – não sei se um, dois ou três – por situações muito difíceis nesse setor, e, principalmente o setor primário brasileiro, que sustentou a balança, que sustentou boa parte da política econômica brasileira, veio do agronegócio. E nós teremos, então, um período mais fraco, um período de menos contribuição de recursos dentro do Tesouro Nacional, com dólares vivos.

Então, seria só mais, não digo um alerta, mas um comentário de que o Banco Central, a política do Governo tem mais um sinal, pelo menos amarelo, na parede hoje para olhar, para se posicionar, porque isso aqui, com toda certeza, fará falta ou, pelo menos, senão falta, dificultará a política econômica, porque teremos, com toda certeza, menos dólares.

Bom, vai acontecer? Está acontecendo. Pode reverter? Pode. Só mexendo com o clima. Daqui a pouco, dá um problema nos Estados Unidos ou não sei onde, e as coisas voltam ao normal, porque, neste ano, todos os astros se alinharam para que Argentina tivesse uma boa safra; o Paraguai, uma boa safra; a, Bolívia, o Brasil, a América do Sul, uma excelente safra; os Estados Unidos, a 30 dias da colheita, prometendo uma supersafra de soja, de milho e de algodão. Os países europeus, também. Quer dizer, o alinhamento dos astros é de preços baixos.

Então, fica só essa preocupação colocada, não só para o Banco Central, mas para os agricultores, para o agrobrasileiro, que está indo para um período de mais dificuldade.

Parabéns, Presidente, e muito obrigado.

O SR. RICARDO FERRAÇO (Bloco Maioria/PMDB - ES) – É possível um aparte ao Senador Blairo Maggi?

O SR. PRESIDENTE (Luiz Henrique. Bloco Maioria/PMDB - SC) – O aparte é concedido se o interveniente o permitir. Acredito que o fará.

O SR. BLAIRO MAGGI (Bloco União e Força/PR - MT) – Estou bonzinho. Estou chegando hoje. (Risos.) Com todo prazer, Senador.

O SR. RICARDO FERRAÇO (Bloco Maioria/PMDB - ES) – Valendo-me da experiência do Senador Blairo Maggi e também do Presidente do Banco Central, e não apenas da experiência como homem público, como ex-governador, de um dos mais importantes Estados deste País, o Estado do Mato Grosso, mas também a experiência dele como grande empreendedor, Senador Blairo Maggi, há uma profunda contradição que eu não consigo compreender, que está relacionada ao baixo nível de desemprego em nosso País.

Se comparado com o mundo, nós estamos vivendo, de fato, uma situação de pleno emprego. Ao mesmo tempo em que nós vivemos uma circunstância e uma conjuntura de pleno emprego, as despesas públicas com o Seguro-Desemprego salário desemprego estão explodindo.  

Qual a explicação para esse nível de contradição na visão de V. Exª, não apenas como Senador, como ex-Governador, como empreendedor, mas também em relação a dos nossos diretores do Banco Central em relação à essa contradição, se é que há?

O SR. PRESIDENTE (Luiz Henrique. Bloco Maioria/PMDB - SC) – V. Exª quer responder…

O SR. BLAIRO MAGGI (Bloco União e Força/PR - MT) – Estou sendo sabatinado agora? (Risos.)

O SR. RICARDO FERRAÇO (Bloco Maioria/PMDB - ES) – Não, não. Estou me valendo da experiência de V. Exª como grande empreendedor. Porque isso é, de fato, uma incógnita que nós não conseguimos entender. É uma constatação.

O SR. BLAIRO MAGGI (Bloco União e Força/PR - MT) – Presidente Tombini, permita-me, rapidamente.

Sim, da mesma forma como eu coloquei ao Presidente, os números mostram uma coisa e visualmente você vê outra. O Senador tem razão. Quer dizer, há pleno emprego e você vê os números subindo. Isso tem que ser explicado. Eu não sei, acho que o Ministério do Trabalho e Emprego, a área social deve saber o que está acontecendo: se de repente está entrando mais gente que não estava na lista e foi facilitada a entrada. Eu acho que o Governo, em minha opinião, precisa fechar essa torneira. Ele não pode deixá-la aberta, tem que haver mais critérios. Estados Unidos e outros países também têm mecanismos de proteção aos desempregados, mas têm mais critérios para as pessoas poderem entrar. Eu conheço, na minha atividade, muita gente que chega para pedir emprego e diz que não quer ser registrado porque está recebendo o Seguro-Desemprego. Ora, eu não posso contratar. Mas tem gente que contrata e o indivíduo faz dupla jornada: uma recebendo para não trabalhar e, outra, recebendo para trabalhar.

Então, precisa – e acho que esse é um papel do Senado também – abrir os olhos o Governo para que ele possa ver isso com mais calma, com mais tranquilidade, porque algo errado, de fato, está acontecendo nesse setor.

O SR. PRESIDENTE (Luiz Henrique. Bloco Maioria/PMDB - SC) – Agradeço a V. Exª Senador Blairo Maggi.

Concedo a palavra à ilustre representante do Rio Grande do Sul, Senadora pelo PP, Ana Amélia.

A SRª ANA AMÉLIA (Bloco Maioria/PP - RS) – Caro Presidente Luiz Henrique, caro Presidente Alexandre Tombini, diretores do Banco Central, Dr. Altamiro Borges, Dr. Carlos Hamilton, caros colegas Senadores, o Senador Blairo me deu uma injeção de otimismo e, ao final, me baixou o astral. Preferiria ficar com a primeira parte do que ele falou, mas é a realidade.

Ontem, o jornal Valor Econômico transcreveu uma declaração do Diretor de Assuntos Internacionais do Banco Central, Dr. Luiz Awazu, dizendo que

os juros subiram acima “de qualquer medida razoável de neutralidade” e permanecerão nesse patamar pelo tempo “adequado”, no primeiro pronunciamento do BC em defesa de sua estratégia de combate à inflação desde que ela foi questionada pelo mercado financeiro pela adoção de um conjunto de medidas de estímulo ao crédito. 

O alívio nas exigências de compulsórios e nos requerimentos de capital dos bancos feito pelo Banco Central pretende suavizar os danos que o excesso de pessimismo está causando sobre a oferta de crédito para investimentos e para alguns segmentos do mercado, como as pequenas e médias empresas.

Então, o próprio Banco está admitindo esse pessimismo.

De que decorre esse pessimismo, Presidente Alexandre Tombini?

O Fundo Monetário Internacional também fez algumas observações sobre o setor público, não sobre a economia, mas sobre as contas públicas do País. E, ontem, a Comissão Econômica para América do Sul e Caribe (Cepal) mostrou que, por uma redução ou um dinamismo menor na demanda interna/externa da região da América Latina e Caribe, a projeção de crescimento do PIB brasileiro cai de 2,3% para 1,4%. E há um espaço limitado para a implementação de políticas que impulsionem a retomada do crescimento econômico.

Ora, se o Fundo Monetário, do qual o Brasil é sócio, é um organismo Cepal que tem respeitabilidade, esse pessimismo decorre, na sua visão, desse cenário? V. Exª mencionou aqui a Argentina. Agora mesmo, o Japão, a União Europeia estão entrando contra o Brasil na Organização Mundial do Comércio contra o Inovar-Auto por excesso de protecionismo. Não só nas áreas de commodities, como sinalizou negativamente o Senador Blairo Maggi, teremos dificuldades de aumento de receita, no caso das exportações, mas também na área da indústria de transformação da exportação de manufaturados, pela situação desse parceiro importante que é a Argentina. Então, eu queria que V. Exª me explicasse essa questão do pessimismo. 

O Governo tem reagido fortemente contrariamente a isso, autoridades do Governo têm dito que não há razão para isso, contestam o Fundo Monetário, contestam manifestações de instituições do mercado, mas, afinal, a realidade e o pessimismo que existe decorrem da questão política ou decorrem de um cenário que a gente não está conseguindo enxergar? Porque a economia e o mercado financeiro, parece-me, desde que eu era jornalista, é um mercado extremamente sensível que nem sempre se justifica: há um grau de especulação, há um grau, enfim, de fatores que são imponderáveis.

Então, eu queria que V. Exª me explicasse, a partir desse reconhecimento próprio do Diretor do Banco Central, quando diz que os juros subirão acima, por tempo, pelo tempo adequado, que tempo é esse, na projeção que V. Exª faz em relação a isso, porque afeta, sobretudo, a questão…

 (Soa a campainha.)

A SRª ANA AMÉLIA (Bloco Maioria/PP - RS) – … das pequenas e médias empresas, e a Região Sul está bastante impactada sobre isso.

E também, eu queria tratar com V. Exª duas questões.

Nós estamos aqui, no Senado, lidando muito com uma questão – está aí o Senador Luiz Henrique, que é o Relator – da renegociação, da mudança o indexador da dívida dos Estados com a União. Qual é o impacto que essa decisão prevista – prevista – para novembro poderá dar sobre uma avaliação de risco de agências internacionais? Isso tem alguma coisa a ver? Isso impacta realmente ou é uma, digamos, justificativa que está sendo dada pela Fazenda para não decidirmos? Estamos desde fevereiro nessa pendência.

E, ainda, claro – falo aqui pelos aprovados no último concurso do BC –, se há alguma previsão de aproveitamento de nomeação para o quadro funcional do Banco Central dos 785. Sei que o Banco Central já chamou vários. Já tratei desse assunto aqui, mas, hoje, volto à V. Exª para saber sobre esses que estão aguardando uma oportunidade de um bom emprego, que é o Banco Central.

O SR. PRESIDENTE (Luiz Henrique. Bloco Maioria/PMDB - SC) – Eu agradeço à ilustre Senadora Ana Amélia, última Parlamentar presente a indagar o Sr. Presidente do Banco Central.

Concedo a palavra à S. Exª, para suas considerações a respeito das indagações feitas e as suas expressões finais.

O SR. ALEXANDRE TOMBINI – Muito obrigado, Sr. Presidente. Senador Casildo, é um prazer tê-lo aqui na Mesa ou estar na sua Mesa, digamos assim.

Bom, a questão colocada pelo Senador Cyro Miranda, questão referente à apuração de resultados fiscais, foi inclusive tratada por outro Senador, o Senador Aloysio Nunes, que, em contato com o Banco Central, também mostrou alguma preocupação em relação ao esclarecimento desse tema. Então, aproveito a oportunidade, Sr. Presidente, para também atender a esse pedido do Senador.

O Banco Central, em 15 de julho, soltou uma nota de esclarecimento a respeito do tema, e certamente o Dr. Calabi e o Dr. Simão Cirineu conhecem bem essa contabilidade pública. Nós temos dois critérios: o critério acima da linha, que é critério das entradas de despesas e receitas primárias, um critério apurado pelo Ministério da Fazenda, Tesouro Nacional; e temos um critério que olha pela ótica do financiamento, ou seja, do financiamento do setor público não financeiro, olhando ativos e passivos do setor público não financeiro no balanço do sistema financeiro.

Então, isso é clássico. Não são todos os bancos centrais que têm estatísticas fiscais, mas nós, o Banco Central do Brasil, por tradição, fazemos. O Dr. Altamir trabalha no tema há mais de 30 anos. Certamente, é um tema importante para a economia brasileira ter também o Banco Central fazendo essa conta abaixo da linha no País.

Então, o nosso processo é um processo consagrado e segue as melhores práticas internacionais. Nós temos uma governança robusta em relação ao nosso procedimento. Esse procedimento inicia-se com a captura de dados eletrônicos do balanço, de novo, das instituições financeiras no seu relacionamento com o setor público não financeiro. Esse relacionamento, então, é capturado nessas estatísticas. Esse processo passa por uma validação e um check de consistência. Então, não há qualquer discrepância.  

O número do abaixo da linha referente a maio foi, digamos, com pequenas diferenças históricas tradicionais entre o acima e o abaixo da linha, divulgado em junho pelo Banco Central. Aquele é o número. Não existe um número parcial, um número preliminar; existe um procedimento seguindo normas internacionais consagradas. Então, é uma prática corriqueira importante, com um governança bastante robusta e seguindo as melhores práticas internacionais de cálculo de estatísticas fiscais. Então, basicamente é isso.

Já esclarecemos questões adicionais relativas a casos específicos. Certamente o Congresso Nacional, o Senado Federal tem o poder requisitório para acessar qualquer evento mais concreto que eu não possa aqui me aprofundar.

Em relação às questões também suscitadas pelo Senador Blairo Maggi, certamente ele confirmou a ideia da pressão no mercado de trabalho. Estamos no recorde de baixa de desemprego. Houve a questão levantada no aparte do Senador Ferraço sobre Seguro-Desemprego, no contexto de mercado de trabalho aquecido. Enfim, não é minha área, não posso me aventurar sobre esse tema, mas só para dizer que houve um grande processo de formalização no mercado de trabalho brasileiro e os salários aumentaram. Então, se o desemprego ficasse constante, é normal que houvesse o impacto para cima no Seguro-Desemprego em níveis similares de desemprego. Se o desemprego está caindo, certamente as áreas pertinentes do Governo devem se debruçar sobre essas preocupações

Em relação às questões da Senadora Ana Amélia, nós temos uma governança no Banco Central. Eu não respondo pelo que os diretores falam. Eu não posso aqui, digamos, tecer comentários sobre o que um diretor disse. Estou aqui com dois diretores, que podem ter pensamentos diferentes do presidente. Isso faz parte da governança do Banco Central. É assim que nós decidimos.

(Intervenção fora do microfone.)

O SR. ALEXANDRE TOMBINI – Bom, independente, ou não seria uma diretoria, seria apenas um presidente absoluto. Então, acho que aí vou endereçar esse seu questionamento ao diretor, para que ele, bilateralmente, responda a sua preocupação.

V. Exª falava também na questão do otimismo e do pessimismo. Como eu descrevi, em resposta ao Senador Ferraço, creio que temos que continuar investindo em qualificação da mão de obra nos dois segmentos do mercado de trabalho, o mais qualificado e o técnico, para aumentar a produtividade do trabalho, enfim, aumentar o produto de longo prazo, o produto potencial da economia. Precisamos continuar investindo em infraestrutura – o Senador Blairo Maggi mencionou questões específicas do setor dele. E precisamos fortalecer a confiança, para deslanchar o investimento privado, que é o grosso do investimento agregado no País.

Enfim, falar de confiança é sempre difícil. O que o Banco Central tem que fazer, o que tem que continuar fazendo é dar previsibilidade para a economia nas suas atribuições. E isso essa administração está fazendo e vai continuar, procurando se comunicar cada vez melhor com a sociedade, enfim, comunicar a estratégia que segue de combate à inflação, de assegurar a higidez do sistema financeiro e também dar tranquilidade nesse mundo em transição, dar tranquilidade em termos de financiamento do balanço de pagamentos.

O Senador Blairo Maggi conhece bem o segmento e V. Exª conhece bem o segmento no Rio Grande, mas no País também. E numa linguagem mais econômica, temos, nos últimos quatro anos, três anos de termos de troca em decréscimo. Nos oito anos anteriores, em seis anos os termos de troca subiram. Então essa é a realidade. O patamar das commodities ainda está num nível elevado numa perspectiva histórica, mas é uma realidade. E ele mencionava a importância, digamos, da infraestrutura logística para que essa produção escoe, à despeito de um certo recuo no preço internacional das commodities.

Encerrando a questão do indexador, eu já tive oportunidade de discorrer a respeito da questão fiscal aqui, creio, em março. Enfim, eu não vou entrar nos detalhes do caso concreto, mas quero dizer que a reestruturação que houve, o equacionamento das finanças públicas brasileiras passou por uma reestruturação, por uma troca de dívida, por condicionalidades impostas aos entes da Federação, por indexadores que asseguraram a solvência do sistema como um todo. Enfim, é importante que esse processo continue o mais robusto possível, sob o risco de ter repercussões na avaliação de risco do Brasil.

Mas não estou me referindo exatamente sobre à proposta porque não tenho aqui os detalhes dela, mas, em tese, eu já falei, em março, e falo agora de novo, que temos que ter cuidado especial para não flexibilizar LRF, não flexibilizar esse acordo que foi feito e que vem funcionando ao longo dos anos.

Sobre os aprovados…

A SRª ANA AMÉLIA (Bloco Maioria/PP - RS) – Presidente Tombini, o senhor já tem projeção sobre o PIB/2014?

O SR. ALEXANDRE TOMBINI – Temos: 1,6%, divulgado no último Relatório de Inflação, em junho deste ano.

A SRª ANA AMÉLIA (Bloco Maioria/PP - RS) – É um pouco melhor que o da Cepal, que previa 1,4%. Então não haverá, na visão do Banco Central, nenhum tipo de acontecimento que possa mudar esta projeção?

O SR. ALEXANDRE TOMBINI – O Banco Central, a cada três meses, quando divulga o seu Relatório de Inflação, pode ajustar, sim, as projeções, tanto de inflação quanto de produto.

A SRª ANA AMÉLIA (Bloco Maioria/PP - RS) – Agora os concursados.

O SR. ALEXANDRE TOMBINI – Para finalizar, o Banco Central está operando hoje com 4.100 funcionários, é um nível de mínima. Nós temos atribuições novas, como o Sistema de Pagamentos, e estamos empenhados em fazer com que tenhamos um quadro adequado de funcionários, inclusive dando curso a esse concurso que já está homologado. Certamente estamos trabalhando nisso.

A SRª ANA AMÉLIA (Bloco Maioria/PP - RS) – Muito obrigada, Presidente.

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

Concedo a palavra ao ilustre Senador representante do Distrito Federal e do PDT, Prof. Cristovam Buarque.

O SR. CRISTOVAM BUARQUE (Bloco Apoio Governo/PDT - DF) – Presidente, é um grande prazer estar mais uma vez aqui assistindo a suas posições sempre muito claras, bem elaboradas.

Eu queria voltar aqui a sua apresentação de algum tempo atrás, como também de outros representantes do Governo. Aliás eu não gostaria de tratar Presidente do Banco Central como representante de Governo. Eu defendo um Banco Central independente, há muitos anos. Mas, de qualquer maneira, há uma relação.

Tanto o senhor como os outros foram unânimes em denunciar até como intervenção do Federal Reserve uma posição sobre vulnerabilidade da economia brasileira. E disseram que o Federal Reserve não tinha a menor autoridade para se manifestar sobre vulnerabilidade de país, etc. Mas agora, faz poucos dias, foi o Fundo Monetário que apresentou um relatório falando em vulnerabilidade.

Nós agora estamos levando em conta essas manifestações externas sobre a nossa vulnerabilidade ou continuamos achando que o País está solidamente protegido de quaisquer riscos e que a ideia de vulnerabilidade é uma posição extemporânea dessas autoridades naquele momento do Banco Central americano e neste momento do próprio Fundo Monetário Internacional? Então, essa é a minha posição. Já estamos tendo que acender uma luz sobre a vulnerabilidade em função de manifestações externas ou ainda não temos que nos preocupar com isso?

E o segundo: dá para a gente prever lá adiante a volta do IPC ao patamar de 4,5% ou temos que nos acostumar a trabalhar com o limite de 6,5% como sendo o padrão para os próximos anos?

O SR. PRESIDENTE (Luiz Henrique. Bloco Maioria/PMDB - SC) – Concedo a palavra, para a sua última resposta à indagação, ao Presidente do Banco Central, Dr. Alexandre Tombini.

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

Exmo Senador Cristovam Buarque, em relação à questão de vulnerabilidade, esta semana foram divulgados dois relatórios do Fundo: um sobre um projeto piloto de, digamos, vulnerabilidade externa; outro relacionado a efeitos, desdobramento, digamos, desse processo de normalização das condições monetárias sobre as demais economias, o que eles chamam de spillovers, de desdobramentos transfronteiriços. No primeiro há a questão relativa ao fato de dizer que a nossa posição externa, do Brasil, está moderadamente fraca em relação aos fundamentos de médio e longo prazo, em relação ao conjunto das políticas econômicas; está moderadamente enfraquecida, digamos assim. Nessa mesma categoria que o Fundo classificou, estão Canadá, a Austrália, o Reino Unido, e não vi ninguém sair dizendo que o Canadá e o Reino Unido não são vulneráveis, enfim – da mesma forma que nós não vamos fazer. Então, isso é um fato levantado nesse relatório. Inclusive, estamos melhor que a França, melhor que a Espanha e melhor que uma série de outros países nesse relatório, em relação a esse ponto.

V. Exª mencionava se levamos em conta; levamos em conta todas as análises, não quer dizer que tenhamos que responder a todas as análises. Podemos responder com políticas, e isso vem sendo feito. Quero crer que o Banco Central tem transitado nesse ambiente de mudanças lá fora de uma forma segura, oferecendo proteção, deixando o câmbio como primeira linha de defesa, antecipando as questões domésticas. Estamos numa posição hoje que penso ser uma posição razoável de enfrentamento desse processo que já está em curso desde o início do ano passado.

Em relação ao outro documento do spillover, o relatório do Fundo parte do pressuposto de que, em relação à demanda privada em alguns países que ele escolhe, os mais, digamos assim, frágeis ou vulneráveis, e há uma contração de 0,5% autônoma, de forma independente, digamos, da perda das condições financeiras e monetárias lá fora. Quer dizer, há uma premissa que precisa ser explicada; o exercício é esse. Mas a prova do pudim, Senador Cristovam Buarque, tem sido a capacidade que o Brasil tem demonstrado de enfrentamento dessa nova situação, usando meios próprios, dialogando com a comunidade financeira internacional, estando bem atualizado para, digamos, se posicionar em relação às suas políticas, no âmbito do Banco Central, em relação à sua visão de mundo. Mas, certamente, todas essas avaliações devem ser levadas em consideração, e nós as levamos e estudamos.

Acho que nós temos uma posição externa favorável. A relação dívida externa/reservas internacionais é baixíssima. Nós temos um volume de reservas que não é exagerado, mas é um volume certamente confortável, em torno de 15% do Produto Interno Bruto. Nós temos um setor financeiro sólido, bem provisionado, bem capitalizado, inclusive rentável.

Enfim, estamos usando os nossos instrumentos para assegurar estabilidade financeira e tranquilidade na questão do financiamento do balanço de pagamentos. Acho que é isso em relação… Claro que temos que olhar com cuidado essas análises, mas também não podemos nos deixar levar por análises nesse sentido.

Ontem, por exemplo, dos dez maiores fundos internacionais, cinco aumentaram a sua, digamos, tendência de participação no mercado brasileiro. Certamente, um país que estaria à beira de uma crise, que fosse vulnerável, não teria esse tipo de reação dos mercados.

Eu falei aqui no meu discurso que a volatilidade tende a cair gradualmente e, quando ela sobe, sobe em soluços. Então, nós temos um momento de baixa na volatilidade global, não só no Brasil. Os mercados estão com volatilidade muito baixa. Nessas últimas semanas, aumentou um pouquinho, mas esse não deve ser motivo de complacência para os agentes econômicos.

Nós estamos aqui em agosto já, enfim, com uma certa tranquilidade em relação à nossa capacidade de navegar frente a esses desafios de normalização das condições financeiras e monetárias.

Ah, sim, a inflação. Esqueci.

O SR. CRISTOVAM BUARQUE (Bloco Apoio Governo/PDT - DF) – É outra coisa.

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

O SR. CRISTOVAM BUARQUE (Bloco Apoio Governo/PDT - DF) – Não é réplica, é uma consulta, na verdade.

Levando em conta que, de fato, nós não precisamos estar assustados no que se refere a reservas – inclusive, 2008 mostrou que as nossas reservas tinham condições de enfrentar bem as turbulências –, eu pergunto se seria heterodoxo imaginar, já que o Banco Central não é independente, no caso do Brasil, que uma parte das reservas pudessem ser aplicadas para rentabilidades não tão baixas como são as dos títulos triplo A, para que o País pudesse contar com algum recurso da rentabilidade das reservas para alguns investimentos.

Eu falo especificamente em investimentos na hora em que algum governo decidir fazer uma revolução na educação brasileira, em que vai precisar de recursos a longo prazo para dar um salto. Seria tecnicamente possível que parte das reservas – e não precisaríamos de muitas – tivesse uma rentabilidade um pouco melhor, embora sem a mesma segurança que têm os triplo A, para investir recursos na educação brasileira?

Como o Banco Central veria uma proposta em algum momento de um governo nesse sentido?

O SR. PRESIDENTE (Luiz Henrique. Bloco Maioria/PMDB - SC) – Concedo a palavra ao Dr. Alexandre Tombini.

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

Acho que esse é um debate importante, haja vista também que há recursos naturais para serem desenvolvidos nos próximos anos que podem, sim, gerar uma condição, digamos, superavitária na conta corrente brasileira, e nós precisamos estar preparados para absorver esses fluxos no futuro.

Eu imagino que esses fluxos a serem absorvidos no futuro, dentro de um conceito não de liquidez imediata e segurança absoluta, poderiam fazer parte de um fundo soberano que tivesse… Obviamente, segurança é importante; liquidez talvez não seja tão importante para um fundo soberano como é para um Banco Central. Então, nesse contexto, acho que faz sentido, sim, e vários países têm isso.

Nós temos um Fundo Soberano. Faltam as receitas que, creio, virão com o desenvolvimento do recurso natural que nós temos para ser desenvolvido. Creio que faz sentido, sim. Há exemplos, há práticas internacionais de excelente qualidade em relação a países nórdicos. Há muita experiência nisso. Aqui na região também há alguma experiência, na Ásia também. Certamente, não é uma ideia…

O Banco Central tem que ficar na administração das reservas, naturalmente, seguindo princípios de segurança e liquidez e, terceiro, rentabilidade. Mas pode haver outro ente, independente do Banco Central. Ainda que possa usar o Banco Central nas suas operações de mercado – nós já temos uma expertise, não precisa criar –, o Banco Central, inclusive, com a placa dessa outra instituição, poderia fazer as operações em nome dessa outra instituição. Mas isso, certamente, é algo que tem que ser pensado. Acho que o Senado aqui está bem posicionado para essa reflexão, sem dúvida.

Em relação à inflação, perdão, para encerrar, Sr. Presidente, acho que não. Não estamos condenados à inflação de 6%. Nós vimos agora, eu estava até mencionando, Senador – não sei se recebeu um conjunto de eslaides –, que nós temos a inflação dos Índices Gerais de Preços caindo já por três meses. Segundo a Fundação, pode ter um quarto mês, quem sabe até um quinto, mas três meses já é um evento atípico. Nos últimos 20 anos, ocorreu em 1998, 2005 e 2009. Então, certamente, isso tem reflexos.

Há pouco, discutíamos a questão dos preços das commodities, que ainda está em níveis altos, mas tem recuado nos últimos anos. O Senador Blairo Maggi mencionava que a perspectiva dele, nos próximos dois anos, pode ser de moderação nesse segmento. 

Para encurtar a história, creio que nós temos visto já a inflação do consumidor mais bem comportada no mensal. Há efeitos estatísticos, alguns processos ainda estão em curso, mas, certamente, ainda vamos continuar perseguindo essa meta de 4,5%.

O SR. PRESIDENTE (Luiz Henrique. Bloco Maioria/PMDB - SC) – Comunico aos membros que esta Comissão recebeu os seguintes documentos para seu conhecimento:

Avisos do Tribunal de Contas da União nºs 35, 36, 39, 40, 41, 42, 43, 44, 46, 551, 47 e 48.

Comunico também que esta Comissão recebeu ofício, de 15 de maio de 2014, da Câmara Municipal de Vereadores da Xanxerê, sobre a moção de apoio às reivindicações da Federação dos Municípios Catarinenses.

Os expedientes acima referidos serão encaminhados aos membros da Comissão por meio de ofício circular.

Agradecemos a S. Exª o Ministro Alexandre Tombini, Presidente do Banco Central; agradecemos às Srªs e Srs. Senadores pela participação neste debate.

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

Muito obrigado.

(Iniciada às 10 horas e 15 minutos, a reunião é encerrada às 12 horas e 8 minutos.)

