10 de fevereiro de 2021

SINTESE ESPECIAL

A autonomia do Banco Central aprovada hoje
na Camara: enfraquecimento dos instrumentos
de politica econémica do governo

A Camara dos Deputados aprovou hoje o Projeto de Lei Complementar (PLP) 19/2019,
que trata da autonomia do Banco Central. O Projeto ja foi aprovado no Senado em novembro
de 2020, passou sem alteracdes pela Camara e agora segue para san¢ao presidencial.

Com as mudangas, o periodo dos mandatos do presidente e dos diretores do Banco
Central deixard de coincidir com o mandato do presidente da Republica. O mandato do
presidente do BC tera inicio apenas no terceiro ano do mandato do presidente da Republica, o
que fard com que, nos primeiros dois anos de um novo governo, a politica monetaria seja
comandada por um Banco Central indicado pelo governo anterior. O restante da diretoria do
BC sera designado aos poucos pelo presidente da Republica, ao longo da administragdo — estéa
prevista a nomeacao de dois diretores em cada ano do mandato.

Agora, o0 BC ndo terd mais vinculo com o Ministério da Economia ou com qualquer
outro ministério e serd uma Autarquia de Natureza Especial.

O presidente da Republica perderd a prerrogativa de trocar o presidente ou os diretores
do BC, exceto pelos seguintes motivos: a pedido; no caso de doenga que incapacite o dirigente
para o trabalho; em caso de condenagdo judicial; ou por desempenho considerado insuficiente,

situagdo em que o afastamento devera ser submetido a aprovagao do Senado.
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Sintese das mudancas

Cronograma de indicagoes

A diretoria do Banco Central € composta por nove membros: o presidente e oito diretores.
Atualmente: O presidente da Republica indica os nove membros no primeiro ano do mandato
presidencial
Agora, as indicagdes seguirdo o cronograma abaixo:
» dois diretores iniciarao mandato em 1° de margo do 1° ano de mandato do presidente
da Republica
» dois diretores iniciardo mandato em 1° de janeiro do 2° ano de mandato do presidente
da Republica
» presidente do BC iniciara mandato em 1° de janeiro do 3° ano de mandato do
presidente da Republica
» dois diretores iniciardo mandato em 1° de janeiro do 3° ano de mandato do presidente
da Republica
» 2 diretores iniciardo mandato em 1° de janeiro do 4° ano de mandato do presidente da

Republica

Outras alteragoes

» Desvinculacado do BC do Ministério da Economia
* BC passa torna-se Autarquia de Natureza Especial
* Presidente da Republica perde a prerrogativa de substituir os diretores e o presidente,

exceto em situagdes especiais

A justificativa dos defensores das mudancas ¢ que, com o descasamento dos mandatos,
seria evitado o risco de interferéncia do governo na politica monetéria do pais, principalmente
em periodos eleitorais. No entanto, é preciso observar que o Banco Central tem autonomia
operacional, o que significa que a proposta aprovada representa, na verdade, o enfraquecimento
dos mecanismos de politica economica a disposi¢cao do governo eleito pela populacao - seja ele
qual for - para enfrentar os graves problemas do pais relacionados a desigualdade, ao
desemprego, a renda, ao poder de compra dos brasileiros e aos servigos publicos.

Os estados nacionais contam com um conjunto de instrumentos de politica econdmica

que podem ser utilizados para promover crescimento econdmico, gerar empregos, elevar e
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direcionar o crédito, controlar o nivel de precos, aumentar a renda da populacdo, melhorar
servigos publicos, como saude e educacdo. Entre esses instrumentos destacam-se aqueles
ligados as politicas fiscal € monetaria.

A politica fiscal diz respeito basicamente aos gastos e investimentos publicos e a
politica tributéria do pais, ou seja, a forma pela qual o governo arrecada recursos € como 0s
distribui no or¢amento publico. Em dezembro de 2016, esse mecanismo foi extremamente
fragilizado com a Emenda Constitucional 95, que criou o teto de gastos e limitou por 20 anos
as despesas publicas em termos reais, engessando o orcamento para a saude, educagdo,
previdéncia e liberando cada vez mais verbas para o pagamento de juros da divida publica,
beneficiando as institui¢des financeiras.

A politica monetaria consiste no controle do nivel de moeda e crédito que circulam na
economia. O Banco Central exerce este controle por meio das taxas de juros, taxas de
redesconto e depdsitos compulsorios. Por intermédio desses instrumentos € possivel incentivar
e direcionar o crédito, ativando a economia em momentos de crise, por exemplo. Todos eles
podem ser utilizados para o controle da inflagdo ¢ também para a retomada da atividade
econdmica e do emprego, no que se convenciona chamar de “duplo mandato” do Banco Central.
E como funciona o Federal Reserve, dos Estados Unidos, por exemplo. No Brasil,
historicamente, o lobby do sistema financeiro fez com que o Banco Central tivesse um mandato
unico, ou seja, perseguisse somente o controle da inflagdo através de juros exorbitantes, sem
qualquer preocupagdo com os impactos negativos sobre a economia € o emprego. O projeto de
autonomia do BC visa formalizar essa pratica e engessar mais uma das ferramentas de politica
econdmica do governo.

Estudo do Banco Mundial intitulado Does Central Bank Independence Increase
Inequality, de autoria de Michaél Aklin, Andreas Kern e Mario Negre, identificou os nexos
entre o aumento da desigualdade e determinados arranjos das instituicdes responsaveis pela
politica monetaria. Ao analisar especificamente a independéncia do Banco Central, constataram
que governos eleitos sao mais propensos a realizar politicas orientadas a distribuicao da renda.
Segundo os autores, tais politicas sdo encaradas como positivas para a permanéncia no poder.
A independéncia do Banco Central brasileiro, contudo, seria fator de enfraquecimento da

capacidade de implementagdo de politicas macroecondmicas, visto que reduzem a capacidade
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de o governo gerir e atuar sobre a politica monetaria, bem como apontam para tendéncia de
perda de transparéncia da politica fiscal.

Os autores elencam trés argumentos principais sobre o tema: com base em Aklin e Kern
(no prelo), apontam que a independéncia do Banco Central aumenta a tendéncia a liberalizacao
de mercados financeiros, além de ampliar a divida privada, o que beneficia proprietarios de
ativos financeiros. Em segundo lugar, o enrijecimento da politica monetaria, segundo Franzene
(2001), tende a expandir o risco de desemprego e empurra os governos para a realizacao de
novas reformas trabalhistas flexibilizantes. Por fim, a independéncia do Banco Central
intensificaria ainda a dificuldade de o governo executar gastos com bem-estar social. Para
formular tal argumento, os autores baseiam-se em Bodea e Higashijima (2017).

Aklin e Kern alertam que ndo se pode atribuir a causa das desigualdades ao desenho
institucional. Porém, as tendéncias aqui descritas apontam para a possibilidade de concentragdo
da renda. Trata-se de efeito indireto da independéncia do Banco Central, que dificulta a
realizacdo de politicas capazes de reverter efeitos concentradores do mercado, o que, na pratica,
terd impacto positivo sobre a renda dos proprietarios de ativos ¢ negativos sobre as rendas de
trabalhadores e cidadaos em geral.

Ainda que o projeto aprovado diga que BC deve ter como objetivos secundarios “zelar
pela estabilidade e pela eficiéncia do sistema financeiro, suavizar as flutuagdes do nivel de
atividade economica e fomentar o pleno emprego”, na pratica, isso serd inviavel diante do
descasamento dos mandatos da diretoria do BC e do presidente da Republica. Se, por exemplo,
em 2022, o pais eleger um novo presidente, com um projeto de retomada da atividade
econdmica, geragdo de empregos, desenvolvimento econdmico, com reduc¢do das
desigualdades, ele tera sérios problemas para seguir adiante com os propositos que o elegeram.
Na pratica, um novo projeto eleito pelo voto popular terd enormes dificuldades em fazer politica
fiscal, em fun¢do do teto de gastos, e em implementar uma politica monetéria, pois terd que
conviver por dois anos com um Banco Central comprometido com o projeto politico anterior,

derrotado nas urnas.
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