-

7° SIMPOSIO s

DE SUSTENTABILIDADE I'l A 13 DE JUNHO DF 2019

BANCO CENTRAL DO BRASIL

VIERA, Lucas Maciel!

LIMA, Luan Matheus?

SOARES, Vinicius Halan?
MADUREIRA, Eduardo Miguel Prata*

RESUMO:

Esse artigo aborda a questdo da independéncia do Banco Central, mostrando a visdo dos dois lados sobre essa
independéncia, os ganhos que poderia trazer para o pafs se caso fosse adotado essa alternativa e também o lado ruim da
independéncia do BC.

PALAVRAS-CHAVE: Banco Central, Independéncia e ndo independéncia, politicas econdmicas e fiscais.

1. INTRODUCAO

O Banco Central é um 6rgido do governo que serve para emitir papel-moeda metdlica para
transacao do pais, receber os depdsitos compulsérios dos bancos comerciais, realizar o controle de
crédito e o capital estrangeiro entre varias outras coisas.

Existem duas correntes de pensamento sobre ele, os que defendem sua independéncia e os
que consideram importante o controle do governo. Assim este estudo visa discutir qual a melhor
forma do Banco Central.

Estipulou-se como problema de pesquisa a seguinte pergunta € vidvel para o Brasil a
independéncia do Banco Central? Visando responder ao problema proposto, elegeu-se como
objetivo geral explicar o que € a dependéncia do Banco Central e qual seria a melhor op¢do para o
Brasil. De modo especifico este trabalho buscou: buscar materiais sobre a independéncia do Banco
Central; verificar em que consiste a dependéncia do Banco Central; analisar qual dessas teorias € a

mais interessante para o Brasil
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O Banco Central do Brasil exerce sua funcao de autoridade monetaria atuando na formulacao
e gestao das politicas monetéria e cambial, na regulacdo e supervisao do sistema financeiro nacional
e na administracdo do sistema de pagamentos e do meio circulante. Sua atuacdo nessas dreas ¢
norteada pela missdo de "assegurar a estabilidade do poder de compra da moeda e a solidez do
sistema financeiro nacional".

O que significa independéncia de um banco central? A literatura econdmica recente define
dois tipos de independéncia: (1) operacional e (2) politica.

A primeira estd falando de uma implementacdo da politica monetdria. O banco central tem
independéncia para escolher qual desses instrumento para usar, como e quando, sem interferéncia
de terceiros, como o Executivo ou o Congresso. No caso brasileiro, o BCB utiliza a taxa Selic, em
reunides regulares do Comité de Politica Monetaria (COPOM) e decide se vai mexer nessa taxa ou
ndo. O Banco Central atua com independéncia operacional, mesmo que essa ndo esteja falando isso
na lei (KAUTZ, 2018).

A autonomia politica fala sobre o processo de composicao do Banco Central, se as indicag¢des
sdo feitas pelo Presidente ou passam pelo Congresso, se hd membros do governo em comités do
banco central, se os mandatos dos membros do board do banco central sdo mais longos do que o
mandato presidencial, se hd protecdes legais ao banco central em momentos de conflito com outras
partes do governo, entre outros. O caso brasileiro é mais diferente, com alguns fatores presentes na
estrutura atual do pais, outros ndao. Ou seja, ndo ha uma independéncia politica completa do BCB
(KAUTZ, 2018).

Em geral, a independéncia legal do Banco Central traria uma protecao a instituicdo, mantendo
os ganhos atuais ao longo dos préximos anos. Nesse sentido, ndo haveria ganhos de curto prazo,
mas se evitaria uma mudanga na estrutura atual. Porém, as pesquisas mostram que ha ganhos com a
independéncia do banco central. Em estudo recente, a inflacdo média nos paises desenvolvidos que
implementaram a independéncia do banco central cai entre 0,5 a 0,6 por cento para cada melhora na
estrutura institucional (KAUTZ, 2018).

Virios sdo os motivos para se votar contra a independéncia do Banco Central do Brasil,
algumas delas sdo:

O primeiro motivo para se votar contra a Independéncia do Banco Central é politica :

defendendo o cidadao no seu direito de votar e ser votado, e escolher o programa socioecondomico
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estratégico para o Pais de maneira autdbnoma. , composto arbitrariamente por tecnocratas de uma
linha de pensamento econdmico oposta (NOGUEIRA, 2014).

O segundo motivo para votar contra a Independéncia do Banco Central € civica, isto €, em
defesa dos direitos que todos os cidaddo tem como o Estado. A civilidade relaciona-se também ao
dever de observar as formas que os cidadaos adotam entre si para demonstrar respeito com todos.
Eles ndo podem ser servidores publicos autdnomos sem prestar contas e voltados para seus proprios
interesses particulares (NOGUEIRA, 2014).

O terceiro motivo para votar contra a independéncia do Banco Central € a dependéncia em
relagdo ao mercado. O risco de sua autonomia absoluta em relacdo ao governo é seus diretores
tornarem-se dependentes de apoio de O Mercado para a nomeacdo e, depois, contratagcdo apds a
demissdo ou a aposentadoria (NOGUEIRA, 2014).

O quarto motivo para votar contra a Independéncia do Banco Central é a separacdo entre os
poderes no nosso pais. E essencial para uma maior liberdade que o nosso estado seja dividido em 3
poderes, que sdao: O Legislativo, o Executivo e o Judicidrio. Em regime democritico, os
representantes do povo sdo eleitos para legislar e fiscalizar, assim como € eleito o (a) presidente(a)
da Republica. Nao hd como comparar as exigéncias das carreiras dos magistrados do Poder
Judicidrio com as das carreiras de economistas que compdem o COPOM - Comité de Politica
Monetaria. (NOGUEIRA, 2014).

Por exemplo, a eficicia da politica fiscal em regime de cambio fixo depende do grau de
mobilidade de capital: se ele for forte, causa um impacto monetario do balanco de pagamentos e
reforca o efeito inicial da expansdo fiscal; se ele for fraco, o efeito que estimula a politica fiscal
sobre renda € contrariado, parcialmente, pelo déficit externo que leva a contragcdo monetaria. Outro
exemplo é a combinagdo Gtima de politicas econdmicas com taxa de cambio estdvel: com um
controle de capital, uma politica fiscal expansionista em simultdineo com uma politica monetaria
contracionista, eleva o juro sem atrair capital suficiente para cobrir o déficit do balanco de
pagamentos, obtendo expansao da renda e do emprego.

Ja com abertura financeira, a politica fiscal expansionista, acompanhada de politica monetéria
expansionista, limita a alta do juro e, em consequéncia, a diferenca daquilo que se ganha e daquilo
que se paga da conta capital, buscando cada vez mais o investimento. Com regime de cambio mais
flexivel, a politica monetaria serd sempre mais eficaz do que é com regime de cambio fixo,

independentemente do grau de mobilidade de capitais. J4 a politica fiscal com mobilidade forte
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provoca a diferenca do balanco de pagamentos e apreciacdo da moeda nacional, desestimulando a
exportacdo e estimulando importagdes. Portanto, para ela ser eficaz no sentido expansionista, tem
de ser combinada com controle de capital, provocando déficit do balanco de pagamentos e
depreciagdo da moeda nacional, o que reforca a nossa exportacio de produtos nacionais.

(NOGUEIRA, 2014).

3. MATERIAIS E METODOS

Este estudo trata-se de pesquisa de revisdo bibliografica. Uma pesquisa de revisdao
bibliografica consiste em: A revisao bibliografica é importante para definir um limite de pesquisa
que se deseja desenvolver, considerando uma perspectiva cientifica, afirma Dane (1990). Segundo o
proprio é preciso definir os topicos chave, autores, palavras, periddicos e fontes de dados
preliminares.

A revisdo bibliografica é um comeco para fazer o seu trabalho cientifico, buscando e
pesquisando em livros, artigos e teses, basicamente procurando em materiais ja feitos, e sempre
mostrando de onde foi retirado todos esses materiais. A pesquisa bibliogrifica uma ideia de
explorar, pesquisar, pois dando mais contato e um pouco de familiaridade com o problema,
aprimorando, acrescentando ideias de artigos, instituicdes, complementa Gil (2007).

De um modo geral, Conboy (2009) destaca que o objetivo de andlise e estratégia adotada na
direcdo de uma revisdo bibliogréfica ndo tem recebido muita aten¢do ultimamente, em especial nos
temas que sdo considerados diferentes ou que se opde das ideias comuns. O foco passa ser apenas a
coleta e andlise de diversos dados, negando os relacionamentos, ou as ligacdes com o estado da arte
de pesquisas publicadas na mesma area de estudo, que possam indicar uma relagdo direta com o
desenvolvimento de uma teoria ou uma ideia.

Embora a revisdo bibliogrifica seja comum a todas as pesquisas cientificas, € importante que
esta seja bem feita e confidvel, feito de uma forma para ligar os fatos e de um jeito facil de entender.

(WEBSTER; WATSON, 2002; WALSHAM, 2006; LEVY; ELLIS, 2006).

4. ANALISE E DISCUSSOES
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Muito se fala sobre a independéncia do Banco Central, sobre a parte boa e a parte ruim que
essa instituicdo faz ao nosso pais, € oque poderia acontecer ao nosso pais, € se caso ocorrer a
independéncia dessa instituicao.

Entre os defensores da proposta os beneficios sdo pela confianga do mercado e do dominio
técnico nas decisdes para defender o afastamento da institui¢do do espectro politico.

Ja para os mais criticos a proposta, acreditam que o texto representa um conflito
democratico, ja que os dirigentes ndo estariam alinhados aos representantes escolhidos pelo povo e,

em caso de uma m4 gestdo da politica monetdria, ndo poderiam ser depostos. (FADINI, 2019).

Quem € contra diz que a taxa de juros estd revestida de um aspecto politico, no sentido de
que governos poderiam se valer de uma taxa mais baixa para utilizarem como forma de
politica econdmica. Nao haveria mais essa op¢cdo (ROCHLIN, 2019)

Na vis@o de Mauro Rochlin, da FGV/RIJ, as ideias que serdo levados ao Congresso garantem
uma maior seguranga ao Bacen, uma vez que a diretoria e a presidéncia ndo poderdo sofrer uma
violagdo limitada por tomarem medidas que sdo vistas por muitos politicos como incomum —
diminui¢do da oferta de crédito aos consumidores, por exemplo -, mas necessarias do ponto de vista

econdmico.

Quanto mais blindado ele (Banco Central) estiver, mais podera fazer uma politica de juros
adequada ao que ele entende ser a defesa da moeda, aumentando ou diminuindo os juros
quando entender que € necessdrio. A autonomia daria a maior capacidade de fazer essa
gestdo, (ROCHLIN, 2019)

Um arranjo institucional para evitar a inconsisténcia temporal da politica econdmica seria a
concessao de independéncia do banco central para a formulacdo da politica monetdria. A principal
vantagem desse arranjo seria eliminar ou reduzir a influéncia dos politicos na defini¢do da politica
monetdria. A independéncia da autoridade monetdria em relagdo ao poder politico contribuiria para
a reducdo dos ciclos, sempre que a designacao dos dirigentes do banco central possa estar de algum
modo separada da conjuntura politico-partidaria, ou seja, da eleicao das autoridades politicas que
formulam o programa de acao do setor publico. A separacdo dos mandatos garantiria a conformacao
entre os interesses de curto prazo da politica econdmica com os de médio e longo prazo da
comunidade. Implicita nessa argumentacdo estd a idéia de que o banco central independente
representaria melhor a opinido nacional "mais permanente" do que as proprias autoridades politicas

(ZAHLER, 1989, p. 105).
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5. CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo se propds a mostrar os dois lados sobre a independéncia e a nao independéncia do
Banco Central do Brasil, qual seria a melhor op¢do para a situacdo atual do Brasil, se a
independéncia do BC e novas politicas econdmicas poderiam trazer algum beneficio para o nosso
pais.

Conclui-se que a independéncia do Banco Central poderia trazer um ganho de longo prazo e
uma reducdo da inflagdo do nosso pais, porém, para uma real independéncia do Banco Central, seria

necessdria uma politica de fiscaliza¢do muito maior no nosso pais.
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