PEC 53-A, de 1999
(do Senado Federal)

Altera o inciso V do art. 163 d o art. 192
da Constituicdo Federal, e o caput do art.
592 do Ato das  Disposicdes
Constitucionais Transitorias.

Voto em Separado

| - RELATORIO

A PEC 53, de autoria do Senado Federal, destina-se a abrir 0 caminho para uma
reforma do sistema financeiro através da virtual revogagéo do Art. 192 da Constituicao Federal,
que dispde sobre a estrutura e critérios de funcionamento do Sistema Financeiro Nacional
(SFN). O governo visa, assim, a efetivar mudangas no SFN através de um somatério de Leis
Complementares diversas, que serdo introduzidas em pequenas parcelas e coexistirao com leis
antigas e defasadas, costurando uma colcha de retalhos cujo resultado final pode vir a ser um
sistema financeiro caotico.

O SFN sofreu sua ultima revisdo no periodo 1964 a 1967 e, dado o progresso
inovativo desse setor, assim como a inser¢ao do Pais, nesta ultima década, no processo de
globalizagéo - especialmente a globalizagéo das finangas, uma reforma financeira era justa e
necessaria.

Porém, através da revogacgao de todos os principios e objetivos basicos que devem
nortear as leis que regem o SFN - através da revogagéo dos incisos | a VI, o governo elimina
discussdes e decisdes, pelo Congresso Nacional e a sociedade brasileira, sobre importantes
mudangas estruturais na economia brasileira e mundial assim como sobre qual 0 novo modelo
de crescimento econdmico e inser¢do na economia mundial, que o Pais deve adotar.

E consensual que um SFN desenvolvido é essencial para reduzir, a taxa de juros,
financiar as exportagdes, incentivar o investimento em capacidade produtiva, e reduzir a
dependéncia no capital externo. Mas tal nivel de desenvolvimento ndo ocorrera sem que se
leve em conta o sistema financeiro como um todo, aplicando-lhe principios norteadores que



garantam tanto a inserg@o soberana no Pais no processo de globalizagdo financeira quanto a
subordinacao do desenvolvimento financeiro ao desenvolvimento econdmico e social do Pais.

11-VOTO

Art. 192, caput

Com a modificagdo do caput do Art. 192 que passa a ter a redacédo "...o0 sistema
financeiro sera regulado em leis complementares...", a PEC 53 introduz a possibilidade de uma
maior parte do setor financeiro ser ou néo regulada. Poderemos ter apenas alguns aspectos
submetidos a regulamentacdo, mas outros nao, transformando toda a legislagéo que rege o

sistema financeiro em uma colcha de retalhos.
Porém, a globalizacdo financeira - processo no qual o Brasil, enquanto mercado

emergente, se inseriu - gerou mudangas importantes nos sistemas financeiros nacional e
internacional que precisam ser levados em conta para estabelecer uma estratégia de
desenvolvimento financeiro sustentavel. Entre as mudangas introduzidas pela globaliza¢do
financeira, estd o rapido desenvolvimento do mercado de derivativos e da engenharia
financeira, que permitem as institui¢des financeiras de esconder suas perdas, e aumentar seus
riscos e sua alavancagem, pondo em risco o sistema financeiro se ndo forem controladas.
Também aumentou 0 acesso de bancos domésticos ao mercado internacional de capitais,
ajudado pelo fato de que o mercado doméstico néo € liquido ou desenvolvido, aumentando seu
risco cambial. Assim, mercados de derivativos, mercados de moeda e de ag¢les (onde as firmas
buscam capital para fazer frente as exigéncias impostas pela adogéo do acordo da Basiléia e
pelo Banco Central) e o sistema bancério nédo podem ser regulados independentemente, e a
legislacdo deve ser coerente entre si sendo, portanto, importante que sejam introduzidas em

conjunto.

Incisos l e ll
A principal justificativa para a revogagédo dos incisos do Art. 192 da Constituicao
Federal é a de que a regulagao e reestruturacdo dos mercados financeiros ja esta sendo feita

de forma eficiente pelo Banco Central. Que, de fato, os principios gerais da atividade



econdmica, constantes no Art. 170, sdo suficientes. Ambos os argumentos s&o falaciosos. As
mudangas sendo introduzidas pelo Banco Central para modificar € modernizar o SFN néo
levam em conta os problemas e caracteristicas especificos aos paises emergentes, se
contentando em importar critérios testados e aperfeicoados para paises desenvolvidos. .

Com a revogacéo dos incisos | e Il do Art. 192, que determinam que lei complementar
dispora sobre a autorizagdo para o funcionamento de instituicbes financeiras nacionais e
internacionais, respectivamente, a PEC retira um dos principais objetivos de qualquer lei
complementar regendo o sistema financeiro: o de autorizagdo para o funcionamento de
instituicdes financeiras, bancos e estabelecimentos de seguro. Mercados financeiros, e
especialmente os bancos (que dominam o sistema financeiro brasileiro) tém caracteristicas
proprias que os distinguem do resto da economia; entre elas, que eles captam depdsitos a vista
e poupanca de um numero enorme - de pequenos clientes que ndo tomam conhecimento de
como o banco esta aplicando estes recursos - a chamada assimetria de informagéo - e que
devem portanto ser protegidos de fraude, ma administracdo e risco excessivo. Por serem
inerentemente iliquidos, e dada a possibilidade de corridas contra um ou poucos bancos se
tomarem crises financeiras, a confianga nas instituicdes que compdem o sistema é de extrema
importéncia ao seu bom funcionamento. Para haver .confianga, deve haver, antes, o aval de

uma instituigdo governamental (o Banco Central) para seu funcionamento.

Inciso lll

O inciso lll, que dispde sobre a participagéo do capital estrangeiro no SFN, foi incluido
na nova redacdo dada ao caput do Art. 192. Porém, com a revogagao dos itens a e b, que
submete esta participagdo aos interesses nacionais e aos acordos internacionais, perde-se um
principio norteador de como deve se dar a inser¢cdo do pais no processo de globalizagéo
financeira - isto €, de maneira soberana.

Bancos brasileiros tendem a acessar mercados de capitais internacionais, dada a
pouca liquidez dos mercados nacionais. Assim, estdo sujeitos a um alto risco cambial. A
volatilidade macroecondmica excessiva de economias em desenvolvimento, com oscilagbes de
cambio, juros, e precos, podem quebrar até uma instituicao financeira sé (ou a firma a quem
esta instituicdo emprestou dinheiro).



Existe, ainda, a dificuldade de coordenagao de critérios de regulagdo entre paises, no
caso de bancos multinacionais. Eles em geral sd&o menos controlados pela autoridades
financeiras locais, mas tém maior incentivo para tomar riscos maiores no mercado doméstico.
Apesar de possuir uma capacidade técnica maior para a gestdo de riscos, em geral tal
capacidade encontra-se na matriz, enquanto informagdes sobre risco que s&o utilizados pelos
técnicos, encontram-se em méos de gerentes locais, com pouca comunicagao entre eles.

Incisos VeV

Bancos Centrais enquanto reguladores do sistema financeiro e responsaveis pela
execucdo da politica monetéaria, tém poder para afetar tanto os resultados de firmas financeiras
quanto o bem-estar social do pais. Por isso, sua prestagdo de contas a sociedade € muito
importante. Em sociedades democraticas a prestacdo de contas pelo Banco Central pode
tomar quatro formas (ndo-exclusivas): (1) prestagdo de contas ao mercado; (2) prestagéo de
contas a propria industria financeira; (3) prestacao de contas ao Judiciario pela legalidade de
suas agdes e decisdes; e (4) prestacdo de contas ao Legislativo.

Os constituintes de 1988 decidiram, de um lado, por um aumento da autonomia do BC
e, de outro, por um maior controle deste pelo Legislativo. Além da revogagéo da Lei 4.595 de
1964 e da extingdo do Conselho Monetario Nacional, previram um novo arranjo institucional
para 0 Banco Central e para o sistema financeiro, a ser regulamentado depois - 0 que ndo
ocorreu.

Os incisos IV e V, que dispdem sobre a organizacdo, o funcionamento e as
atribuices do Banco Central, assim como os requisitos para a designagéo de membros de sua
diretoria, também s&o revogados pela PEC 53. Ora, para haver transparéncia na prestagao de
contas pelo presidente e diretores ndo-eleitos do Banco Central assim como um maior controle
deste pelo Legislativo eleito, é necessario que suas responsabilidades e atribui¢oes sejam
claramente determinadas pela Constituicdo. Para haver equilibrio nas relagbes entre 0 Banco
Central, o Executivo e o Legislativo, € necessario determinar, na Constitui¢do, (1) os objetivos
do Banco Central, (2) a transparéncia e (3) o detentor da responsabilidade final pelas decis6es
de politica monetaria. A Lei de Responsabilidade Monetéaria que encontra-se em elaborag¢do no
Executivo ndo é suficiente para determinar essas questdes, ja que se refere apenas ao Banco
Central.



Inciso VI

O desenvolvimento de um sistema financeiro eficiente e forte € de suprema
importéncia para a retomada do desenvolvimento econdmico sustentavel e estavel, apos duas
décadas de estagnagéo, pontuadas por crises financeiras e de divida externa. Em outras
palavras: o desenvolvimento e a estabilidade do sistema financeiro n&o séo fins por si s6, mas
sdo um meio de se atingir um crescimento econémico com equidade.

Se ndo houver desenvolvimento global do SFN, entdo as maiores empresas e 0s
maiores investidores internacionais simplesmente utilizardo a liberalizagdo do sistema
financeiro para captar crédito para investimentos, e investir, em mercados de capitais
estrangeiros. Isto causara uma maior divisdo e desigualdade no Pais, j& que as pequenas
empresas nacionais e regionais nao terao acesso a crédito para se estabelecer, crescer e criar
empregos. A desigualdade social e a concentracdo de renda tenderéo a se agravar, assim
como as desigualdades regionais, ameagando 0 crescimento econdmico sustentavel do Pais.

A revogacao do inciso VII, que estipula que a legislagdo reguladora do SFN deve
estabelecer critérios restritivos da transferéncia de poupanca de regides com renda inferior a
média nacional para outras de maior desenvolvimento, deve causar um grande fluxo de capitais
de regides menos desenvolvidas do pais, como o Norte e Nordeste, para regides de maior
concentragdo de industrias e servigos, como o Sul e o Sudeste. Ora, o processo de
globalizacao €, por sua prépria natureza, um processo de concentragédo de rendas - tanto entre
paises, como entre regides. Tanto paises quanto regides de paises de renda alta, inseridos no
processo de globalizagéo e voltados para o setor externo, tendem a ganhar ainda mais com a
globalizagao, enquanto paises e regides pobres, excluidos do processo, sé tendem a perder.

Principios Gerais

Riscos fazem parte integrante do negécio dos bancos, e ha uma troca entre baixo
risco e aumento no nivel de crédito para investimento e crescimento econémico. Bancos
excessivamente restritos em suas atividades pelo agente regulador, em um ambiente
macroecondmico que ja € volatil, tenderao a financiar cada vez menos investimentos produtivos
de longo prazo, ou aqueles que criam empregos e aumentem a renda nacional (por exemplo,
empresarios empreendedores que buscam financiamento para pequenas empresas - que S&o
as que criam o maior volume de emprego com o menor volume de crédito - ndo seriam
financiados em tal ambiente).



Assim, a constituigdo precisa determinar principios gerais para o funcionamento do
sistema financeiro: Qual a proporcionalidade que quer se dar ao sistema - isto €, qual a
importéncia relativa entre regulagdo (beneficio da seguranga) e fornecimento de crédito
(beneficio do crescimento econdmico)? Qual deve ser o papel, no futuro, dos antigos bancos
de desenvolvimento (que ndo podem se adequar aos novos critérios de regulacdo do BC e
aplicar recursos em atividades menos produtivas mas importantes socialmente ao mesmo
tempo)? Qual o papel das cooperativas de crédito (notoriamente bem menos liquidas e de
maior risco que bancos) para fornecer micro-crédito as comunidades e projetos menores e
menos lucrativos, ignorados pelos bancos? Qual deve ser a estrutura institucional da regulagéo
financeira?

Em resumo, os argumentos de que: a reforma do Sistema Financeiro Nacional pode
ser feita em partes, através de varias leis complementares; as mudancas ja introduzidas ao
sistema sdo suficientes; e que os principios norteadores ja existem no Art. 170 da CF, séo
falaciosos. Primeiro, porque ndo levam em conta caracteristicas especificas do sistema
financeiro, e aquelas especificas a mercados emergentes. Segundo, ndo consideram a
insercdo da economia nacional no processo de globalizagao financeira exige um projeto de
reforma financeira mais ampla, com uma estratégia mais clara. Por ultimo, ignoram, de maneira
implicita, principios importantes como a proporcionalidade da regulagdo e a estrutura
institucional da regulagéo financeira - e, portanto, ignoram o papel do Judiciario e do Executivo
na reforma e na regulagéo do sistema financeiro brasileiro.

Por isso, somos pela rejeicdo da PEC n° 53/99 nos termos dos argumentos
expendidos.

Sala das Reunides, 7 de Agosto de 2001

Deputado PEDRO EUGENIO
PPS/PE



