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SENADO FEDERAL

PARECER
N? 1.154, DE 2007

Da COMISSAO DE ASSUNTOS ECONOMICOS, sobre os
Projetos de Lei do Senado n° 685, de 1999, de iniciativa da
CPI do Sistema Financeiro, que altera os arts, 6° ¢ 7° da Lei n°
9.069, de 29 de junho de 1995, que Dispde sobre o Plano
Real, o Sistema Monetario Nacional, estabelece as regras ¢
condi¢des de emissdo do Real ¢ os critérios para conversio
das obrigacdes para o Real, € da outras providéncias; e n® 26,
de 2000, de autoria do Senador Paulo Hartung, que altera a
redacso do § 1° do artigo 6° da Lei n° 9069, de 29 de junho de
1995, para definir que o Presidente do Banco Central
comparecers, pessoalmente, 3 Comissdo de Assuntos
Econdmicos do Senado Federal, para fazer relato sobre a
execucdo da programagio monetdria que se finda e a
exposicio ¢ entrega da Programagdo Monetdria Trimestral,
que tramitam em conjunto (em recxame, nos termos do
Requerimento n° 644, de 2007).

RELATOR: Senador ROMERQO JUCA

I - RELATORIO

Encontram-se em exame nesta Comissdo os Projetos de Lei do
Senado (PLS) n° 685, de 1999, de autoria da CPI do Sistema Financeiro, e n° 26,
de 2000, de autoria do Senador Paulo Hartung, em tramita¢o conjunta.

O PLS n° 685, de 1999, altera a Lei n° 9.069, de 29 de junho de
1995, conhecida por “Lei do Plano Real”, para redefinir a sistematica de
apresentag@o ao Congresso da programacio monetaria trimestral, de forma a que
os efeitos da politica monetaria sobre o patriménio do Banco Central e,
conseqiientemente sobre as contas publicas, seja explicitado.



O PLS n°® 26, de 2000, também modifica a “Lei do Plano Real”,
para determinar o comparecimento do Presidente do Banco Central a Comissdo
de Assuntos Econbmicos do Senado para tratar da execu¢do da programagio
monetaria do trimestre anterior e apresentar a programacéo do trimestre.

O Senador Sérgio Machado apresentou o Parecer n°® 1.816, de 2005,
aprovado na Comissdo de Constituigdo, Justica ¢ Cidadania (CCJ) em que
votou pela rejeigiio do PLS n°® 685, de 1999, e pela aprova}gaﬁ@ PL#nD 26, de
2006, na forma de substitutivo.

O substitutivo apresentado determina o envio do relatério de
inflagdo trimestral a Comissdo de Assuntos Econdmicos do Senado Federal
(CAE), ao invés da programacdo monetaria, e o comparecimento do Presidente
do Banco Central do Brasil na CAE para efetuar exposigdo sobre a politica
monetaria.

Sdo revogados os arts. 3° 4° e 7° da Lei n° 9.069, de 1995, sendo
assim eliminadas a4 vinculagdo entre emissdo de moeda e volume de reservas
internacicnais e a submissfio, pelo Presidente do BCB, da programagdo
monetaria trimestral ao Conselho Monetario Nacional (CMN).

O Senador Aloisio Mercadante apresentou o Parecer n® 1817, de
2005, aprovado na CAE, que referendou o Parecer do Senador Sérgio Machado.

A matéria foi arquivada ao final da 52° legislatura, e, apds pedido
de desarquivamento, foi encaminhada para reexame da CAE, por solicitagdo do
Senador Aloisio Mercadante, por meio do Requerimento n° 644, de 2007, que
alegou a tramitagdo do Projeto de Resolugéo do Senado n° 11, de 2007, que
cstabelece o comparcecimento, trimestralmente, do Presidente do BCB na CAE,
em audiéncia publica, para expor os fundamentos e a forma de execugdo da
politica monetaria.

ITI - ANALISE

Os PLS estio em consonéncia com o art. 48, incisos XIII e XIV, da
Constituicdo Federal, segundo os quais cabe ao Congresso Nacional dispor
sobre matéria financeira, cambial e monetdria e sobre moeda e seus limites de
emissdo. E ndo tratam de matéria de iniciativa privativa do Presidente da
Republica, mencionadas no § 1°, do art. 61 da Carta Magna.



Os projetos atendem ainda aos preceitos da Lei Complementar n®
95, de 1998, que dispbe sobre a elaboragdo, a redagdo, a alteragdo e a
consolidagéo das leis, ao tratar de um unico tema.

O PLS n® 685, de 1999, altera os arts. 6° e 7° da Lei n® 9.069, de
1995, com o objetivo de que sejam explicitados os custos fiscais da politica
‘monetaria. Para isso, imp&c que efeito previsto da programagéo monctaria sobre
o patrimdnio do Banco Central conste na programagiio monetaria trimestral
encaminhada ao CMN e ao Congresso Nacional. E, também, quejno relatério
trimestral sobre a execu¢@io da programacdo monetaria pﬁgtemzs resultados
patrimoniais resultantes.

O PLS tem objetivo relevante, mas que, atualmente, ja esta previsto
na legislagdo. A Lei Complementar n® 101, de 4 de maio de 2000, a chamada
“Lei de Responsabilidade Fiscal”, estabelece em seu art. 7°, § 2°, que “o
impacto ¢ o custo fiscal das operagGes realizadas pelo Banco Central do Brasil
serdo demonstrados trimestralmente, nos termos em que dispuser a lei de
diretrizes orgamentarias da Unido”. E no art. 9°, § 5°, determina que “no prazo
de 90 dias ap6s o encerramento de cada semestre, o Banco Central do Brasil
apresentard, em reunido conjunta das comissGes tematicas pertinentes do
Congresso Nacional, avaliagdo do cumprimento dos objetivos e metas das
politicas monetaria, crediticia e cambial, evidenciando o impacto e o custo fiscal
de suas operagdes e os resultados apresentados nos balangos”.

O PLS n° 26, de 2000, pretende que o Presidente do BCB
comparega & CAE para fazer relato sobre a programagio monetaria em execugéo
€ apresentar a nova programagdo. Para isso, altera a redacéo do § 1°, do art. 6°
da Lei n° 9.069, de 1995. A prestagdo de contas da autoridade monetéria ao
Congresso Nacional ¢ importantc para dar visibilidade ¢ transparéncia as
decisdes de politica monetdria e para o exercicio das fungdes de fiscalizagdo e
controle das casas legislativas, sendo pratica comum em virios paises, mas
como iremos argumentar a seguir, a discussdo sobre a programagdo monetaria
nédo é a melhor forma de alcangar esse objetivo.

Em seu primeiro momento, o Plano Real tinha uma arquitetura
baseada na taxa de cambio fixa e no controle da expansdo dos agregados
monetarios.



Todavia, com a crise cambial de janeiro de 1999, o Governo
Federal viu-se obrigado a permitir a desvalorizagio da moeda, o que forcou uma
reformulagdo da politica monetéaria. Agora, em vez de cAmbio fixo e politica
monetaria baseada em uma programagio de expansio da oferta de moeda, temos
cambio flutuante € politica monetaria baseada em metas de inflag@o.

A politica de metas de inflagdo utiliza a taxa de juros como
ferramenta basica de politica monetaria, e ndo mais o controle da oferta de
moeda. As taxas de juros sobem se as expectativas de inflagio esfio acima da
meta e caem se as expectativas estiverem condizentes o,\/zllfjixo meta fixada
para a inflagdo.

Dai porque toda a aten¢do da sociedade em relagdo ao Banco
Central concentra-se na defini¢gio dos juros pelo Comité de Politica Monetaria
(Copom). Dessa forma, a programagfo monetaria, que define metas para a
expansio da oferta de moeda, tornou-se irrelevante.

Assim, um efetivo mecanismo de supervisio da execugdo da
politica monetaria deve contemplar a realizagdo de audiéncias periodicas com o
Presidente do BCB, em que sejam apresentados os objetivos da politica
monetdria para determinado periodo, os mecanismos utilizados para alcangar
esses objetivos e os custos e beneficios econdmicos associados 2 estratégia de
controle de infla¢do escolhida.

Nesse sentido, o Projeto de Resolugdo do Senado (PRS) n° 11, de
2007, de autoria do Senador Aloisio Mercadante, sistematiza a prerrogativa das
Comissdes do Senado Federal de convocar Ministros de Estado, conforme art.
50 da Conslituigdo Federal. Define, entfo, a realizagdo de audiéncias trimestrais
com o presidente do BCB, na CAE, para discutir as diretrizes, implementagéo e
decisdes de politica monetdria. Entendemos, porém, que para fortalecer a
iniciativa da CAE, as audiéncias devem estar previstas em lei.

Além disso, como parte do processo de fiscalizagdo do Senado em
relagdo 4 condugdo da politica monetaria, as atas do Copom e o relatério de
inflagfo trimestral devem ser encaminhados a CAE.

Consideramos, também, que a apresentagdo da programagio
monetaria trimestral aoc CMN e ao Congresso Nacional ndo faz mais sentido sob
0 aspecto econdmico e por isso devem ser retiradas do texto legal, assim como a
vinculago da emissdo de moeda as reservas cambiais.



II-vOTO

Pelos motivos expostos, voto pela aprovagio do Projeto de Lei do
Senado n° 26, de 2000, na forma da Emenda n® 2 - CAE (Substitutivo) e pela
rejei¢do do PLS n® 685, de 1999,

EMENDA N° 2 - CAE
(SUBSTITUTIVO)AO PROJETO DE LEI DO SENADO N° 26, DE 2000

Altera a Lei n° 9.069, de 29 de junho de 1995, para
tratar do comparecimento do Presidente do Banco
Central do Brasil na Comissdo de Assuntos
Econdmicos do Senado Federal € para extinguir a
obrigatoriedade de apresentagdo da programagio
monetaria trimestral e a vinculagio legal entre
emissio de moeda € reservas cambiais, Lei

O CONGRESSO NACIONAL decreta:

Art. 1° A Lei n° 9.069, de 29 de junho de 1995, passa a viger
acrescida do seguinte art. 6°-A:

“Art. 6°-A Para discutir as diretrizes, implementagdio e decisSes tomadas
a respeito da politica monetaria no trimestre anterior, o Presidente do
Banco Central do Brasil devera comparecer a Comissdo de Assuntos
FEconfmicos do Senado Federal.

Pardgrafo unico As audiéncias de que trata o caput ocorrerdo na primeira
quinzena de abril, julhe, outubro e fevereiro, ou em daty acordada enire a
Comissfo e o Presidente do Banco Central do Brasil.”

Art. 2 ° A Lei n® 9.069, de 29 de junho de 1995, passa a viger
acrescida do seguinte art. 6°-B:

“Art. 6°-B O Presidente do Banco Central do Brasil enviard & Comissfio
de Assuntos Fecondmicos do Senado Federal, ao final de cada trimestre, o
relatorio de inflagdo, instituido pelo art. 5° do Decreto n° 3.088, de 21 de
junho de 1999, e as atas da reunifio do Comité de Politica Monetiria,
apos cada reunido.”



Art. 3° Ficam revogados os arts. 3° 4°, 6° e 7° da Lei n°® 9.069, de
29 de junho de 1995.

Art. 4° Esta Lei entra em vigor na data de sua publicaggo.

Sala da Comissdo, em 20 de novembro de 2007

, Presidente

, Relator
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LEGISLAGAO CITADA ANEXADA PELA SECRETARIA-GERAL DA MESA

CONSTITUIGAO DA REPUBLICA FEDERATIVA DO BRASIL DE 1988

Art, 50. A Camara dos Deputados e o Senado Federal, ou qualquer de suas Comissdes, poderdo convocar
Ministro de Estado ou quaisquer titulares de orgdos diretamente subordinados & Presidéncia da Republica

para prestarem, pessoalmente, informagdes sobre assunto previamente determinado, importando crime de
responsabilidade a auséncia sem justificagdo adequada.(Redacdo dada pela Emenda Constitucional de
Revisdo n® 2, de 1994}

§ 1° - Os Ministros de Estado poderdo comparecer ao Senado Federal, & Cdmara dos Deputados, ou a
qualquer de suas Comissdes, por sua iniciativa e mediante entendimentos com a Mesa respecliva, para expor

assunto de relevancia de seu Ministério.

§ 2° - As Mesas da Camara dos Deputados e do Senado Federal poderdo encaminhar pedidos escritos de
informacbes a Ministros de Estado ou a qualquer das pessoas referidas no caput deste artigo, importando em
crime de responsabilidade a recusa, ou 0 ndo - atendimento, no prazo de trinta dias, bem como a prestagio de
informagdes falsas. (Redacfo dada pela Emenda Constitucional de Revisio n® 2, de 1994}

...................................................................................................................................................................

LEI N° 9.069, DE 29 DE JUNHO DE 1995.

Dispde sobre o Plano Real, ¢ Sistema Monetario Nacional,
estabelece as regras e condigbes de emissdo do REAL e os
critérius para conversdao das obrigagOes para o REAL, e da
outras providéncias.

...................................................................................................................................................................

Art. 3° O Banco Central do Brasil emitira o REAL mediante a prévia vinculag&o de reservas internacionais em
valor equivalente, observado o disposto no art. 4° desta Lei.

§ 1° As reservas intemacionais passiveis de utilizagdo para composi¢ao do lastro para emissao do REAL
sdo os ativos de liquidez internacional denominados ou conversivels em dolares dos Estados Unidos da
America.

§ 2° A paridade a ser obedecida, para fins da equivaléncia a que se refere o caput deste artigo, serd de
um ddlar dos Estades Unidos da América para cada REAL emitido.

§ 3° Os rendimentos resultantes das aplicagdes das reservas vinculadas ndo se incorporardo a estas,
sendo incorporadas as reservas nao vinculadas administradas pelo Banco Central do Brasil.

§ 4° O Consetho Monetaria Nacional, segundao critérios aprovados pelo Presidente da Republica:
| - regulamentara o lastreamento do REAL;

Il - definird a forma como o Banco Central do Brasil administrard as reservas internacicnais vinculadas;



Il - podera modificar a paridade a que se refere o § 2° deste artigo.

§ 5° O Ministro da Fazenda submeterd ao Presidente da Reptiblica os critérios de que trata o paragrafo
anterior.

jh3.doc

...................................................................................................................................................................

Art. 4° Observado o disposto nos artigos anteriores, o Banco Central do Brasil devera obedecer, no tocante as
emissdes de REAL, o seguinte:

1 - limite de crescimento para o trimestre outubro-dezembro/94 de 13,33% (treze virgula trinta e trés por
cento), para as emissdes de REAL sobre o saldo de 30 de setembro de 1994

Il - limite de crescimento percentual nulo no quarto trimestre de 1994, para as emissbes de REAL no
conceito ampliado;

I1l - nos trimestres seguintes, obedecido o objetivo de assegurar a estabilidade da moeda, a programagao
monetaria de que trata o art. 6° desta Lei estimard os percentuais de alteragdo das emissdes de REAL em
ambos os conceilos mencionados acima.

§ 1° Para os propésitos do contido no caput deste artigo, o Conselhe Monetério Nacional, tendo presente
0 objetivo de assegurar a estabilidade da moeda, definira os componentes do conceilo ampliado de emissao,
nele incluidas as emissbes lastreadas de que trata o art. 3° desta Lei.

§ 2° O Conselho Monetario Nacional, para atender a situagoes extracrdinarias, podera autorizar 0 Banco
Central do Brasil a exceder em até 20% (vinte por cento) os valores resultantes dos percentuais previstos no
caput deste artigo.

§ 3° O Conselho Monetdrio Nacional, por intermédio do Ministro de Estado da Fazenda, submetera ao
Presidente da Republica os critérios referentes a alteragio de que trata o § 2° deste artigo.

§ 4° O Conseiho Monetario Nacional, de acordo com diretrizes do Presidente da Repuiblica,
regulamentard o disposto neste artigo, inclusive no que diz respeito & apuragdo dos valores das emissdes
autorizadas e em circulagdo e a definigao de emissdes no conceito ampliado,

...................................................................................................................................................................

Art. 6° O Presidente do Banco Central do Brasil submetera ac Conselho Monetario Nacional, no inicio de
cada trimestre, programacio monetaria para o trimestre, da qual constardo, no minima:

| - estimativas das faixas de variagdo dos principais agregados monetérios compativeis com o objetivo de
assegurar a estabilidade da moeda; e

Il - analise da evolugdo da economia nacional prevista para o trimestre, e justificativa da programagéo
monetdria.

§ 1° Apés aprovagao do Conselho Monetario Nacional, a programagdo monetaria sera encaminhada a
Comissao de Assuntos Econémicos do Senado Federal.
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§ 2° O Congresso Nacional podera, com base em parecer da Comisséo de Assuntos Econdmicos do
Senado Federal, rejeitar a programagdo monetdria a que se refere o caput deste artige, mediante decreto
legislativo, no prazo de dez dias a contar do seu recebimento.

§ 3° O Decreto Legislativo referido no paragrafo anterior limitar-se-a 4 aprovagio ou rejeigéo "in totum” da
programac¢ao monetaria, vedada a introducao de qualquer alteragio.

§ 4° Decorrido o prazo a que se refere o § 2° deste artigo, sem apreciago da matéria pelo Plenério do
Congresso Nacional, a programacao monetaria sera considerada aprovada.

§ 5° Rejeitada a programagdo monetaria, nova programagaoc devera ser encaminhada, nos termos deste
artigo, no prazo de dez dias, a contar da data de rejeigio.

§ 6° Caso o Congressc Nacional ndo aprove a programagdo monetaria até o final do primeiro més do
trimestre a que se destina, fica o Banco Centrat do Brasil autorizado a executd-la até sua aprovagéio.

Art. 7° O Presidente do Banco Central do Brasil enviara, através do Ministro da Fazenda, ao Presidente
da Republica e aos Presidentes das duas Casas do Congressc Nacional:

| - relatério trimestral sobre a execugo da programagao monetaria; e

Il - demonstrativo mensal das emissbes de REAL, as razdes delas determinantes e a posigdo das
reservas internacionais a elas vinculadas

...................................................................................................................................................................

LEI COMPLEMENTAR N° 95, DE 26 DE FEVEREIRO DE 1998

Dispde sobre a slaboragao, a redagio, a alteragdo e a
consolidagéo das leis, conforme determina o paragrafo
unico do art. 59 da Constituigdo Federal, e estabelece
narmas para a consolidagio dos atos narmativas que
menciona.

....................................................................................................................................................................

LEI COMPLEMENTAR N° 101, DE 4 DE MAIQ DE 2000.

Estabelece normas de finangas pablicas voltadas
para a responsabilidade na gestdo fiscal e da outras
providéncias.

....................................................................................................................................................................

Art. 72 O resultado do Banco Central do Brasil, apurado apos a constituicdo ou reversao de reservas, constitui
receita do Tesoura Nacional, e sera transferido até o décimo dia 0til subseqiiente & aprovagéo dos balangos
semestrais.

§ 12 O resultado negativo constituira obrigagdo do Tesouro para com o Banco Central do Brasil e sera
consignado em dotagdo especifica no crgamento.

§ 2° O impacto e o custo fiscal das operagdes realizadas pelo Banco Central do Brasil serdo
demonstrados trimestralmente, nos termos em que dispuser a lei de diretrizes crgamentérias da Unido.
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§ 3° Os balangos trimestrais do Banco Central do Brasil conterdo notas explicativas sobre os custos da
remuneragao das disponibilidades do Tesouro Nacional e da manutengdo das reservas cambiais e a
rentabilidade de sua carteira de titulos, destacando os de emissdo da Uniao.

Art. 92 Se verificado, ao final de um bimestre, que a realizagdo da receita podera nao comportar o
cumprimento das metas de resultado primario ou nominal estabelecidas no Anexo de Metas Fiscais, os
Poderes e o Ministéric Publico promoverao, por ato proprio e nos montantes necessarios, nos trinta dias
subsequentes, limitagdo de empenho e movimentagdo financeira, segundo os critérios fixados pela lei de
diretrizes orgamentarias.

§ 12 No caso de restabelecimento da receita prevista, ainda que parcial, a recomposigéo das dotagbes
cujos empenhos foram limitados dar-se-a de forma proporcional as redugbes efetivadas.

§ 2% Ndo serdo objeto de limitagdo as despesas que constituam obrigagdes constitucionais e legais do

ante, inclusive aquelas destinadas ao pagamento do servigo da divida, e as ressalvadas pela lei de direlrizes
orgamentarias.

§ 3% No caso de os Poderes Legislativo e Judiciario e o Ministério Publico nac promoverem a limitagac no
prazo estabelecido no caput, & o Poder Executivo autorizado a limitar os valores financeiros segundo 0s
critérios fixados pela lei de diretrizes orgamentdrias. (Vide ADIN 2.238-5)

§ 42 Até o final dos meses de maio, setembro e fevereiro, o Poder Executivo demonstrara e avaliara o

cumprimento das metas fiscais de cada quadrimesire, em audiéncia publica na comissao referida no § 1°do
art, 166 da Constituigao ou equivalente nas Casas Legislativas estaduais e municipais.

§ 5° No prazo de noventa dias apés o encerramento de cada semestre, 0 Banco Central do Brasil
apresentara, em reunido conjunta das comissdes tematicas pertinentes do Congressa Nacional, avaliagéo do
cumprimento dos objetivos e metas das politicas monetaria, crediticia @ cambial, evidenciando o impacto e o
custo fiscal de suas operagdes e os resultados demonstrados nos balangos.
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Publicado no Didrio do Senado Federal, de 6/12/2007.

Secretaria Especial de Editoragde e Publlicagtes do Senadu Federal — Brasilia — DF

(0S:10318/2008)
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