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Autonomia para servir?
Gustavo H. B. Franco

O pronunciamento recente do Presidente de Republica francamente
contrario a “independéncia” do Banco Central serviu para afastar muitas
ilusbes que vinham se formando sobre este tema nas Gltimas semanas. Tudo
parece indicar que vamos continuar com o arranjo institucional que hoje
existe, no qual o grau de independéncia do BC é muito baixo.

A literatura académica sobre o tema ensina que podemos resumir a
medicao de “grau de independéncia do BC” a partir de trés atributos simples:
em primeiro lugar, um mandamento idealmente constitucional, ou ao menos
legal, definindo a missdo do BC, o que deve ser alguma variagcdo em torno de
“defender o poder de compra da moeda nacional”. Isto deve vir acompanhado
de, em segundo lugar, um outro mandamento, idealmente legal, dando ao
Banco Central a competéncia privativa para conceber e executar a politica
monetaria, pois ao BC ndo pode ser dada uma missao desacompanhada do
instrumento para cumpri-la.

E por fim, em terceiro lugar, devem existir mandatos fixos e ndo
coincidentes com o do Presidente da Republica para os dirigentes do BC, 0s
quais, de modo algum se tornam inumes a demisséo, apenas ocorre que é
preciso uma “justa causa”, ou seja, ¢ necessario que o Presidente obtenha a
autorizacao do Senado para a demisséo.

O fato é que, hoje em dia no Brasil, ndo temos nada disso.

Na&o esta escrito em lugar algum que o BC tenha de defender o poder de
compra da moeda. Além disso a competéncia para a formulagéo da politica
monetaria é atribuicdo do Conselho Monetario Nacional (CMN), conforme a
Lei 4595 que, neste tdpico, tem estatuto de lei complementar. A composicéo
do CMN pode ser mudada por Medida Provisoria, mas ndo suas atribuicoes.
Note-se, todavia, que o CMN deve funcionar “segundo diretrizes do
Presidente da Republica, conforme a lei 9069, a lei que criou o Real e que
teve este “gato” introduzido pelo Presidente Itamar Franco.

Portanto, quem manda € o Presidente da Republica, e pelo que vimos
em seu pronunciamento, vai continuar a ser assim. Dizer que existe
“independéncia operacional”, ou “autonomia”, mas apenas para obedecer ao
Presidente, nada mais é que um jogo de palavras para enfeitar o “staus quo”. E
claro que é Presidente é quem decide se 0 governo vai propor a independéncia
do BC, ou se vamos avangar na privatizacdo e manter o equilibrio fiscal. Sdo
responsabilidades do Chefe da Nacédo. A Unica ponderacdo a fazer em se
tratando de independéncia do BC € que, se € para deixar as coisas como estao,



0 melhor seria ndo enfrentar os riscos de alteragdes legislativas cujos
resultados podem acabar sendo bem diferentes do que se quer.

Com efeito, tendo em vista que o0 Executivo ndo tem mais a forca de
outrora, € importante ter claro had uma perigosa armadilha na tramitacéo da
emenda Peres: uma de suas metades é incontroversa, a que consiste em
permitir que o artigo 192 possa ser regulamentado “em pedacos” e ndo em
uma Unica lei. A outra metade, todavia, € polémica: a eliminacdo da limitacdo
dos juros reais em 12%. Seria normal, nestas condic¢des, que a lideranca
governista propusesse o encaminhamento da metade “facil”, assim obtendo
uma vitdria parcial, e deixasse o tema complicado para depois. Ocorre que, no
caso presente, este € o pior dos mundos, pois destrava-se 0 caminho para a
regulamentacéo, por exemplo, dos mandatos e impedimentos para 0s
dirigentes do BC, mas também fica aberto o caminho para os projetos de
regulamentacéo dos 12%. Ou seja, fica criado um enorme fildo para a
demagogia barata, colocando o governo numa situacdo defensiva, ou seja,
tendo que obstruir a materia ou, pela logica parlamentar, vendo-se forcado a
negociar uma formula para os 12%.

Desta forma, vamos de um extremo ao outro: o governo perde a
oportunidade de encaminhar um avanco institucional — a independéncia do BC
— e acaba ressuscitando a excrescéncia dos 12%. Faria bem o Executivo em
ndo mexer neste assunto.



