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EMENDA N° - PLEN
(A0 PL N 3.877, DE 2020)

Dé-se ao Paragrafo Unico do Art. 1° a seguinte redagio:
CATE. 1 e

Paragrafo Unico. As remuneracdes dos depdsitos referidos no caput
serdo estabelecidas pelo Banco Central do Brasil de acordo com os
respectivos prazos € deverdao ser inferiores do que os juros pagos pelo
Tesouro Nacional a titulos com “duration” equivalente a dos referidos
depositos.”

JUSTIFICACAO

A possibilidade de utilizagdo dos depdsitos remunerados tem paralelo na
pratica de varios paises. Além de prover o Banco Central com um instrumento adicional
de politica monetaria, a medida tanto tenderia a mitigar a divergéncia atualmente
observada nos conceitos de divida liquida e bruta, quanto reduzir a dependéncia da
autoridade monetaria com relagdo ao Tesouro Nacional. Contudo, propomos com esta

duas alteracdes no texto.

Os depositos voluntarios remunerados, em principio, ndo devem competir
com as emissOes de titulos publicos realizadas pelo Tesouro Nacional. Nesse sentido, se
a taxa de juros for igual ou superior aum titulo publico federal, os depdsitos competiriam
com os titulos do Tesouro, dificultando as colocagdes da autoridade fiscal. O texto
original do PL veda uma taxa superior, mas permite que seja igual aos titulos publicos, o
que também deveria ser evitado, ja que, em sendo os depdsitos entendidos como ativos
substitutos da divida do Tesouro, os compradores poderiam ser desestimulados a
participar das emissdes dos titulos, reduzindo a demanda, o que levaria a uma queda no
prego dos titulos — implicando uma maior taxa de juros — elevando o custo do
endividamento. Com isso, os recursos a serem aplicados nos depésitos remunerados
também teriam custo maior, ja que pagariam taxas iguais a dos titulos com prazo

equivalente, cujo remuneracdo se elevou em decorréncia da redugdo da demanda dos



papéis publicos. Assim, tanto os titulos do Tesouro quanto os depdsitos remunerados

seriam negativamente afetados em razio dos juros terem aumentado.

Ademais, caso as taxas fossem iguais, dificultaria a possibilidade de o Banco
Central atuar no formato da curva de juros para os diferentes prazos ou sua estrutura a
termo. Ao oferecer uma taxa abaixo dos titulos de prazo médio equivalente, pode alterar
a demanda dos titulos mais longos — e suas taxas de juros - conforme a conveniéncia da
politica monetaria. Por fim, com relagdo a um limite superior da remuneragdo, os
depositos remunerados devem ter a possibilidade de representar uma punicdo ao
“empocamento” de recursos nos bancos, ja que seriam remunerados a uma taxa abaixo
dos titulos federais. Anote-se que, sendo necessario, por uma questio de politica
monetaria, promover um enxugamento de liquidez, basta ao Banco Central do Brasil fixar
uma taxa muito proxima dos titulos publicos com uma diferenga muito pequena (alguns

centésimos de ponto percentual, ou “basis points”).

A outra alteracdo proposta refere-se ao conceito de maturidade equivalente,
que pode ser entendido como o tempo até o vencimento do titulo (“maturity”), fato esse
inconveniente, ja que titulos de maior prazo tendem a ter fluxo de pagamentos
mtermediarios, o que faz com que o prazo médio — calculado pela média dos prazos de
pagamentos de cada fluxo ponderado pela participacdo do valor presente daquele fluxo
em relacdo ao valor presente de todos os fluxos do papel — seja menor do que sua
maturidade. Por exemplo, um titulo de 10 anos de maturidade, com apenas um pagamento
de principal e juros no vencimento, tem “duration” igual a 10 anos, enquanto um titulo
com mesma maturidade, mas pagamento de juros semestral e principal no vencimento
apresenta “duration” inferior.  Destarte, entendemos que, ao substituir o termo
“maturidade” por “duration”, o dispositivo fica mais claro e condizente com os conceitos

utilizados tanto pela literatura financeira quanto pelos participantes do mercado de renda
fixa.

Ante a relevancia do assunto, esperamos contar com o apoio dos nobres pares.

Sala das Sessdes, de outubro de 2020.

Senador ALVARO DIAS
Lider do PODEMOS
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EMENDA N° - PLEN
(a0 PL n°® 3.877, de 2020)

Acrescente-se onde couber o seguinte artigo:

Art. X O art. 14 da Lei n® 12.865, de 9 de outubro de 2013,
passaa vigorar com a seguinte redacao:

"Art. 14. E o Banco Central do Brasil autorizado a acolher depésitos
de entidades ndo financeiras integrantes do Sistema de Pagamentos
Brasileiro, consoante remuneragdo, limites, prazos, formas de
negociacdo e outras condi¢gdes por ele estabelecidos.”

JUSTIFICACAO

A presente emenda tem como objetivo aperfeigoar a proposta
de ampliagdo dos instrumentos de atuacdo a disposicdo do Banco Central ja
consubstanciada no presente Projeto de Lei, bem como nos PLs n.°

9248/2017, de autoria do Poder Executivo; e 3288/2020, de autoria da

Senadora Katia Abreu.

Nesse contexto, busca-se permitir que o Banco Central possa
estabelecer prazos, limites, remuneragao, entre outras condi¢des, nao apenas
para os depodsitos acolhidos das instituigdes integrantes do Sistema
Financeiro, como também daquelas integrantes do Sistema de Pagamentos

Brasileiro — SPB, de que trata a Lei no 12.865, de 9 de outubro de 2013.
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O art. 14 da Lei no 12.865/2013, em sua redagao vigente, ja
atribui ao Banco Central competéncia para acolher depdsitos de instituicdes

de pagamentos.

Tal movacdo permitiu seguranca para novos entrantes no
mercado, em especial das fintechs, e maior competicdo no mercado de
pagamentos, o que tem promovido impactos positivos por meio da redugdo
de custos — decorrentes do uso intensivo de tecnologia —, bem como pelo
aumento da transparéncia e da disponibilizagdo de servigos seguros, ageis e

de menor custo para os consumidores.

O art. 12, inciso I, damesma Lei previu, ainda, que os recursos
mantidos em contas de pagamento constituem patrimonio separado, ndo se

confundindo com o patrimonio proprio da instituicdo de pagamento.

Visando a conferir maior seguranga a tais recursos, a
regulamentacdo editada pelo Banco Central estabeleceu que os saldos dessas
contas podem ser mantidos exclusivamente em titulos publicos federais ou

em contas de depdsito mantidas na Autarquia.

A presente emenda busca aprimorar o arcabougo normativo
hoje existente, conferindo expressamente ao Banco Central, quanto as contas
nele mantidas pelas istituicdes de pagamento, a mesma latitude regulatoria
que existird em relagdo as contas de deposito nele mantidas por instituicoes
financeiras, de modo que a Autarquia possa dispor sobre “remuneracao,

limites, prazos, formas de negociacao e outras condi¢oes™.

Senado Federal - Ala Senador Dinarte Mariz - Gabinete 04 - Brasilia / DF - CEP 70.165-900
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Com isso, espera- se que a autoridade monetaria se encontre
devidamente aparelhada paraadotar solugdes igualmente seguras e eficientes

em relagcdo a tais contas de depositos.

Nesses termos, solicitamos o apoio dos pares a presente

emenda.

Sala das Sessoes,

Senador FERNANDO BEZERRA COELHO
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EMENDA N° -PLEN
(ao Projeto de Lei n° 3.877, DE 2020)

Dé-se ao art. 1° do Projeto de Lei n® 3.877, de 2020, a seguinte
redacio:

§ 1° As remuneragdes referidas no caput serdo estabelecidas
pelo Banco Central do Brasil, de acordo com os respectivos prazos,
e ndo poderdo ser maiores do que a incidéncia diaria da taxa média
referencial do Sistema Especial de Liquidagdo e de Custodia
(Selic).

§ 2° Banco Central do Brasil terd um prazo de trés anos, a
partir da entrada em vigor desta Lei, para a reducdo do volume das
operagdes compromissadas para, no maximo, 3% (trés por cento)
da Divida Bruta do Governo Geral - DBGG.”

JUSTIFICACAO

Sabemos que as operagdes compromissadas e as operagoes
com depositos voluntarios sdo ambas os mecanismos para estabelecer a
taxa basica de juros na meta estabelecida pelo Banco Central do Brasil.
Sabemos também que, conforme o objetivo de curto prazo da politica
monetaria de debelar a inflacdo e, de acordo com a sustentabilidade da
politica fiscal de um pais, a taxa basica de juros pode ser
momentaneamente superior ao custo de captagdo de recursos da divida
publica.

Ainda assim, consideramos mais adequado dispor que o Banco
Central do Brasil estabeleca a remuneragdo dos depdsitos voluntarios,
tendo como teto a taxa Selic, em vez do custo de captacdo dos recursos do
Tesouro Nacional, como dispde o PL n° 3.877, de 2020.

Também avaliamos como adequado que o Banco Central do
Brasil tenha um prazo para substituir o atual mecanismo de operacdes
compromissadas pelo mecanismo de depdsitos voluntarios.



Portanto, conclamo os ilustres Parlamentares a aprovarem esta
Emenda.

Sala das Sessoes,

Senadora ELIZIANE GAMA
(CIDADANIA/MA)
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EMENDA N° -PLEN
(ao Projeto de Lei n° 3.877, DE 2020)

Dé-se aos arts. 2°, 3° e 4° do Projeto de Lei n° 3.877, de 2020,
as seguintes redacdes, renumerando-se o atual art. 3° para art. 5°:

§ 1° O Banco Central do Brasil divulgard semestralmente
Demonstrativo  de Depositos  Voluntdrios  das  instituigdes
financeiras.

§ 2° Alkm do disposto no caput, o Banco Central do Brasil
prestara contas trimestralmente ao Congresso Nacional, na forma em
que regulamentar, sobre as operagdes realizadas com depdsitos
voluntarios remunerados das instituicdes financeiras.”

“Art. 3° As reunides do Comit€é de Politica Monetaria
(Copom) do Banco Central do Brasil serdo gravadas e os arquivos
digitais dos respectivos audios receberdo identificagdo Unica,
mequivoca e imutdvel a ser divulgada juntamente com a Ata da
reunido, cujos contetdos, devidamente transcritos, serdo publicados
apos 8 (oito) anos contados a partir da respectiva reunido.”

“Art. 4° A Lei n° 12.813, de 16 de maio de 2013, passa a
vigorar com a seguinte alteracao:

Pardgrafo unico. Para os ocupantes de cargos de dire¢do no
Banco Central do Brasil, o periodo de impedimento de que
trata o inciso II do caput deste artigo serd de 1 (um) ano,
contado da data da dispensa, exoneragdo, destituicdo,
demissdo ou aposentadoria.” (NR).”



JUSTIFICACAO

As propostas da presente Emenda objetivam dar transparéncia
ainda maior a0 novo mecanismo para estabelecer a taxa basica de juros, que
substituird as operagdes compromissadas com titulos do Tesouro Nacional
por depositos voluntarios das instituigdes financeiras no Banco Central.

Além disso, preveem a divulgagao, apos periodo de 8 anos, dos
audios das reunides que estabelecem a meta para a politica da taxa basica de
juros daeconomia e ampliagao do periodo dachamada “quarentena”, de seis
meses para um ano, para os ocupantes de cargos de diregdo do Banco Central
do Brasil.

Sobre a divulgacdo dos &udios das reunides do Copom,
devemos observar que o Brasil mstituiu o Comité em 1996, a exemplo do
que ja era adotado pelo Federal Open Market Committee (FOMC), do Banco
Central dos Estados Unidos da América, que o adotou em 1994, e pelo
Central Bank Council, do Banco Central da Alemanha. Em junho de 1998,
o Banco da Inglaterra também instituiu o seu Monetary Policy Committee
(MPC), assim como o Banco Central Europeu, desde a criagcdo da moeda
unica em janeiro de 1999.

Todavia, ao contrario do que ocorre nos EUA, por exemplo, que
divulga a completa transcrigdo e audio das reunides apos 5 (cinco) anos de
cada reunido, ainda ndo temos essa pratica, que ajudara a entender a posicao
de cada participante da reunido.

Acreditamos que, juntamente com as prestagoes de contas sobre
os mecanismos de politica monetaria ao Congresso Nacional, a medida
ajudard a assegurar transparéncia do processo de troca de um mecanismo por
outro em proveito da comparabilidade internacional.

No que diz respeito a “quarentena” dos diretores do Banco
Central do Brasil, sabemos que, em razao das atribuicdes que lhes cabem,
esses servidores t€m acesso a nformagdes que dizem respeito a conjuntura
econdmica e a gestdo da politica monetaria ¢ cambial e, ainda, a propria
estratégia de regulacdo e supervisdo dos mercados e dos agentes sujeitos a
fiscalizagdo do Banco Central.

Além disso, o exercicio dos cargos de dire¢do pode implicar o
conhecimento de informagdes privilegiadas sobre pessoas e instituicoes
supervisionadas, que podem constituir um importante elemento atrativo a
contratacdo de tais profissionais apds a desvinculagdo deles da Autarquia.

Para evitar a concorréncia desleal e o favorecimento a agentes
privados, em decorréncia de tais circunstancias, entendemos que o periodo
de “quarentena”, previsto na Lei n° 12.813, de 2013, que ¢ de seis meses,



apesar do avango da adog@o da Lei, € curto demais para o prop6sito a que se
destina. E preciso aumenta-lo para que, na hipotese especifica de ocupantes
de cargos de direcdo, o conflito de interesses seja efetivamente prevenido.

Portanto, conclamo os ilustres Parlamentares a aprovarem esta
Emenda.

Sala das Sessoes,

Senador JOSE SERRA
PSDB-SP
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EMENDAN®°  -PLEN
(@0 PL n° 3877, de 2020)

Altere-se o art. 3° do Projeto de Lei n® 3.877, de 2020,
com a seguinte redacgéo:

“Art. 3° Esta Lei entra em vigor dois anos ap6s o
fim da vigéncia do Decreto Legislativon® 6, de 2020,

ou de sua possivel prorrogacéo, 0 que ocorrer por
ultimo.” (NR)

JUSTIFICACAO

O Projetode Lein®3.877,de 2020, propde que os Bancos
possam fazer depdsitos voluntarios no Banco Central, sendo
remunerados por isso, criando mais uma despesa obrigatoria para a
Uni&o.

Neste momento que o pais esta vivendo, com queda de
arrecadacdo de impostos, perda de empregos e fechamento de
empresas, devido a crise imposta pelo coronavirus, € preciso pensar
em solugdes que ajudem a populagdo brasileira e ndo que aumentem

a remuneracao dos Bancos.

Segundo dados divulgados pelo Banco Central, os
bancos lucraram R$22,4 bilhdes no primeiro trimestre deste ano e
R$18,4 bilhdes no segundo. Embora esses valores, se somados,

sejam 31,9% menor do que os lucros obtidos no primeiro semestre

Senado Federal - Praca dos Trés Poderes - Anexo | —22 Andar CEP 70165-900- Brasilia DF
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de 2019, demonstram claramente que mesmo durante a crise os

bancos continuam lucrando.

Se esse projeto de lei for aprovado, havera uma
diminuicdo de liquidez de moeda no mercado interno, fazendo com
que os recursos que poderiam ser utilizados para ajudar empresas e
até mesmo pessoas fisicas, através de empréstimos, fiquem cada

vez mais escassos.

Por isso, proponho a presente emenda com o intuito de
gue este projeto sé possaentrar em vigor apos dois anos do término
da vigéncia do Decreto Legislativo n° 6, de 2020, que reconheceu a
situacdo de calamidade publica nacional, ou apds o término da
vigéncia de uma possivel prorrogagcao do mesmo, 0 que ocorrer por
ultimo.

Dessa forma, sera possivel que a economia do pais
possa se recuperar, sem onerar ainda mais os cofres publicos e

mantendo a possibilidade de que empresas e pessoas fisicas

possam continuar correndo atras de empréstimos junto aos bancos.

Sala das Sessoes, em 3 de novembro de 2020.

.y

Senadtr BARBALHO
(M A)
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