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OPINIAO ECONOMICA

Autonomia, caixa-preta e
regulacao do sistema financeiro

ROLAND VERAS SALDANHA JR.

Um sistema financeiro que "funciona bem" e em
gue ndo ha abusos de poder de mercado: um ideal
gue rapidamente se distancia. A eventual aprovacao
do projeto de lel complementar n°® 344/2002, oraem
tramite no Congresso e ja emendado, para pior, faz
antecipar sérias dividas sobre a possibilidade de um
mercado financeiro concorrencialmente saudavel no
pais.

Apresentado pelaimprensa como um importante e
positivo aperfeicoamento (Folha, 13 de abril de
2003, "Fuséo de bancos devera passar pelo Cade"),
o referido projeto consiste em umaalteracdo naL el
do Sistema Financeiro (4.595/64), que pretende
superar a equivocada opini&o de que o Cade
(Conselho Administrativo de Defesa Economica)
n&o tenha hoje competéncia parajulgar alegalidade
de atos de concentragdo no Sistema Financeiro
Nacional.

De certa forma reconhecendo que os mal-entendidos
eram menores do que se supunha, com o projeto
344/2002 passa a competir privativamente ao Banco
Central a deciséo "acerca dos atos de concentragdo
entre instituicoes financeiras que afetem o bom
funcionamento do sistemafinanceiro”. Prevé o
projeto, ainda, que, na hipdtese de estar resguardado
0 "bom funcionamento" do sistema financeiro, a
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autarquia responsavel pela politica monetaria
"encaminhard, de imediato, a matéria as autoridades
responsaveis pela defesa da concorréncia’.

O que significa "bom funcionamento" do sistema
financeiro? Se os dois primeiros bancos do pais em
volume de depositos a vista resolverem se fundir, o
"bom funcionamento™” do sistema sera afetado? E se
0 Cade entender que a operacdo sgjailicitasob a
perspectiva concorrencial, ordenando sua
desconstituicdo, permanecera intacto o "bom
funcionamento" do sistema financeiro? E evidente
gue temos, respectivamente, uma resposta positiva e
outra negativa, razéo pela qual dificilmente os
experientes técnicos do Banco Central correrdo o
risco de submeter operagcGes importantes ao
escrutinio das autoridades concorrenciais.

Tudo estaria bem se fosse factivel entender que o
proprio Banco Central fariavaler alegislagéo
concorrencial pertinente, conforme posta nalei
8.884/94. Infelizmente, no dito projeto de lei ndo ha
indicago de critérios especificos, como 0s
estabelecidos na L el de Defesa da Concorréncia,
para que o Banco Central exerca sua suposta (ou
novel) competéncia privativaem matéria
concorrencial. Naimprovavel hipdtese de que o
fizesse informamente, mas com o devido rigor, a
posterior avaliacdo pelo Cade representaria mero
dispéndio desnecessario de recursos publicos.
Alternativamente, se o Banco Central, diante de
operacdo que afete o "bom funcionamento” do SFN,
optasse pela autorizacéo desconsiderando seus
Impactos concorrenciais, com o projeto se teria
atribuido a esta autarquia o poder de escolher entre
astiras da Constituicdo Federal que desejarespeitar.
N&o se inclui nesta analise nenhuma suspeicdo a
respeito da equipe técnica do Banco Central, que
merece el ogios pela exceléncia profissional. Ha
clareza, entretanto, de que a concentracao dessas
prerrogativas no ente publico ao qual seimagina
garantir autonomia de fato no futuro €, no minimo,
perigosa. Um Banco Central auténomo, livre para
zelar pelo valor da moeda nacional e protegido de
Interesses pol itico-conjunturais, ndo deveria sequer
ser responsavel pelaregulacéo técnica do sistema
financeiro, muito menos pela analise da questdo
concorrencial subjacente.

Como esta, o projeto de lel complementar desloca
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para a caixa-preta do Banco Central mais poder do
gue é necessario para que cumpra suas fungoes
precipuas. A proposito, zelar pela concorréncia nos
mercados financeiros ndo €, conforme ale vigente e
a boalégica econdmica, funcdo do Banco Central.
Até porgue, ao se atribuir competéncia decisoriaa
determinado ente administrativo, objetiva-se, em
primeiro, aimparcialidade no julgamento. Ora,
como indica o proprio projeto de lei, pode ser do
interesse do BC, no atendimento de suas fungdes
técnicas e especificas, autorizar determinada
concentracdo, 0 que, caso a caso, possivelmente
colide com as boas recomendacdes da analise
concorrencial.

De maneira oposta a encontrada no projeto
344/2002, uma solugéo que contemplasse a
cooperacao entre as autarquias ou o0 atendimento
simultaneo e imparcialmente ponderado dos riscos
financeiros e concorrenciais seriadesgjavel. Dase a
competéncia para quem nao tem o interesse, tira-se
a competéncia de guem sO tem esse interesse. Que
projeto é esse?

O carater de urgéncia na votacdo dessa matériatéo
imperfeitamente burilada faz ressurgir alguns
medos. De fato, nos horizontes estéo
aperfeicoamentos regulatorios nas agéncias setoriais
e apropriaregulamentacdo do artigo 192 da
Constituicdo Federal. "Quo vadis' Brasil?

Roland Veras Saldanha Jr., mestre em economia de empresas
(FGV), é mestrando em direito (PUC-SP) e consultor em
Law & Economics.

E-mail -
rsal danha@acti omercatoria.com.br

Hoje, excepcionalmente, a coluna de Antonio Barros de
Castro ndo é publicada.
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