SENADO FEDERAL
Gabinete Senador Telmario Mota

PARECER N° , DE 2020

Da COMISSAO DE ASSUNTOS ECONOMICOS,
sobre as Emendas de Plendrio n°s 4 e 5 ao Projeto de
Lei Complementar n° 19, de 2019, do Senador Plinio
Valério, que dispoe sobre nomeagdo e demissdo do
Presidente e diretores do Banco Central do Brasil.

Relator: Senador TELMARIO MOTA

I - RELATORIO

Volta ao exame desta Comissdo de Assuntos Econdmicos o
Projeto de Lei Complementar (PLP) n° 19, de 2019, do Senador Plinio Valério,
que tem por objetivo estabelecer requisitos para nomeagdo ¢ demissao do
Presidente e dos diretores do Banco Central do Brasil (BC), bem como
vedagdes aos exercentes do cargo. O PLP busca conferir autonomia formal ao
BC para que execute suas atividades essenciais ao pais sem sofrer pressoes
politico-partidérias.

O PLP foi aprovado nesta Comissdo no dia 12 de novembro de
2019 e foi encaminhado ao Plenario desta Casa, nos termos do substitutivo que
o aprimorou. Foram apresentadas duas emendas em Plenario, o que levou a
volta do PLP a esta Comissao para que deliberasse sobre essas emendas.
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A primeira emenda, de autoria do Senador Eduardo Braga, busca
estender a competéncia do Banco Central para que persiga ndo apenas o
controle da inflagdo, mas também a estabilidade financeira, o crescimento
economico e o pleno emprego, fiscalizar e regular o sistema financeiro para
garantir um sistema solido e eficiente, bem como cumprir e fazer cumprir as
disposicoes que lhe sdo atribuidas pela legislagdo em vigor e as normas
expedidas pelo Conselho Monetdrio Nacional.

Em sua justifica¢cdo, argumenta ser fundamental tornar mais claras
as competéncias do Banco Central para que nio se passe um “cheque em
branco” para a mnstituigdo. O foco exclusivo no combate a inflagdo, aliado a
autonomia formal, pode fazer com que a mstituigdo fique insensivel a
conjuntura econdmica ¢ ao nivel de atividade econdmica, levando o pais a
niveis de desemprego recorde, como observamos recentemente.

A segunda emenda, de autoria do Senador Tasso Jereissati, busca
definir o objetivo fundamental do Banco Central — que seria o de assegurar a
estabilidade de pregos (controle da inflagcdo). E acrescenta um paragrafo unico
em que se estabelecem outros objetivos ao Banco Central, in verbis: sem
prejuizo de seu objetivo fundamental, o Banco Central do Brasil também tem
por objetivos suavizar as flutuagoes do nivel de atividade economica e zelar
pela solidez e eficiéncia do Sistema Financeiro Nacional.

Em sua justificagdo, propde que esse objetivo secundario — de
suavizar flutuacoes da atividade econdmica — deve ser formalizado em lei. Esta
pequena alteragdo teria o efeito de dar maior transparéncia e responsabilidade
ao Banco Central.

A seguir passamos a analise das emendas.
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II - ANALISE

O PLP n° 19, de 2019, ndao se propde a tratar dos objetivos
fundamentais do Banco Central, assim como nao trata da autonomia
admiistrativa e financeira, foca exclusivamente na autonomia operacional
para que a governanga da Autarquia seja aprimorada, permitindo melhor
cumprir os objetivos hoje insculpidos em outros textos legais.

Atualmente ja temos um certo consenso nesta casa no sentido de
garantir a autonomia operacional do Banco Central, adicionar novos elementos
ao projeto neste momento pode nao sO atrasar a sua tramitagdo, como até
mesmo inviabilizar totalmente a sua aprovagdo, a exemplo do que vem
acontecendo com o projeto de lei que se encontra na Camara dos Deputados.

Bancos centrais ndo tém o conddo de afetar o crescimento
sustentavel, ou seja, de longo prazo, razdo pela qual a pratica mternacional
atribui a bancos centrais o objetivo fundamental de assegurar a estabilidade de
precos. Bancos centrais devem ser isolados da influéncia politica para evitar a
utilizacdo de politica monetaria inadequada com objetivo de gerar crescimento
mmsustentavel de curto prazo, ao sabor das influéncias advindas do ciclo
politico, que, ao fim e ao cabo, resultam na desancoragem das expectativas, no
crescimento da inflagdo corrente e na redugao do crescimento econémico, com
impacto negativo no nivel de emprego.

Atribuir mandato duplo abriria espago para o BC ser afetado pelo
ciclo politico, sendo potencialmente mais pressionado a estimular a atividade
econdmica € o emprego no curto prazo, visando beneficios politicos e
eleitorais, em detrimento de uma inflacdo mais alta no futuro proximo (dilema
entre curto versus longo prazo). Essa possibilidade ¢ reduzida em caso de
mandato Unico. No caso do Brasil, como as instituicdes monetarias amda nao
estao totalmente consolidadas, esserisco ¢ ainda mais relevante. Mandato unico
facilita a transparéncia, a vigildncia e a responsabilizacdo do BC por parte da
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sociedade e do Congresso. Isso aumenta sua credibilidade, tornando a politica
monetaria mais efetiva. Ainda, a inclusdo de objetivo de emprego geraria dois
problemas: (i) a meta ndo poderia ser desemprego zero, mas sim uma medida
consistente com a nao aceleracdo da inflacdo; e (i) taxa de desemprego
consistente com a ndo aceleragdo da inflagdo ndo ¢ observavel, ¢ variante no
tempo e sua estimacao ¢ bastante incerta. Entdo o BC estaria perseguindo um
objetivo que € ndo bem definido, o que reduziria a transparéncia e abriria mais
espago para influéncia politica no BC.

Ademais, o atual conjunto normativo que regulamenta o Sistema
Fmanceiro Nacional define satisfatoriamente os objetivos e limites
institucionais do Banco Central, ndo havendo que se falar em “cheque em
branco”. Basta observar que atuagao do Banco Central nos tltimos anos tem
obedecido estritamente as balizas institucionais ja definidas, ndo ficando
aquém, nem tao pouco indo além das suas atribuigcdes.

No regime de metas para a inflacdo, dentro do mandato atualmente
conferido a ele, o BC também considera os custos em termos de produto para
se atingir a meta para a inflacdo. Isso se manifesta especialmente na
consideragao de horizonte de projegdes de médio prazo e na aceitacao de que a
inflacdo deve flutuar ao redor da meta (dentro de determinada margem) e nao
necessariamente ser “igual” a meta.

Nesse sentido, deve-se frisar que o BC possui as ferramentas
necessarias para perseguir a meta para a inflagdo definida pelo Conselho
Monetario Nacional, enquanto o mesmo nao pode ser dito a respeito de
eventuais metas relacionadas a crescimento econdmico e geragao de empregos.
Fato ¢ que nenhum banco central dispoe de tal ferramental. Portanto, por um
lado, ndo seria possivel estabelecer metas sem que o BC detenha o necessario
para as perseguir €, por outro lado, estabelecer tais metas reduziria a capacidade
de prestacdo de contas da Autarquia a sociedade e ao Congresso que a
representa.
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A literatura e a experiéncia internacional demonstram que a
melhor maneira de qualquer BC contribuir para o crescimento econdmico € o
emprego ¢ manter a inflagdo baixa, estavel e previsivel.

I - VOTO

Diante de todo o exposto, entendemos que as Emendas n°4 e 5 de
Plenario devem ser rejeitadas.

, Presidente

, Relator

Senador TELMARIO MOTA
(PROS - RR)
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