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FOLHA DES. PAULO : ‘

A constltuu';ao monetaria

experiéncia “brasileira recente,
A com o fracasso de dois choques
heterodoxos, que diagnostica-
vam como prmclpal causa da infla-
. ¢do o fendmeno merclal estad cada
dia trazendo mais adeptos para a
hipétese, ja verificada empiricamen-
te, de que as raizes da inflacdo estao
no “imbroglio’” fiscal-monetério da
nossa economia.”
.0 arcabougo institucional do pais
permitiu que este “imbroglio” se

desenvalvesse e.crescesse de modo

descontrolado, sebretudo nos tltimos
anos. Os choques heterodoxos de-
monstraram que conseguem reduzir
a inflagio no curto prazo, Mas,
depois de aigum tempo, ela volta com
vigor redobrade. Dai a importincia
da nova Constitui¢do para reorgani-
zar o pais naquilo que poderiamog
* denominar de constituicdo monetéri-
a-fiscal. Em particular, as regras
que norteiam a organizacio e a a¢ao
" do Banco Central do Brasil.

0 enfoque moderno da teoria mone-
tdria considera a moeda como um
enfre varios ativos que compbem o
patriménio dos individuos e das
empresas. Neste sentido, inexiste

" qualquer razao para que ndo incida
.um imposto sobre a moeda, como

" peorre, por exemplo, com o capital. A
mﬂacao constitvi-se justamente nes-
ta forma de taxacdo,

Q imposto inflacionario, um impos-
to bastante regressive, porque é pago
pelas classes menos favorecidas, tem
caracteristica5 proéprias, diferentes

- dos demais tributos, como é o caso de
sua incidéncia e do sen mecanismo
de arrecadagio. Portanto, ele nio
pode receber o mesmo tratamento
dispensado aos demais tributos. O

" anteprojeto da -Comissdo de Sistema-

tizagdo reconheceu implicitamente
este fato, pois o imposto inflacionario
nio €.objeto do Capitule 1, do Titulo

VI, que trata do Sistema Tributario

Nacional, A pergunta. que surge

naturalmente € a seguinte: qual ser&’

" a pova constituigio monetaria-fiscal
do pais, se o anteprojeto da Comissao

de Sistematizacdo for aprovado no

plendrio do Congresso constituinte?
Em linhas gerais, a organizagio

monetaria na nova Constxtml;ao po~:

deria ser sintetizada em cinco-prinei-
pios:

a) cabe ao Congresso Nacional,’
com a sangdo do ‘presidente da

Reptblica, dispor sobre as limites de
emissZo de moeda e montante da
divida'mobiliaria federal (Artigo 59);
b) as disponibilidades de caixa da

~ Unido: serio depositadas no Baneo

-

FERNANDO DE HOLANDA BARBOSA

Central do Brasil, ¢ € vedado. ao
Banco Central do Brasil conceder,
direta ou indiretamernte, emprésti-
mos ao ‘Tesouro Nacional e a qual-
quer érgdo ou entidade que nio seja’
instituicao financeira, exceto através
de compra e venda de, titulos de
emissdo do Tesouro Nacional (Artigo

.- 193);

¢) o presidente e os diretores do
Banco Central serdo nomeados pelo
presidente da Republica, apés apro-

.vacio, por voto secreto, pelo Senado

Federal em sessdo pubhca (Arhgos
95e65); .

d)a orgamzac;éo, 0 funcmnamento
e as atribui¢des do Banco Central do.
Brasil serao reguladas em lei com-
plementar (Artigo 228);

e) a Cimara dos Deputados poderé
recomendar. ao primeiro-ministro o
afastamento de (ﬁatentor de carge ou

_fungdo . de confianga no governo

federal, inclusive na admmlstragéo
indireta (Artlgo 64).

O primeiro ¢ o segundo principio
asseguram que o imposto inflaciona-
rio, com¢ todes os outros aspectos,
deve ser. aprovado pelo Congresso
Nacional, para que a sociedade
expresse, através de seus represen-
tantes, de maneira clara, a taxa de
mflagao com a qual ela deseja
conviver, Este ¢ um preceito demo-
cratico que certamente merece 0
apoio de todo cidadao.

O terceire principio que enumera-
mos acima torna privativo do presi-
dente da Republica, e nac do primei-
ro-ministro, apés aprovagio pela
Senado Federal, a nomeagio do
presidente e dos diretores do Banco
Central. O quarto principio deixa
para uma lei complementar a tarefa
de estabelecer 0 mandato, bem como

os critérios de demissdo da diretoria -

do Bancoe Central. O quinto principio,

‘baseado na atual redagdo do Artigo

64, diz que a Camara dos Deputados
poderé eventualmente recomendar
ao primeiro-ministro o afastamento
da diretoria do Banco Central. -

Estes trés dltimos principios sdc
ingredientes adequados para que
ocorram, no futuro, crises entre o
presidente da Repiblica e o primei-
ro-ministro. Com éfeito, ao presiden-
te caberd a responsabilidade pela
conducgido da politica monetaria, pois
lhe corapete nomear a diretoria do
Banco Central, que nio ¢ subordina-
da 4 orientacio do primeiro-ministro.

Este, por sua vez, tera o comando da -

politica fiscal pois € sua atribuigdo
propor ao Congresso o orcamento e,

[

depois de aprovado, executa-lo. To-
davia, o primeiro-ministro podera
articular com a Camara dos Deputa-
tios uma recomendagdo para afasta-
mento da diretoria do Banco Central.
Neste cendrio, nao é dificil prever
que a diretoria daquela institui¢do
acabari sendo objeto de negociagdo
entre o presidente da Repiiblica ¢ o
primeiro-ministro.

. A organiza¢do -institucional do
Banco Central pode ser. feita segundo
diferentes modelos, como - testemnu-
nha a experiéneia de varios paises. A
questio basica desses modelos € o
grau -de independéncia do Banco

Central com relacdo aos poderes

Executive e Legislativo. Nos Estados
Unidos € na Alemanha, por exemipio,
o Banco Central & indeperidente
desses poderes, chegandose até a

" afirmar que o Bance Central detém

um quarto poder, o poder monetario.
No Brasil, com a reforma bancaria
da lej 4.595, de 31/12/1964, optou-se
por uma estrutura “hibrida: a direto-
ria do Banco Central teria um
mandato fixo, mas as decisdes de
politica econdémica seriam tomadas
pelo Conselho Monetdrio Nacional,
Neste consetho, presidido pelo mi-
nistro da Fazenda, o Poder Executive

poderia ser ouvido, mas 0s membros -

com mandato fixo teriam a maioria
dos volos;, e, portanto, autonomia
suficiente para decidir. Na pritica,
este modelo ndo funcionou. Ademais,
o5 Atos Institucionais do regime
autoritirio contribuiram para gue a
lei n®.4.595 ndo fosse respeitada neste
aspecto. A lei n° 6.045, de 15/05/1974,
recopheceu -esta situacéo de fato, e
estabeleceu que a diretoria do Banco
Central seria demissivel “ad-nutum”
pelo presidente da republica. Esta
situacado persiste até hoje.

A experiéncia, desde que o Banco
Central do Brasil foi criado, demons-
tra que a sua diretoria constitui-se
apenas em um brag¢o do Ministério da
Fazenda. Formaimente, o presidente
da Repidblica nomeia e demite, masg
na pratica a equipe do Banco Central
¢ escothida ¢ demitida pelo ministro
da Fazenda.

Este tipo de organizacio institucio-

nal tem sido desastrposa. Para ilus-

trar este ponto, tome-se por exemplo
o caso da crise atual de vérios bancos
ais. Alguns anos atrds, estes sacaram
recursos de seus depdsitos compulsé-
rios na Banco Central —fato comple-
tamente ilegal— para financiar suas
operacies e ndo sofreram interven-
¢ao imediata, como ocorreria com
qualquer banco comercial privado,

-fiscal no ante

Ja. Este arranjo institucional nao‘

em virtude de injungbes politicas,
com “‘p”’ minisculo. Na prética, cada k

Estado estava tornando seu banco
comercial uma espécie de banco
central. L l

O argumento que se poderia aduzir
na defesa do ‘“‘status gquo” seria a

liherdade que o Poder Executivo F
teria na coordenacio das politicas i

monetiria e fiscal. Na pratica isto
também ndo ocorreu, pois a politica
monetiria sempre seguiu a rebogue
da politica fiscal, sendo o Banco
Central obrigado a financiar o déﬁclt
do governo.

A proposta do progeto da Comissdo
de Sistematizagdo ndo ¢ tma soltigdo
adeguada para a organizacio institu-
cional do Banco Central, pois ndg
oferece independéncia, mesmo que
relativa, 4 sua diretoria em relacﬁo
ao Poder Executivo, Nestas circuns-
iincias, ela ndo tera a liberdade de
tomar decnsoes sem prestar atencdo
a questoes politicas menores, que
certamente ocorrem em gqualguer
sociedade e que ja ocorreram vdrias
vezeés em nossa historia econdmica
recente,

Uma emenda que poderia’ ser

*introduzida, independente do regime |

‘de governo gue venha a ser aprova-
do, seria acrescentar dois dispositi-
vos no atual projeto da Comissio de
Sistematizag¢ao. No primeiro, a dire-
toria do Banco Central teria um
mandato fixe. No segundo dispositi-
vo, a diretoria poderia ser exonerada
antes do término de mandato, seja
por iniciativa do préprio presidente
ou do Senado Federal. Em ambos os
¢asos, o Senado Federal teria gque.
aprovar a demissdo da diretoria do-
Banco Central, por maioria absoluta
dos seus membros apds arguu,'ao da
mesma em sessao pubhca

Estes dois dispositivos combinados
dariam independéncia relativa ao
Banco Central do Brasil. Esta inde-
pendéncia seria relativa porque a
diretoria.do Banco Central teria um
poder limitado, pois 0 Senado Fede-
ral teria competéncia para exoners-
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permitiria que ¢ atual “imbroglio”
monetario-fiscal se repetisse no futu-
ro. Ademais, ele contribuiria para a-
solugio da ‘crise econdmica atual,

‘criando-se um - ambiente propicio

para que o Brasil volle a uma
trajetoria de crescimento economlco
sustentado.
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