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Resumo

Bancos Centrais sdo instituicdes que ganharam protagonismo no século XX com a
financeirizagdo da economia. Com o crescimento das institui¢des de crédito ¢ a
centralidade das politicas monetarias, de cambio e fiscais, estas instituicdes passaram a
ter um papel central na regulacdo das economias nacionais. No entanto, sdo escassos 0s
estudos de Ciéncia Politica e Sociologia sobre as fung¢des e a composicao da alta cliipula
dos bancos centrais. Este trabalho tem por objetivo analisar a origem, o perfil académico
e o destino dos individuos (apenas no caso dos presidentes) recrutados para assumir a
presidéncia e as diretorias do Banco Central do Brasil (BCB) no periodo compreendido
entre os dois mandatos do governo Cardoso (1995-2002), nos dois do governo Lula da
Silva (2003-2010) e no governo Dilma Rousseff (2011-2014). A hipdtese a ser testada
aqui ¢ que existem duas formas predominantes e distintas de recrutamento para essas
diretorias. Tudo depende se a diretoria ¢ responsavel, ou ndo, por formulacao de politica
econdmica. Chegamos as seguintes conclusdes: (i) a principal origem dos dirigentes do
BCB ¢ o Setor Privado, apesar de haver presenca importante do Setor Publico e da
Academia, e estes se formaram doutores em universidade de tradi¢do ortodoxa; ja sobre
a hipotese testada (i) no caso das diretorias que lidaram com politica monetaria e politica
cambial, a maioria dos diretores foi recrutada fora do Banco Central, principalmente no
sistema financeiro e em escolas do pensamento ortodoxo econdmico brasileiro, como
Fundagao Getulio Vargas e PUC-Rio; e (iii) no caso das diretorias responsaveis por
atividades de fiscalizacdo e normatizacdo bancdaria, ou por politicas relacionadas a
assuntos internos ao Banco Central do Brasil, os profissionais foram recrutados entre os
quadros concursados do proprio BCB. Esse padrao de recrutamento ja foi detectado por
Olivieri (2007) para os governos do periodo de 1985 a 2000. Neste aspecto os governos
pos-ditatoriais diferenciam-se apenas nas proporc¢des do fendmeno, seguindo, em geral,
uma mesma tendéncia quanto ao tipo de recrutamento dos escaldes superiores do Banco
Central do Brasil.

Palavras-chave: Banco Central do Brasil; Perfis de Dirigentes; Sistema Financeiro.



Abstract

Central banks are institutions that have gained prominence in the twentieth century, with
the financial system growth. With the growing of credit institutions and the centrality of
monetary, fiscal and exchange rate policies, these institutions have had a central role in
the regulation of national economies. However, only a handful studies of Political Science
and Sociology analyses the functions and composition of the top management of central
banks. This work intends to analyze the origin, academic profile and the further work of
individuals (only in the case of presidents) recruited to become president and directors of
the Central Bank of Brazil (BCB), between the two terms of President Fernando Henrique
Cardoso (1995- 2002), under Lula da Silva (2003-2010) and the Rousseff administration
(2011-2014).The hypothesis to be tested here is that there are two prevalent and distinct
forms of recruitment for these boards. It all depends if the board is responsible or not for
the formulation of economic policy. We arrived at the following conclusions in this paper:
(1) the main source of BCB leaders for this period was the private sector, although there
is significant presence of the public sector and the Academy, and almost half have a PhD
degree, especially in universities with an Orthodox economic thinking tradition; already
on the tested hypothesis (ii) in the case of directors who dealt with monetary and exchange
rate policy, most directors was recruited out of the Central Bank, particularly in the
financial system and in Brazilian universities with orthodox economic thought, as Getulio
Vargas Foundation and PUC-Rio; and (iii) in the case of boards responsible for
enforcement activities and banking regulation or policy related to internal issues the
Central Bank of Brazil, professionals were recruited from among the BCB own
employees. This pattern of recruitment has been detected by Olivieri (2007) to the
governments of 1985 to 2000. In this respect the post-dictatorial governments differ only
in the proportions of the phenomenon, following, in general, the same trend about the
kind of recruitment at the highest levels of the Central Bank of Brazil.

Keywords: Central Bank of Brazil; Management Profile; Financial System.
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Introducio

Os bancos centrais sdo institui¢des que ganharam um papel muito importante no
mundo, principalmente no século XX, onde o numero destas instituigdes cresceu
imensamente. Com a financeirizagdo das principais economias capitalistas estas
institui¢des tornaram-se ainda mais importantes na politica econdmica dos seus paises.
Loureiro & Abrucio argumentam que ‘“na formagdo do Estado liberal moderno, o
Ministério da Fazenda ou das Finangas constituiu-se, junto com as Forcas Armadas e a
Justi¢a, no nucleo central das burocracias governamentais” (1999, p. 71), entendemos que
o Banco Central pode ser incluido neste nivel de importancia junto ao Ministério da

Fazenda.

No entanto, os estudos na Ciéncia Politica e mesmo na Sociologia e na Sociologia
Politica sobre estas instituicdes ndo acompanharam o seu nivel de relevancia,
principalmente para o Brasil onde a literatura ¢ consideravelmente escassa. Apesar dos
bancos centrais terem seu papel de grande relevancia reconhecida por importantes autores
da area, tal como a atencao dada por Lijphart (2003) que pde a Independéncia do Banco
Central como uma variavel a ser considerada para a andlise qualitativa de uma
democracia. Isto se deve em parte a Tese de Independéncia do Banco Central e do seu
carater tido como necessariamente “técnico”, no sentido de que se restringe unicamente
a uma questao de teoria econdmica, € nao como também uma questdo politica. Este
argumento nao ¢ compartilhado neste trabalho, apesar de ndo desconsiderarmos toda a

complexidade que circula tal objeto. Como disse Olivieri (2007),
Decisoes de carater técnico, como as decisdes do Banco Central sobre politica
monetaria e cambial, t€m, inevitavelmente, um contetdo politico, no sentido
de que afetam a atuacdo e os interesses de grupos econdmicos, enfim, alteram
a distribuicdo de recursos na sociedade. Nesse sentido, o Banco Central é uma
das mais importantes instdncias de governo quanto a capacidade de promover

realocag@o de recursos econdmicos e, por isso, a indicagdo de seus dirigentes
torna-se objeto de disputa de grupos empresariais e politicos. (p. 150)

Para isto, a pesquisa empirica sobre os critérios de recrutamento, origem
profissional, perfil académico e destino dos seus dirigentes pés-mandato parece contribuir

com o avango da compreensao de como a politica se encontra dentro destas organizagdes.

Adolph (2013) deu exemplos de individuos que saem do sistema financeiro, vao
para 6rgaos publicos de grande centralidade na economia norte-americana e voltam para

o setor privado, tais como Robert Rubin (Goldman Sachs — Treasury — Citibank) e
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Frank Newman (Bank of America — Treasury — Bankers Trust), uma “porta giratéria”
— termo utilizado para definir esta circulagdo de dirigentes estatais — entre o governo e o

sistema financeiro.

No Brasil ndo ¢ diferente, como mostra reportagem feita pelos jornalistas
Fernando Rodrigues e Leonardo Souza para a Folha de Sao Paulo (2004), instituigdes
financeiras no Brasil também se importam com quem assume diretorias (ou cargos
publicos estratégicos). Segundo eles,

Quatro dos oito integrantes do Copom de 1999 [periodo pesquisado pelos
jornalistas] ja deixaram o BC e trabalham no mercado financeiro. Entre eles
estd Arminio Fraga, que presidia a institui¢do. Abriu sua propria gestora de
recursos e também ocupa cadeira no Conselho de Administragdo do Unibanco,

presidido pelo ex-ministro da Fazenda Pedro Malan” (RODIGUES & SOUZA,
2004).

Os jornalistas também dao exemplos de outros entdo diretores do Banco Central
do Brasil (BCB), de membros do Banco do Brasil (BB) e do Banco Nacional de
Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES), organiza¢des que também possuem
cofres cobicados pelos banqueiros e pelo empresariado como um todo. Ou seja, grandes
empresas ofertam e demandam individuos que estiveram nestas organizagdes
governamentais. E interessante para as empresas, principalmente as ligadas ao setor
financeiro, ter dentre os seus proprios quadros pessoas que possuem o conhecimento
destas instituigdes reguladoras e de formulacao de politica econdmica, além de seus
contatos informais, pois estes sdo responsaveis por vigiar e punir o setor financeiro, o que

torna algo a ser disputado’.

Este debate estd imerso em uma agenda de pesquisa maior, a da analise politica
do sistema financeiro, a relagdo entre economia e politica, a qual os bancos centrais
apresentam-se como agentes de extrema importdncia na conexao entre o sistema
financeiro e o Estado, ja que este ¢ o principal executor das orientagdes do Conselho
Monetario Nacional (CMN), no atual caso brasileiro, e de serem responsaveis por garantir
o poder de compra da moeda nacional, a taxa de inflacdo — para isto se utilizando de
ferramentas que movimentam grandes recursos financeiros publicos — e a regulacao dos

bancos, afetando inclusive a lucratividade do setor.

! Ferreira (2010) também seguindo esta l6gica tem por objetivo, em sua dissertacdo, encontrar conexdes
entre os bancos detentores de divida publica e o Estado brasileiro.
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O BCB, hoje, nao esta entre os principais bancos centrais do mundo, elite esta que
¢ composta pelo Banco Central Europeu, o Banco da Reserva da Australia, o Banco do
Canadé, o Banco do Japao, o Banco da Reserva da Nova Zelandia, o Banco da Suécia, o
Banco Nacional Suico, o Banco da Inglaterra e o Sistema de Reserva Federal dos Estados
Unidos da América (Farvaque, Hammadou & Stanek, 2009, p. 101). Por isto, os estudos
internacionais na Ciéncia Politica e na Sociologia deixam o BCB de fora de suas anélises
comparativas, mas, como economia emergente, este vem ganhando cada vez mais

importancia no mundo juntamente a sua moeda, o Real.

Outro problema que este trabalho tem por objetivo contemplar ¢ descolar-se das
analises puramente econdmicas do BCB para uma anélise de fato politica. O primeiro
passo ¢ tratar também este objeto a partir de outras Oticas, inclusive tendo como objeto
ndo necessariamente o Banco Central, mas os seus dirigentes. A bibliografia sobre bancos
centrais na economia ignoram por completo os homens e mulheres que formulam e
implementam a politica econdmica, apesar de nos jornais, 0s economistas que possuem
colunas e dao entrevistas levarem em conta que estes individuos s3o importantes. No
Brasil, as principais obras sobre o BCB se dividem entre uma andlise macro (como
institui¢ao) e micro (dirigentes) como veremos na discussao bibliografica, mas ainda ¢
quantitativamente minimo se comparada a bibliografia europeia sobre os dirigentes destes

bancos.

O objeto a ser tratado neste trabalho, como dissemos, sdo os dirigentes
(presidentes e diretores) do Banco Central do Brasil que exerceram cargos entre 1995 e
2014. Ja o nosso objetivo nesta dissertagdo ¢ analisar os critérios de recrutamento,
instituicao de origem, perfil académico e destino pds-mandato (aqui sé no caso dos
presidentes, os unicos que conseguimos os dados) destes dirigentes em trés periodos
distintos: nos governos de Fernando Henrique Cardoso (FHC), de 1995 a 2002, nos
governos de Luiz Inacio Lula da Silva, de 2003 a 2010, e no governo de Dilma Rousseff,
2011 a 2014, para que, assim, possamos tirar algumas conclusdes e tendéncias,
juntamente a literatura sobre o tema que contemplam periodos diferentes para o Brasil e

os casos de outros bancos centrais, especificamente os das maiores economias do mundo.

A hipotese a ser trabalhada nestes proximos capitulos ¢ que a origem de cada
diretor ndo ¢ aleatoria e, dependendo do tipo de diretoria o recrutamento obedecerd a um

critério especifico. Os critérios sdo: (i) caso a diretoria seja responsavel por formulagdo
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de politica econdmica, a regra ¢ que a maioria dos diretores ¢ recrutada fora do proprio
Banco Central, sdo dirigentes com origens exteriores ao Banco, principalmente vindos do
sistema financeiro e de escolas do pensamento ortodoxo econdmico brasileiro, no caso a
Pontificia Universidade Catolica do Rio de Janeiro (PUC-Rio) e a Fundacao Getulio
Vargas (FGV), mais especificamente a Escola de Pos-graduacdo em Economia (EPGE),
0 que sugere uma aproximacao ideoldgica com a politica de combate a inflagdo utilizando
quase que unicamente a taxa de juros, o que identificamos como a ortodoxia da teoria
econdmica (desenvolveremos o conceito neste trabalho); e (ii) se a diretoria ndo for
responsavel por isto, ou seja, com menor importancia para a entidade e para a distribuicao
de recursos na sociedade, possui menor poder econdomico, os profissionais recrutados sao

burocratas do proprio Banco Central, sdo profissionais concursados.

Para chegarmos ao nosso objetivo, este trabalho foi dividido em mais quatro
capitulos, além desta introdu¢do e uma conclusdo. No primeiro capitulo mostraremos
rapidamente a histéria do Banco Central do Brasil?, do processo que culminou em seu
surgimento a estrutura atual do Banco, comparando rapidamente esta instituicdo ao
principal dos bancos centrais em todo o mundo, o Federal Reserve (Fed), além de expor
algumas das funcdes atuais do BCB e exemplos da implementacdo de sua politica
econdmica. No segundo capitulo iremos expor a bibliografia a qual discutimos e nos
apoiamos para fazermos a andlise proposta, as que dentro da Ciéncia Politica e da
Sociologia discutiram especificamente os dirigentes de bancos centrais, produgdes
brasileiras, americana e europeias, mas também tocando em bibliografias que tiveram
diferentes focos, mas que trataram do nosso mesmo objeto maior, a instituigdo banco
central. No terceiro capitulo faremos a analise geral dos presidentes e diretores, com o
perfil académico, tanto de niveis de formac¢do (graduacdo, especializagdo, mestrado e
doutorado) quanto que tipo de formacao (se ortodoxa, ou ndo) e uma analise da origem
profissional destes individuos. No caso dos presidentes também trataremos do destino
pos-mandato. No quarto capitulo trataremos dos critérios de recrutamento para cada tipo
de diretoria (as que formulam politica econémica e as que ndo formulam), seguindo a
ideia de Olivieri (2007), esta que sera desenvolvida no segundo capitulo. Por fim, algumas

consideragdes finais acerca de nosso trabalho.

2 Rapidamente por entendermos que Raposo (2011) e Novelli (1999) ja esgotaram o que seria necessario
entender da historia desta instituicdo para os nossos fins.
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Capitulo 01 — O Banco Central do Brasil: um breve historico, estrutura e suas

funcoes atuais

Bancos centrais sdo institui¢cdes criadas ainda no século XIX, apesar de alguns
bancos que deram origem a essas institui¢des de Estado terem nascido ja no século XVII,
como ¢ o caso do principal modelo de banco central, o Banco da Inglaterra. Como explica
Carvalho,

O Banco Central da Inglaterra foi fundado em 1694, por um ato do Parlamento,
com o objetivo explicito de emprestar dinheiro ao Governo, que se encontrava
em dificuldades financeiras. Desde o comego de suas atividades, o Banco da
Inglaterra desenvolveu uma estreita associagdo com o Governo, obtendo
grande ascendéncia sobre os demais bancos devido aos privilégios de que
gozava como, por exemplo, o privilégio da emissdo de notas bancarias. O
Banco continuou a exercer as suas atividades privadas de banco comercial,

assumindo paulatinamente as fungdes de um Banco Central. (Carvalho, F... [et
al.], 2007, p. 14-5)

No entanto, o boom de surgimentos destes bancos, nos Estados-Nag¢ado, se deu
realmente no século XX, passando de 18 bancos centrais a 161, da primeira a ultima

década deste século (Novelli, 1999).

Existem vérios tipos de organizagdes de bancos centrais, distintos inclusive do
proprio BCB, como demonstra Saddi (1997). O modelo brasileiro ¢ diferente, por
exemplo, do mais importante dos bancos centrais do mundo, o Federal Reserve, banco
central estadunidense, criado apenas em 1914 apds duas tentativas fracassadas do
Congresso americano definir uma autoridade monetéria para o pais. O Fed, como seu
proprio nome diz, ¢ organizado federativamente, tendo 12 bancos federais nas principais
cidades do pais, e como conselho diretor um 6rgdo federal central, o Federal Reserve
Board, localizado na capital, Washington D.C.. Seu sistema mescla representacao publica
e privada, diferente da maioria dos outros bancos centrais (Saddi, 1997). Eugénio Gudin
(1979) argumenta que este fato se da porque “o principio dominante ¢ de que o Banco
Central deve guardar certo grau de independéncia do Governo, ndo s6 para tirar-lhe o
carater de reparti¢do burocratica, como para abriga-lo de uma influéncia excessiva dos
politicos da hora” (p. 217), argumento muito utilizado pelos economistas, mas nao
compactuado pela literatura de Ciéncia Politica utilizada aqui, como veremos no capitulo

posterior.
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1.1 Um breve historico do Banco Central do Brasil

A origem do BCB remonta a criagdao da Superintendéncia da Moeda e do Crédito
(SUMOC), tido como o seu embrido (Lago, 1982). A SUMOC foi criada no ano de 1945,
e teve seu funcionamento ativo até o ano da criacdo do Banco Central. A iniciativa de sua
criacdo foi do economista monetarista Octavio Gouvéa de Bulhoes, apesar de o
economista ter assumido pela primeira vez a diretoria-executiva apenas nove anos apos a
sua criacdo, tendo seu mandato de setembro de 1954 a maio de 1955 no governo de Café
Filho, e num segundo momento de fevereiro de 1961 a janeiro de 1963, nos governos

Janio Quadros e Joao Goulart.

Este o6rgdo surgiu conscientemente para dar inicio a constru¢do de um banco
central no Brasil. Segundo Lago (1982) e Bulhdes (1990), a criagao da Superintendéncia
foi uma resposta a ja existéncia de um “banco central misto”, o Banco do Brasil. Esta
estratégia foi necessdria por existir uma resisténcia por parte do BB, instituicdo que
detinha um grande poder na politica econdmica nacional, tanto na politica fiscal quanto
na monetaria.

[...] a fase embrionaria do Banco Central do Brasil estende-se por vinte anos,
mostrando as resisténcias que o projeto enfrentou, sobretudo por parte do
Banco do Brasil que, por sua dupla condigdo de banco comercial e autoridade

monetaria, assumira muito antes de 1945 um poder de "banco central misto",
que pretendeu manter mesmo apos a criacdo da SUMOC. (Lago, 1982, p. 01)

O peso da SUMOC na formulagdo da politica econdmica nacional variou ao longo
do tempo, inclusive disputando diretamente com o Banco do Brasil, como frisamos.
Bulhdes (1990) identificou nos excessos de gastos do governo a origem dos desequilibrios
inflaciondrios, inclusive com o BB incentivando este desequilibrio via sua Carteira de

Redescontos>.

Ja no que se refere aos individuos integrantes desta institui¢ao, podemos

considerar que

E relevante, finalmente, mencionar [...] os vinculos do “Grupo Sumoqueano”
com as instituigdes financeiras internacionais, € mais particularmente o FMI.
Observa-se, de fato, uma marcada referéncia aos modelos externos
institucionais, como ja mencionado, nas concepgodes do grupo liberal. Bulhdes
e Gudin, que integraram em 1944 a delegacdo brasileira enviada a conferéncia
de Bretton Woods, aceitam as linhas basicas do projeto proposto ao resto do

30O Banco do Brasil era visto como principal financiador dos déficits do Setor Publico, gragas a seu acesso
privilegiado ao Tesouro Nacional por intermédio da Carteira de Redescontos, que lhe dava uma capacidade
virtualmente ilimitada de emissdo [de moeda]". (Lago, 1982, p. 07)
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mundo pelos Estados Unidos, que prevé a liberalizacdo do comércio
internacional, a criagdo de clima favoravel para investimentos de capital
estrangeiros, a manutencao de taxas de cAmbio determinadas pelo mercado, o
levantamento de entraves tarifarios, € uma interferéncia reduzida ao minimo
do setor publico na economia. Assim, ndo surpreendentemente, os integrantes
do “Grupo Sumoqueano” tornam-se os interlocutores brasileiros privilegiados
do Fundo Monetario, do Governo norte-americano ¢ da comunidade financeira
internacional, que identificam nestas “ilhas de racionalidade” em meio ao que
consideram uma condugdo conjuntural e instavel da politica econdmica
brasileira. (Lago, 1982, p. 12)

E importante frisar o aspecto ideoldgico liberal dos economistas (e engenheiros)
que compuseram a SUMOC, pois isto reflete diretamente na formagao das primeiras
equipes dirigentes do BCB, de forma direta e de forma indireta em suas equipes

subsequentes.

Apos o golpe que instaurou a ditadura civil-militar brasileira em primeiro de abril
de 1964, a chamada Reforma Bancdria, iniciada ainda em 1946 quando o governo Dutra
mandou elaborar um primeiro projeto, foi acelerada. “Bulhdes formou uma comissao
extraparlamentar de cinco pessoas, integrada por banqueiros que haviam participado da
realizacdo do golpe, para elaborar um novo projeto” (Minella, 1988, p. 35), e com base
neste novo material, foi criada a lei de Reforma Bancéria, a qual tramitou novamente em
1964 no Congresso, sendo promulgada com vetos parciais pelo Executivo®. Ou como
disse Raposo, “Com a queda de Jodo Goulart, cairam, também, as metas e prioridades do
seu governo” (2011, p. 93), ou seja, a criagdo de uma autoridade monetaria para “conter
a inflagdo e o déficit publico” virou prioridade agora neste novo governo. Esta lei
extinguia a SUMOC para dar lugar ao Banco Central do Brasil, para assim consolidar a
politica de combate a inflagdo. Em oito meses de ditadura militar foi publicada a lei da

criacdo do novo banco central.

O BCB foi criado em 31 de dezembro de 1964 pela lei 4.595, apds longas
discussdes e embates sobre qual seria afinal de contas a sua funcdo. Esta lei, além de
extinguir a SUMOC, dando lugar a criacdo do CMN, estruturava o sistema financeiro
como sendo constituido: (I) do Conselho Monetério Nacional; (II) do Banco Central da

Republica do Brasil (posteriormente mudado para Banco Central do Brasil); (III) do

4 Debates mais profundos sobre a SUMOC, com discussdes entre governantes e economistas podem ser
vistos em trabalhos como Lago (1982), Raposo (2011) e Novelli (1999). E uma discussdo sobre a origem
da Reforma Bancaria ver Minella (1988).
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Banco do Brasil S.A.; (IV) do Banco Nacional do Desenvolvimento Econdémico; e (V)

das demais instituigdes publicas e privadas.

O Banco Central do Brasil, no entanto, comegou seu funcionamento apenas em
margo de 1965. Na criagdo desta instituicdo havia sido definida a composicao da dire¢ao
em quatro individuos (um presidente e trés diretores). Como dissemos, a SUMOC foi o
embrido do BCB, e isto se refletiu na continuidade do mesmo grupo de economistas em
sua dire¢do. Como lembrou Nogueira em depoimento sobre Bulhdes (1990), “todos os
membros do Banco Central tinham sido alunos do ministro Bulhoes. Assim,
respeitavamos ndo s6 o ministro da Fazenda, mas também o mestre” (p. 270). Isto mostra
tanto uma coesao ideologica referente a escola economica liberal, a qual Bulhdes e Gudin
foram os grandes expoentes no inicio do ensino da Economia no Brasil, pois todos
aprenderam os fundamentos da politica monetaria com este economista, quanto a
importancia das relagdes sociais, a proximidade dos individuos aos principais policy
makers, fendmeno estudado por uma das pesquisadoras que estd na discussdao

bibliografica desta dissertagdo, Olivieri (2007).

De 1965, a posse da primeira dire¢ao, até 1969, ndo existiam diretorias com
denominagdes especificas, os diretores eram escolhidos entre os membros nomeados do
CMN? e suas areas de jurisdi¢io eram personificadas. No ano de 1967 houve o acréscimo
de mais um diretor, passando a cipula do banco a ser composta por quatro diretores e um
presidente. A partir de 1969 as diretorias passaram a ser identificadas por suas areas de
atuacao, sendo elas: Administrativa e do Crédito Rural ¢ Industrial, Cambial/Externa,

Mercado de Capitais e Bancéria.

Ja em 1974, esta composicao ¢ alterada para uma diretoria com seis membros, um
presidente e cinco diretores, com o desmembramento da diretoria Administrativa e do
Crédito Rural e Industrial para uma de Crédito Rural e Industrial e outra apenas de
Administragdo. Os diretores passaram, entdo, a ser nomeados pelo proprio Presidente da
Republica, além disto, os membros do CMN passaram a s6 poder participar da reunido
como membros sem direito ao voto. Em 1980 foi criada mais uma diretoria, a de Divida

Publica. Em 1985 a composicao foi alterada, finalmente, para nove membros, sendo um

5> O Conselho Monetario Nacional foi instituido pela Lei 4.595, de 31 de dezembro de 1964, e é o 6rgido
responsavel por expedir diretrizes gerais para o bom funcionamento do SFN. Suas fung¢des, composi¢do e
peso nas decisdes de politica econdmicas oscilaram ao longo da histdria, mas sempre foi um 6érgdo
relevante. Para saber mais ver Minella (1988) e Codato (1995).
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presidente mais oito diretores, com a criacao da diretoria de Fiscalizacao. Este numero de
membros da alta dire¢io do Banco Central do Brasil ¢ a mantida até o atual periodo®, com

modifica¢des pontuais, apenas de nomes das diretorias e algumas das suas atribuigdes.
1.2 Atual estrutura do BCB e suas funcoes

Ao longo de sua historia, como vimos, houve muitas mudangas no nimero de
diretores que compunham esta institui¢do e quais eram as diretorias, sendo criadas e
extintas diretorias como a da Divida Publica. Hoje existem oito diretorias ¢ uma

presidéncia, como se pode ver na Figura 01.

Figura 1
Organograma do Banco Central do Brasil: diretorias e presidéncia

Presidente

Dinaor

Fonte: BCB <http://www.bcb.gov.br/?70RGANOGRAMA>

As diretorias atualmente sdo denominadas: de Administrag¢do (Dirad), de Politica
Monetéria (Dipom), de Assuntos Internacionais e de Gestdo de Riscos Corporativos
(Direx), de Fiscalizagao (Difis), de Regulacao (Dinor), de Politica Economica (Dipec),
de Organizacao do Sistema Financeiro e Controle de Operacdes do Crédito Rural (Diorf)

e de Relacionamento Institucional e Cidadania (Direc).

¢ As mudangas das composi¢des do BCB ao longo da historia podem ser vistas de forma sistematica no
documento “Sintese das mudancas ocorridas na composicao da Diretoria, do Banco Central do Brasil no
link <http://www.bcb.gov.br/pre/historia/sintese_mud_estrutura.pdf>.
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Subordinada a presidéncia e as diretorias existem diversos outros o6rgaos que
compde esta instituicdo e sdo majoritariamente divididos em formas de departamentos e
geréncias, mas também em Assessoria, Auditoria, Corregedoria, Gabinete do Presidente,
Ouvidoria, Procuradoria ¢ uma Universidade, a Universidade Banco Central do Brasil

(UniBacen).

O Banco Central do Brasil, o qual tem como sua missao segundo seu site oficial
“assegurar a estabilidade do poder de compra da moeda e um sistema financeiro solido e
eficiente” segue, hoje, as tipicas fungdes de todos os bancos centrais: (i) emissor de papel-
moeda e controlador de liquidez; (ii) banqueiro dos banqueiros; (ii1) regulador do sistema
monetario e financeiro; e (iv) depositario de reservas internacionais (Carvalho, F... [et

al.], 2007).

A funcdo de emissdo de papel moeda e de controle de liquidez corresponde ao
monopdlio da impressdo do papel-moeda, atualmente a emissdo do Real, e da moeda
metalica. Como este tem por fungdo controlar a quantidade de emissdes de moeda,
consequentemente 0 BCB também ¢ controlador da liquidez. Como banqueiro dos
banqueiros, o Banco Central “presta aos outros bancos os mesmos servigos que estes
prestam a seus clientes. Os bancos fazem pagamentos, uns aos outros, por meio de
cheques sobre o Banco Central, sacam ou depositam em suas contas [...] € podem a ele
recorrer para o redesconto” (Gundin, 1979, p. 215). J& como regulador do sistema
monetario e financeiro, ele supervisiona “os negdcios bancarios para proteger os
depositos dos clientes e para garantir a solvéncia de cada banco em particular de forma a
impedir possiveis crises sist€émicas” (Carvalho, F... [et al.], 2007, p. 15), assim como o
Federal Reserve teria por funcao ter garantido na crise do subprime nos EUA em 2008.
Por fim, como depositario de reservas internacionais, o BCB deve reter, com as reservas
internacionais, moeda estrangeira para garantir as transacdes entre residentes e nao-
residentes no pais, ou seja, garantir a conversibilidade do Real em moedas estrangeiras,

principalmente o Délar.

Dois dos principais mecanismos da politica monetaria do BCB que podemos citar
aqui, com o objetivo de deixar mais claro como este banco estd inserido na formulacao e
implementa¢ao da politica econdmica brasileira, ¢ a taxa basica de juros e o deposito
compulsério. A taxa bésica de juros, o Sistema Especial de Liquidagdo e de Custddia

(SELIC) ““¢ o depositario central dos titulos que compdem a divida publica federal interna
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(DPMFi) de emissao do Tesouro Nacional e, nessa condigdo, processa a emissao, o
resgate, o pagamento dos juros e a custodia desses titulos” (BCB, 2015) e sua taxa serve
como politica de controle inflacionario, por entenderem que a taxa de juros de uma
economia afeta diretamente a sua taxa de inflacdo. Aqui a composi¢ao da diretoria € de
suma importancia, pois a meta da Taxa SELIC ¢ decidida nas reunides do Comité de
Politica Monetaria (COPOM), comité este instituido em 1996, “com o objetivo de
estabelecer as diretrizes da politica monetaria e de definir a taxa de juros” (BCB, 2015),
reunindo periodicamente a diretoria colegiada do Banco Central, seus oito diretores e seu

presidente’, para decidirem qual serd a Taxa SELIC, em uma votac3o individual.

Decidido também pelo BCB, o depdsito compulsorio, que sdo recursos que os
bancos comerciais e outras institui¢des financeiras sdo obrigados a depositar na conta do
Banco Central, serve como politica monetaria, para preservar o valor da moeda (no caso,
o Real), principal objetivo do BCB. Pois no entendimento do BCB, o nivel de dinheiro
que circula na economia afeta a taxa de inflagdo do pais. Temos, entdo, dois exemplos

das principais politicas que sdo de fun¢ao do nosso objeto.

Para entendermos as fungdes do Banco Central conectadas aos problemas da
Ciéncia Politica, podemos refletir sobre elas baseados nos conceitos weberianos de poder

e autoridade,

A condi¢do de autoridade dada pelo monopdlio da capacidade legitima de
coer¢do em determinada jurisdi¢do. E ha ainda outra forma de poder inerente
as fungdes do banco central: a capacidade de induzir certos comportamentos
voluntarios dos agentes econdmicos, a partir de seus proprios calculos
racionais visando aos seus proprios interesses. Assim, ao prover uma
constelagdo de incentivos através das diretrizes (variaveis) das politicas
monetarias e de crédito, o banco central langa mao de um poder que deriva do
fato de desfrutar do monopo6lio do crédito. Isso ¢ diferente de sua capacidade
de formular normas e de disciplinar os membros associados, pois o
desempenho que se espera do banco central ao intervir no mercado ¢é
legitimado por sua condi¢do de guardido da ordem monetaria. Pode-se inferir,
portanto, que os bancos centrais conjugam a condi¢do de autoridade politica
com o exercicio de um tipo de poder econdmico [...]. (Sola, Garman &
Marques, 2002, p. 118-9)

E importante destacar, também, que diferentemente do Fed, o Banco Central do

Brasil ¢ uma institui¢ao de representa¢do unicamente publica, sem representacdao formal

7 Além dos membros do Departamento de Operagdes Bancarias ¢ de Sistema de Pagamentos (Deban),
Departamento de Operacdes do Mercado Aberto (Demab), Departamento Econdmico, Departamento de
Estudos e Pesquisas (Depep), Departamento das Reservas Internacionais (Depin), Departamento de
Assuntos Internacionais (Derin), Departamento de Relacionamento com Investidores e Estudos Especiais
(Gerin) que participam de uma parte da reunido, no entanto, ndo votam para decidir pela meta da taxa
SELIC.
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de outros setores, assim como o proprio CMN ja teve, com cadeiras exclusivas para o

empresariado.

As nomeagoes dos diretores sdo, constitucionalmente, funcdo do presidente da
Republica. No entanto, na pratica sdo feitas pelo Presidente do BCB (este ultimo
escolhido, sim, pelo Presidente da Reptblica), mas também com influéncia do ministro
da Fazenda, apesar disto também depender da correlagdo de forgas entre os dois cargos,
que na histdria do Brasil ja variou muito, inclusive com a pasta do Planejamento tendo
mais for¢a do que ambos, em alguns momentos. As nomeagdes sao feitas pelo Presidente,
mas hd uma sabatina no Senado Federal, o qual precisa aprovar formalmente cada um
desses dirigentes. Como os dirigentes do BCB estdo “na cota do Presidente” (ndo esta na
divisdo partidaria, assim como alguns ministérios que ja sdo garantidos para um partido
X ou Y), estes acabam sendo aprovagdes meramente formais, sem confrontos, pois ao
menos entre 1988 e 1999 (1988 por conta da ultima Constituicdo Federal) todas as

indicacdes foram aprovadas (Anastasia, 2000).

Para deixarmos mais claro como se da a nomeagao dos diretores do Banco Central
do Brasil, o processo burocratico pode ser descrito tal como esta no Jornal do Senado

Federal:

Presidente e diretores do Banco Central, ministros de tribunais superiores e
embaixadores, entre outras autoridades, sdo indicados pelo presidente da
Republica. No entanto, os escolhidos s6 podem tomar posse depois de
sabatinados e aprovados pelo Senado, em votagio secreta. E o que dispde o
artigo 52 da Constitui¢do Federal.

O processo de indicagdo do economista Arminio Fraga Neto para a presidéncia
do Banco Central se iniciou com uma mensagem presidencial ao Senado, com
o nome, qualificag¢@o e curriculum vitaec do candidato. A matéria foi lida em
plenario e enviada a Comissdo de Assuntos Econdmicos, que marcou reunido
para arguir o candidato sobre assuntos pertinentes ao desempenho do cargo a
ser ocupado. A sabatina ¢ publica.

A aprovagdo se dara por maioria simples (metade dos presentes mais um), com
presenca de maioria absoluta dos membros da comissdo. A votagdo ¢é secreta,
ou seja, os Anais da Casa ndo registram quais os senadores que votaram contra
ou a favor do candidato, somente seu resultado.

Numa segunda etapa, a indicagao de Fraga serd debatida e votada em plenario,
mas sem necessidade da presenca do candidato. Como na comissdo, 0 nome
precisa ser aprovado por maioria simples, em votagdo secreta. (Jornal do
Senado, 1999).

Ja tendo uma ideia melhor do que ¢ o Banco Central do Brasil, quais as suas

funcdes, seus principais veiculos de politica econdOmica e como este se organiza
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burocraticamente, na atualidade, passemos a discussao sobre bancos centrais na literatura

da Ciéncia Politica e da Sociologia.

Capitulo 02 — A literatura sobre bancos centrais na Ciéncia Politica
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Podemos dividir a literatura sobre bancos centrais na Ciéncia Politica de forma
bastante ampla em duas grandes areas: (i) as que discutem sobre como estas institui¢des
podem garantir o accountability, ou seja, como se posicionar entre a
independéncia/autonomia do Banco Central e uma sociedade democratica, ou como Sola,
Garman & Marques disseram, “[...] a quem os banqueiros centrais deverao prestar contas?
Quais seriam os limites da transparéncia?” (p. 121); e (ii) as que analisam os dirigentes
destas instituicdes, estudando suas formagdes académicas, carreiras profissionais € o
perfil dos individuos que entram nos distintos cargos de direcao destas institui¢des, sejam
em conselhos ou em diretorias. Encaixamo-nos nesta segunda grande area, no entanto, as
conclusodes destas analises servem de subsidio aos debates que baseiam a primeira, pois
ndo ¢ possivel discutir a autonomia de uma instituigdo sem conhecer a quem dar tal

autonomia.

Nesta primeira grande area, para a literatura na Ciéncia Politica brasileira temos
como as duas principais contribuicdes Raposo (2011) e Sola, Kugelmas & Whitehead
(2002). Passaremos pelas suas linhas gerais — de forma geral por esta ndo ser a literatura
de nosso imediato interesse — destes dois autores para que entremos na discussdo da
literatura sobre o objeto especifico desta dissertacdo, dirigentes de bancos centrais (para
este segundo momento a literatura abordada sera ndo s6 a literatura brasileira, mas

também o que se discute internacionalmente sobre este objeto).
2.1 O problema da accountability e da independéncia do banco central

Eduardo Raposo (2011) em sua obra tem por objetivo analisar se a autonomia (ou
sua dependéncia do poder Executivo) do Banco Central do Brasil foi a responséavel por
manter baixas (ou altas) taxas de inflacdo na economia brasileira, varidvel comumente
utilizada na literatura econdmica (a analise que define a “falta de autonomia” sendo a
responsavel por altas taxas de inflagdo). Para isto, o autor classifica os governos e o nivel
de autonomia dada a SUMOC e ao BCB em16 governos distintos, de 1946, com Dutra,
até 1998, no segundo mandato do governo de FHC. Segundo Raposo este ndo ¢ o tinico

determinante para o sucesso de controle inflacionario, e sim apenas parte da explicagao.

O autor também considera, além do tipo de politica econdmica vigente,
“estabilizadora” ou “desenvolvimentista”, o grau de autonomia da autoridade monetaria

do pais e o nivel de circulacao da equipe econdmica, ou seja, se hd muitas demissdes dos
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presidentes (ou superintendentes, no caso da SUMOC) do BCB e ministros da Fazenda.

Por fim, Raposo diz que
[...] a autonomia da autoridade monetaria brasileira tem sido afetada
historicamente pelas preferéncias das politicas econdmicas praticadas por cada
governo (desenvolvimentista ou estabilizador) e pelo grau de insulamento e
apoio politico que cada governo concedeu as autoridades monetarias. Quando
nao houve conjugacao desses dois fatores (governo estabilizador e insulamento
e apoio politico), o Banco Central tendeu a se subordinar as orienta¢des do
governo. Desse modo, acreditamos que ndo ¢ a autonomia per se que propicia

a estabilidade monetaria, mas que ela tem sido o resultado desses dois fatores.
(Raposo, 2011, 262-3)

Sola, Garman & Marques (2002) também discordam da sequéncia: autonomia

dada ao Banco Central gerando, consequentemente, estabilizacdo de precos. Para os

autores,

[...] é possivel inverter o pressuposto convencional de que a estabilidade de
precos € resultado de maior autonomia da autoridade monetaria. Aqui ocorreu
exatamente o oposto. Somente depois de lograda a estabilizagdo de pregos e
do sucesso do Plano Real ¢ que vdo emergindo condigdes econdmicas e
politicas para a criagdo de um banco central autbnomo. (p. 114)

Para os autores, o fim da hiperinflagdo teria enfraquecido a forga politica dos
agentes que representavam os maiores focos de instabilidade monetaria. Logo, a
estabilidade de precos deu espaco para construir uma autoridade monetaria com mais

autonomia.

Mas passando da independéncia/autonomia dos bancos centrais para a quem dar
esta autonomia, seus dirigentes, o que esta literatura diria sobre tal questao? Gohlmann
& Vaubel (2007) diria que: “When central banks are independent with regard to monetary
policy, the outcome depends on the policy preferences of the central bankers. What shapes

their preferences?” (p. 295). Sigamos para esta discussao.
2.2 A literatura sobre dirigentes de bancos centrais

Os trabalhos que contribuiram para esta proposta de andlise sobre o objeto aqui
tratado — agora ndo mais um banco central institucionalmente falando, e sim os seus
dirigentes, especificamente — sdo de ambito internacional, passando pela literatura
nacional, americana e europeia. As obras importantes aqui tratadas sao Novelli (1999),
Olivieri (2007), Loureiro (1997) — os trés trabalhos mais importantes sobre dirigentes de
bancos centrais no Brasil — e Adolph (2013), Géhlmann & Vaubel (2007), Farvaque,
Hammadou & Stanek (2009) e Lebaron (2010), as mais importantes referéncias

internacionais sobre o tema, atualmente. Os trés primeiros analisam a origem de diretores
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do BCB, cada um com um marco temporal diferente, além de outras questdes como o0s
. ~ A . . . ~ . 8
tipos de recrutamento, formagdo académica e redes sociais para a selecdo de diretores®.
J& o restante dos trabalhos trata sobre a influéncia da carreira — anterior e posterior a
entrada na instituicdo —, formagao académica e algumas outras variaveis que integram a
biografia de policymakers em diversos bancos centrais ao redor do mundo na formacgao
das preferéncias individuais de cada um e, consequentemente, na formulacdo e
implementagdo das politicas monetarias destas institui¢des, impactando principalmente

nas taxas de inflagdo destes paises.

Em todos os trabalhos citados a presenca de individuos vindos da iniciativa
privada ¢ demonstrada. Para classifica-los, Novelli adotou o conceito de “dirigentes

estatais temporarios”, como explica a seguir:

Para examinar o caso especifico daqueles que sdo recrutados externamente,
incorpora-se o conceito de “dirigentes estatais” (state managers) elaborado por
Fred Block (1987). Segundo este autor, todos aqueles que estdo no topo do
aparelho de Estado (“executivo” e “legislativo”) sdo dirigentes estatais e,
ocasionalmente, sdo recrutados nas “firmas capitalistas”. Quando o sdo, sua
acdo acaba sendo limitada por aqueles cuja a politica ¢ uma vocagao. “Tais
dirigentes estatais temporarios tendem a adaptar suas maneiras de pensar de
acordo com suas novas situagcdes ocupacionais, assim como um executivo
altera sua visdo de acordo com uma mudanga de um tipo de firma para uma
outra” (Block, 1987: 201 n. 9)”. [...] O conceito de dirigentes estatais sera
utilizado de uma maneira bastante livre no decorrer deste trabalho a medida
que designara aquela parcela especifica de alta administrag@o, cuja origem nio
¢ estatal, isto €, os agentes que foram recrutados fora dos quadros da burocracia
estatal: os dirigentes estatais temporarios. (Novelli, 1999, p. 37)

No entanto, cremos que para a utilizacdo de um conceito sociolégico tal como
propoe Novelli, “dirigentes estatais temporarios”, teriamos que ter mais informagdes
sobre estes individuos, como o seu comportamento dentro destas instituicdes, medindo
quao proximo a iniciativa privada seriam. Por isto adotaremos para este trabalho apenas
o nome do setor de origem de cada dirigente: setor publico, privado ou academia,
inspirados na bibliografia a ser discutida neste capitulo. Consequentemente esta
classificagdo dard uma natureza mais descritiva de sua carreira, do que uma criagao de

tipos sociologicos.

8 Também ver o trabalho de Rua (1997), que sugere a existéncia de uma notavel situagdo de controle privado
de uma agéncia publica de indiscutivel relevancia, o Banco Central, na condugéo de atividades que afetam
profundamente a sociedade como um todo. Além de Rua, mais uma contribuicdo veio em recente tese
apresentada, onde Kessler (2013) faz um resgate da bibliografia sobre sistema financeiro na Ciéncia Politica
e também analisa sua influéncia na politica monetaria durante o regime de alta inflacdo no Brasil, a partir
de cinco perspectivas teoricas diferentes: FElitista, Pluralista, Escolha Racional, Marxista ¢ Neo-
institucionalista. No entanto, este ndo trata diretamente sobre o caso dos bancos centrais, por isto ndo
trataremos dele nesta discussdo bibliografica.
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Posen (1995) destaca que os bancos e empresas que compde o sistema financeiro
sdo um grupo com forte lobby na autoridade monetdria, no caso o Federal Reserve,

quando discute os custos da inflacdo, ao dizer que:

[...] first, inflation has significant redistribution effects, with identifiable
groups more harmed by inflation; second, those groups that are most harmed
(i.e., benefit most from price stability) have the most prominent role as
lobbyists over monetary policy; third, certain national political structures
determine the influence of interest-group lobbying on monetary policy; and
fourth, without effective lobbying by inflation opponents, the political cost of
disinflation would lead to government pressure on central banks to ease policy.
Central bank independence arises from the desires of an interest group that is
more committed to price stability than is the median voter to reducing the
central bank's risk in pursuing anti-inflationary policies. (Posen, 1995, p. 256).

A origem de tais dirigentes ndo se limita ao Sistema Financeiro, apesar deste ser
sempre uma importante fonte para estas instituicdes. Adolph expde duas origens de
recrutamento predominantes destes individuos, o “Setor Financeiro” e o “Governo”, tal

como aparece na Figura 02.

Figura 02
Trajetorias de carreiras e contextos institucionais
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Fonte: Adolph (2013)

O autor tem por objetivo contrapor a ideia do “mito da imparcialidade da
burocracia”, expressao utilizada no subtitulo do seu livro. Para ele, “career path tell us
where agents have been, and where they are likely to go” (Adolph, 2013), ou seja,

carreiras importam.
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Este fluxo com individuos vindos do setor financeiro ou do governo passando pelo
Banco Central e voltando para o mesmo setor explicaria em parte, o comportamento dos

bancos centrais em relagcdo a politica monetaria dos governos. Segundo o autor,

Understanding central bankers’ monetary policy preferences begins with
central bankers’ career paths and career concerns. A central banker’s career
background may influence his personal beliefs about the idea tradeoff between
inflation and output stability, while at the same time providing the basis for an
exchange: future careers for the central banker; policy influence for the shadow
principal providing the central banker’s next job. (Adolph, 2013)

Para Adolph, que se baseia na teoria da escolha racional, os planos feitos pelos
individuos podem influenciar nas preferéncias por um mecanismo nao direto, o desejo
dos agentes de colocar suas carreiras para frente, progredir profissionalmente em
empresas importantes. A perspectiva de progressdo em suas carreiras — seja dentro da
propria organizagdo, no caso o Banco Central, seja em outras organiza¢des — cria um
incentivo para um agente agradar ndo s6 os seus superiores diretos, mas qualquer um que

possa ajuda-lo em sua carreira.

Go6hlmann & Vaubel (2007) defendem que as ocupagdes prévias dos dirigentes,
juntamente as suas formagdes educacionais influenciam por:

Education and occupational career affect the inflation performance of central

bankers because they convey knowledge about the causes and effects of

inflation. In addition, professional experience may generate personal loyalties

to special interest groups: a profession or industry, a party, a bureaucracy, an
income group etc. (Gohlmann & Vaubel, 2007, p. 926)

Assim como Adolph e Géhlmann & Vaubel, os autores Farvaque, Hammadou &
Stanek (2009) também defendem que a socializacdo dos banqueiros centrais, e dos demais
dirigentes destas institui¢des, sofrem ao longo de suas carreiras profissionais podem

influenciar a politica monetaria dos paises, a partir das preferéncias dos policy makers.

Lebaron (2010) acrescentou ao impacto que experiéncias biograficas distintas t€ém
sobre escolhas politicas, disposi¢des cognitivas e diferencas culturais. Segundo o autor,
“the behaviours of central banks are at least partially explained by the features of their
committee members, the kind of social assets they have accumulated and the dispositions
that come with these assets” (p. 298). Lebaron aponta para uma presenga maior de
recrutamento interno aos bancos centrais, sugerindo que isto possa ter acontecido por
desde a década de 1980 haver uma valorizacdo da “independéncia”, no sentido de haver

a aplicagdo da independéncia/autonomia dos bancos centrais nos paises estudados por ele.
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Uma outra variavel discutida nesta literatura ¢ a idade dos dirigentes destas
institui¢cdes. Segundo Adolph, esta influenciaria a vida posterior a ocupacdo em um dado
banco central. Entdo, quanto mais novo, mais este individuo estaria disposto a agradar
possiveis futuros “chefes”. J4 Farvaque, Hammadou & Stanek (2009) defendem que
quanto mais velho for o individuo, mais propenso a defender uma politica economica
conservadora serd. No entanto, G6hlmann & Vaubel argumentam que empiricamente a
idade dos dirigentes ndo ¢ relevante para alguma dada preferéncia por inflagdes mais altas

ou baixas’.

Ja Loureiro faz o resgate da origem de diretores e presidentes do BCB no periodo
entre 1965 e 1995 na tabela abaixo. A autora demonstra com seus dados que entre 1965,
o primeiro ano de funcionamento do BCB, a 1995, os 50 diretores que passaram pelo
Banco, 28% eram académicos, 26% tinham origem na iniciativa privada e 46% eram da
propria burocracia do Banco Central. Destes, 64% possuia pds-graduagdo, sendo quase a
metade (43,7%) nos EUA. Para o caso de presidentes, a proporcao de pos-graduados ¢
bem maior, sendo a grande maioria deles nos EUA. A propor¢do de burocratas também ¢
menor, dando maior espacgo para individuos vindos de fora do BCB, académicos e da

iniciativa privada.

Tabela 01
Carreiras e formacio educacional dos dirigentes do
BCB (1965-95)

% Farvaque, Hammadou & Stanek (2009) também se limitaram a expor esta ideia e os dados, mas nio de
maneira convincente a provar tal correlagao.
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Total Com cursos de pds-graduagdo

Cargosetiposdecarreiras N % Brasil  EUA Outros paises % de pos-graduados % de pas-graduados nos EUA sobre o total de pos-graduados
Presidentes B 10 1 1 1 838 I
Academicos 8§ 444 1 1 - 100 815
Burocratas 6 33 - 1 | 50 66,60
hiciativaprivada 4 22 - 3 | 10 7
Diretores v W 5u 3 64 B7
Academicos 14 28 2 10 1 100 T4
Burocratas 23 i 9 1 - 4738 181
niciativaprivada 13 2 4 1 | 58 286

Fonte: Loureiro (1997)

Com isto a autora afirma que

Apods uma passagem, mais ou menos longa, por cargos no governo, a maioria
dos académicos ndo retorna a universidade, no sentido de vé-la como seu
espago de agdo profissional mais importante. Eles preferem seguir carreira no
setor privado, abrindo empresas de consultoria, nas quais tém oportunidade de
rentabilizar os “capitais” de informacdo e de conhecimento acumulados
durante sua experiéncia em organismos governamentais. (Loureiro, 1997, p.
90)

No entanto, a Tabela 01 esconde a mudanga do perfil dos diretores recrutados ao
longo do tempo e separando-os por diferentes governos, como fez Novelli (1999). O autor

observa que,
dos 73 diretores que passaram pelo BCB desde o Governo Figueiredo, nota-se
que 30 deles (41%) — independentemente de onde tenham iniciado sua carreira
— apresentaram algum vinculo com o sistema financeiro privado. Os diretores
que tinham este vinculo representavam, no Governo Figueiredo, 3 (25% do
total); na “equipe” escolhida pelo presidente eleito Tancredo Neves, 5 (62%);

no Governo Sarney, 9 (43%); no Governo Collor, 5 (50%); No Governo Itamar
Franco, 5 (38%); e no Governo Fernando Henrique, 3 (33%).” (p. 118)

Ou seja, a partir do governo Figueiredo, que marcou a consolidagdo dos quadros
do BCB, os quais pararam de ser ocupados por funcionarios do Banco do Brasil cedidos
a SUMOC, houve um crescimento do que Loureiro chamou de “iniciativa privada” e

Novelli destacou como oriundos do sistema financeiro privado.

Novelli, Raposo e Loureiro se propuseram a fazer uma longa analise, desde o
comec¢o do Banco Central do Brasil, em 1964, e, com isto, abarcaram varias oscila¢des
na forma de recrutamento fruto da estruturacdo inicial do BCB. Agora sua estrutura ja
estd consolidada, e com isto propomos outra forma de andlise, ndo excludente, mas

complementar as andlises globais, os quais incluem todas as diretorias sem
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diferenciagdes, agora baseada no trabalho de Oliveri sobre os diretores do BCB de 1985

a 2000, o qual contabilizou 13 presidentes e 55 diretores.

Olivieri dividiu as diretorias em duas categorias, (i) diretorias de Politicas
Monetaria e Cambial'’; e (ii) diretorias de Fiscaliza¢do, Normatizagio e Administracio'!.
A primeira seria responsavel pela elaboracao de politicas macroecondmicas € seriam
ligadas a Presidéncia da Republica, pois estas diretorias influenciariam na politica
econdmica geral do governo, ja a segunda seriam as envolvidas com atividades de

fiscalizagdo e normatizagdo bancaria e de assuntos internos do Banco.

As diretorias de Politicas Monetaria e Cambial s3o mais importantes para o Banco
Central, e influenciam imensamente a economia. Os policymakers, o caso dos diretores
que compode o primeiro grupo, sao segundo Olivieri, em sua maioria, advindos de fora do
Banco, sendo, tanto do Sistema Financeiro, quanto de institui¢des de ensino, compondo
78% do total. J4 no caso do segundo grupo, a maioria dos diretores ¢ recrutada dentro da

propria burocracia, 75% dos casos. Como pode ser visto no quadro abaixo.

Quadro 01
Composicao das diretorias do BCB (1985 — 2000)
Cargos Profissionais | Burocratas
Direitorias de politicas monetaria e cambial 25 1
Diretorias de fiscalizado, normatizagdo e administracdo b 18

Fonte: Olivieri (2007)

No total, 56% dos diretores sao recrutados fora, enquanto os outros 46% sdo de
burocratas concursados. Mas quando vemos o caso dos presidentes da instituicao, 70%
deles sdo recrutados fora (para este caso nao ha diferenciagdo de critérios se comparados

a Loureiro e Novelli, apenas referente ao periodo estudado).

A autora ainda faz uma andlise de redes para verificar a rede social que ¢

responsavel por selecionar os diretores do BCB, constatando alguns ex-presidentes da

10 Inclui as diretorias Bancaria (Diban), de Mercado de Capitais (Dimec), da Area Externa (Direx), de
Politica Monetaria (Dipom) e de Politica Economica (Dipec).
"' Inclui as diretorias de Fiscaliza¢do (Difis), de Administra¢do (Dirad) e de Normas (Dinor).
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Republica, ex-presidentes do BCB, ex-ministros da Fazenda, etc., que detém maior poder

para indicar diretores para o Banco'?.

O interessante desta ideia utilizada por Olivieri ¢ que podemos concluir que o
BCB tem critérios diferentes para o preenchimento das suas diretorias, o que ndo pode
ser visto nas analises feitas por Loureiro e por Novelli. E, por isto, também adotaremos
este artificio para analisarmos os diretores do periodo dos governos FHC, Lula e Dilma,
por acreditar que nos pde em melhores condi¢gdes para que possamos concluir quem vai

para o lugar que importa dentro do Banco Central do Brasil.

Contudo, héa limitagdes nestas formas de andlise dos diferentes critérios de
recrutamento dos diretores e mesmo de instituicdes de origem destes, pois ndo ¢ o
suficiente para explicar o que faz com que o Banco Central do Brasil favorega o sistema

financeiro com politicas econdmicas voltadas para ele.

Minella (1988) mostrou que o BCB praticou politicas favoraveis a
centralizag@o e concentragdo do capital bancério durante o regime ditatorial
militar. Os dados agora apresentados mostram que, para praticar tais politicas,
ndo foi necessario que os burocratas e os dirigentes estatais do BCB fossem
oriundos deste setor pois, entre os Governos Castello Branco e Geisel (1964-
79), apenas um diretor do BCB tinha comprovadamente vinculo com o sistema
financeiro privado. Basta lembrar que, durante a ditadura militar, nenhum
presidente do BCB teve vinculo com esse setor.

O BCB nao deixou de adotar politicas favoraveis ao sistema financeiro privado
mesmo depois da "Nova Republica", que apresenta uma média de 40% de
diretores e 75% dos presidentes com algum vinculo com o sistema financeiro
privado, o que nao deixa de ser um dado significativo. Deste modo, pode-se
concluir que essas politicas independem, portanto, da origem social e
profissional dos burocratas e dirigentes estatais. (Novelli, 1999, p. 125)

No entanto, a ndo presen¢a de individuos vinculados diretamente ao sistema financeiro
ndo era de toda verdade. Como disse Dénio Nogueira em depoimento ao CPDOC-FGV, sobre
Bulhdes (1990), existiam banqueiros na CMN, quando a correlagdo de forgas estava ainda mais
favoravel ao Conselho. “Nao sei exatamente o que ocorreu, mas entendo o que levou o professor
Bulhdes a preferir dois banqueiros. O conselho ¢ monetario. Trata-se portanto de regular a moeda.
Se ha alguém que tem conhecimento do mecanismo da moeda, esse alguém ¢é o banqueiro”. (p.

268)

12 A metodologia de redes sociais ¢ uma poderosa ferramenta para se mensurar o nivel de influéncia de
pessoas e organizagdes sobre a politica. Um interessante trabalho que a utiliza para a andlise do sistema
financeiro ¢ Minella (2007), que neste trabalho preocupa-se com entidades representativas de classe do
sistema financeiro na América Latina.
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Entdo achamos que outro fator para complementar a andlise de origem

institucional, nivel e local de formag¢ao académica e destino pos-mandato seriam as ideias

econdmicas, refletidas aqui nas principais escolas de pensamento econémico ortodoxo no

Brasil. Assim consideremos quando Loureiro (1997) classifica duas escolas que terdao

importancia neste trabalho, a FGV (se referindo a Escola de P6s-graduagao em Economia,

a EPGE, escola da FGV localizada no Rio de Janeiro) e a PUC-Rio, como privatistas e

proximas aos bancos.

Ainda temos em termos de diferenciagdo das estratégias profissionais, o pdlo
constituido pela EPGE e pela PUC-Rio pode ser denominado “privatista”, ndo
s0 pelo fato de os dois centros serem estabelecimentos de ensino privado, mas
sobretudo por valorizarem teoricamente o papel do mercado no sistema
economico. Além disso, também por estabelecerem lacos estreitos com
empresas privadas, particularmente com bancos, onde sdo consultores. (p. 76-
7)

Este argumento ¢ importante para o presente trabalho por estas duas escolas,

especificamente, centralizarem no setor académico a fonte de recrutamento para as

direcoes do BCB.

A teoria econOmica, a sua concepgao teorica, influencia na politica econdmica,

como ja demonstramos acima. Crocco & Jayme Jr (2003) argumentam que,

A domindncia de uma concep¢do de economia no Brasil nos anos FHC
produziu um falso consenso de que existia uma unica politica econémica a ser
implementada. Qualquer alternativa ¢ vista com desconfianga, gerando reacdes
adversas, mesmo antes de implementadas. [...] No atual mundo de liberalizagao
e globalizagdo, a credibilidade de politicas econdmicas sdo asseguradas pela
mobilizagdo de poderes politicos e econdmicos. Politicas econdmicas de
carater neoliberal, ao terem suporte de organismos e capitais internacionais,
facilitam o influxo de recursos que criam a credibilidade." (Crocco & Jayme
Jr, 2003, p. 13-4)

O fato de haver diferentes escolas econdmicas, no Brasil e no exterior,

diferenciando-se entre ortodoxas e nao-ortodoxas sdo de suma importancia para o

entendimento do comportamento dos bancos centrais.

Mas o que seria a ortodoxia do pensamento econdmico? Segundo Codato &

Cavalieri

[...] ortodoxia, ao invés de ser definida em fung@o do grupo de pertencimento,
isto €, sociologicamente, pode ser definida pelo contetido tedrico: € a escola
de pensamento dominante mais recente na profisséo. E possivel conceituar um
conjunto minimo de preceitos tedricos que sdo esposados pelos membros do
mainstream. Isso seria a ortodoxia. [...] Em resumo: “ortodoxia” significa, na
classificagdo adotada, que o conteudo ensinado nas escolas de Economia é
préoximo daquele minimo comum esposado pelos departamentos, organizacdes



38

e periddicos dominantes e/ou mais prestigiados da profissdo. (Codato &
Cavalieri, 2015, p. 04)

Com isto, utilizaremos entdo para o proximo capitulo as andlises baseadas no
perfil geral dos dirigentes, com sua formagao académica (no sentido formal), se eles
tiveram passagem por centros da ortodoxia do pensamento econdmico (no caso dos

diretores) e a origem e destino pos-mandato (este ultimo apenas para os presidentes).
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Capitulo 03 — O perfil dos dirigentes do Banco Central do Brasil (1995 — 2014)

Neste capitulo iremos fazer uma andlise geral do perfil dos presidentes e diretores
que passaram por cargos de dire¢do — presidéncia e diretorias — em 20 anos, de 1995 a
2014, nos dois mandatos de Fernando Henrique Cardoso (1995 — 2002), nos dois
mandatos Luiz Inacio Lula da Silva (2003 —2010) e no primeiro mandato de Dilma Vana

Rousseff (2011 —2014).

No primeiro caso, o dos presidentes do BCB, sdo seis individuos, que tiveram
cada um deles um tnico mandato. Ja para o segundo caso, o dos diretores, que sao 39
individuos distintos em um total de 64 nomeagdes (aqui repetindo-se individuos iguais),

como pode ser visto no Anexo 013,

A pesquisa foi feita através dos curriculos arquivados nos diarios oficiais
disponiveis no site do Senado Federal do Brasil, pois, como vimos, segundo a
Constituicao Federal, o Senado deve aprovar a nomeagao do presidente e dos diretores
do Banco Central do Brasil. Como nosso objetivo passa por discutir de onde foram
imediatamente recrutados, ja que o protocolo do curriculo acontece exatamente anterior
a selecao do diretor, esta foi considerada a melhor fonte de curriculos para nos. Apenas
alguns casos exigiram outras vias por nao encontrarmos o curriculo protocolado no
Senado, como o de Carlos Eduardo de Freitas, diretor no periodo do Governo Fernando
Henrique, que teve o seu curriculo encontrado em um documento de Comissdo
Parlamentar de Inquérito (CPI) da Camara dos Deputados, e Afonso Sant'Anna
Bevilaqua, diretor no periodo Lula, o qual tivemos acesso as suas informagdes via

Plataforma Lattes.

Dividiremos este capitulo em dois subcapitulos, um dedicado aos presidentes e
outro aos diretores. No primeiro teremos a institui¢do de origem, a formagao académica
e destino pds-mandato. Para o segundo caso, teremos a origem e o perfil académico
destes. O pos-mandato nao foi possivel por falta de fontes que possibilitassem dados
confidveis do seu destino p6s-BCB. No entanto, a maior quantidade de individuos permite
conclusdes mais firmes do que no primeiro caso, e por isto serd nosso principal foco desta

dissertacao.

13 Nio acrescentamos no anexo a lista de presidentes e seu periodo, pois este estd representado o suficiente
em um quadro no subcapitulo sobre o perfil dos presidentes.
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3.1 O perfil dos presidentes do BCB nos governos Cardoso, Lula e Dilma

Nestes 20 anos foram nomeados seis presidentes para o Banco Central do Brasil:
Pérsio Arida, Gustavo Loyola, Gustavo Franco, Arminio Fraga, Henrique Meirelles e
Alexandre Tombini, respectivamente. A mediana do tempo de duracdo destes mandatos
(excetuando Alexandre Tombini, por ainda nao ter tido seu mandato concluido pois,
inclusive, ainda ¢ presidente do BCB neste segundo mandato de Dilma) ¢ de 799 dias,
sendo Henrique Meirelles o que passou mais tempo na fungao, oito anos, ou todos os dois
mandatos do Governo Lula. A idade média que eles assumiram a presidéncia foi de 45

anos € meio.

Destes, apenas um foi recrutado diretamente do Banco Central, Alexandre
Tombini (apesar de Gustavo Loyola também ser funcionario de carreira do Banco, este
se encontrava licenciado da institui¢do para ser sécio-diretor da MCM Consultores
Associados). No entanto, Alexandre Tombini, antes de assumir sua primeira diretoria, na
Direc em 2005, se encontrava trabalhando no Fundo Monetario Internacional (FMI). Trés
foram recrutados do sistema financeiro, um de uma institui¢ao publica, o BNDES (que
foi o caso do Pérsio Arida, o qual presidia este banco de investimento), e um da academia,

vindo da PUC-Rio.

Quadro 02
Instituicoes de origem e de destino dos presidentes do BCB nos governos Cardoso,
Lula e Dilma'*

Presidente Governos por quais Origem Destino
passou
Pérsio Arida FHC 1 BNDES Opportunity Asset
Management Ltda.
Gustavo Loyola FHC 1 MCM Consultores Tendéncias
Associados Consultoria
Gustavo Franco FHC 1/FHC 2 PUC-Rio PUC-Rio
Arminio Fraga FHC 2 Soros Fund Soros Fund
Management Management
Henrique Meirelles Lula 1/Lula 2 FleetBoston's Autoridade Publica
Global and Olimpica
Wholesale Bank
Alexandre Tombini Dilma 1 BCB -

Fonte: Observatoério de Elites Politicas e Sociais do Brasil; NUSP/UFPR

14 Tabelas com origem e destino de presidentes do BCB, com periodos distintos deste trabalho, podem
ser vistas em Novelli (1999) e Rua (1997).
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Os que tiveram origem' no préprio Setor Piiblico foram apenas dois, e apenas um
teve um destino pés-mandato também no setor publico, Meirelles. Metade deles foi para
consultorias, pois assim ‘“maximizam” suas experiéncias e influéncias dentro da
autoridade monetaria com mais empresas, prestando consultoria a elas, como Loureiro

disse e citamos na discussao bibliografica.

Ja em relagdo a formagdo, apenas um nado ¢ graduado em Economia, Henrique
Meirelles, formado em Engenharia da Produgdo. Todos eles possuem doutorado, no
entanto, Meirelles € o inico a ndo ser na area de Economia. Destes, apenas um doutorou-
se no Brasil, Gustavo Loyola, na Fundagao Getulio Vargas. Este quadro ¢ proximo ao que
Loureiro (1999) ja havia verificado para o periodo entre 1965 e 1995, quando 88,8%
tinham pdés-graduagdo (aqui 100% possui doutorado) e 75% destes que possuiam pds-
graduacdo foram obtidas nos EUA, pais com as principais escolas de pensamento

ortodoxo da ciéncia econdmica.

Quadro 03
Formacio académica dos presidentes do BCB nos governos Cardoso, Lula e
Dilma
Governos por Instituicdo da | Doutor | Institui¢ao do
Presidente | quais passou Graduacao graduacgdo ado doutorado
Pérsio Econom
Arida FHC 1 Economia USP ia MIT
Gustavo Econom
Loyola FHC 1 Economia UnB ia FGV
Gustavo Econom
Franco FHC 1/FHC 2 Economia PUC-Rio ia Harvard
Arminio Econom
Fraga FHC 2 Economia PUC-Rio ia Princeton
Henrique Engenharia de Honoris
Meirelles | Lula 1/Lula 2 Produgao USP Causa | Bryant College
Alexandre Econom | Universidade
Tombini Dilma Economia UnB ia de lllinois

Fonte: Observatoério de Elites Politicas e Sociais do Brasil; NUSP/UFPR

Por o universo de presidentes neste periodo ser pequeno e a maior contribuicao
deste trabalho ser na parte dos ocupantes das diretorias, nos limitaremos a apontar aqui

que desde o governo FHC, majoritariamente os presidentes sdo homens'® economistas

15 Quando tratamos sobre a origem ¢ importante frisar que falamos sobre a institui¢do a qual cada individuo
estava vinculado imediatamente anterior a sua posse, como fizeram os autores citados na discussdo
bibliografica. Este critério continuara a ser usado daqui por diante, incluindo o caso dos diretores.

16 Nunca houve uma presidente mulher no BCB, nem sequer de forma interina. Veremos no proximo
subcapitulo que esta ¢ uma realidade também para os ocupantes das diretores da instituicao.
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formados nos principais centros de economia do pais (aqui USP, UnB e PUC-Rio) com
doutorado nos EUA, um centro da formacgao ortodoxa académica da economia mundial,
recrutados majoritariamente no sistema financeiro e voltando para este, pds-mandato: a

tipica porta-giratoria.
3.2 O perfil dos diretores do BCB nos governos Cardoso, Lula e Dilma

Neste periodo de 20 anos, temos trés presidentes da Republica distintos, em cinco
mandatos diferentes (no governo Dilma apenas consideramos o seu primeiro mandato,
finalizado no ultimo ano que esta pesquisa contempla), com apenas quatro ministros da
Fazenda. Foram 64 mandatos de diretores para as oito diretorias do Banco Central do
Brasil, sendo 39 individuos diferentes, quase a totalidade destes eram homens, 37, sendo
apenas duas mulheres nomeadas, uma no governo FHC e outra no governo Lula. Esta
tendéncia de maioria masculina também ¢ verificada em outros bancos centrais, como na
pesquisa de (Farvaque, Hammadou & Stanek ,2009, p. 105), o qual verificou que 98,6%

de seu universo era formado por homens'”.

Vejamos a distribuicdo de nomeagdes destes diretores por mandato presidencial

na tabela abaixo.

Tabela 02
Nomeacdes de diretores por mandato (1995 —2014)

17 No entanto, esta divisdo ndo era tdo padronizada dentro dos diferentes bancos centrais, como o autor
mostra: “Among the 175 decision makers who were in charge of monetary policy in the 9 surveyed OECD
central banks, only 20 were women (11.4 %). However, in the analyzed period their number increased from
7 (out of 70) in 1999:Q1 to 12 (out of 68) in 2006:Q3 to come back down to 9 (out of 74) in 2008. 7 The
most feminized MPC is Sweden’s where, since 2003, the council includes 50% of women. During some
periods, women represented a third (3 out of 9 committee members) of the Bank of England’s MPC. On
the other hand, in Switzerland as well as in New Zealand there were no women during the whole period,
while in the ECB, the RBA, Bank of Canada as well as in the Bank of Japan, one of the MPC members was
female (not necessarily the same during the whole period, but usually female members are replaced by
other women 8).” (Farvaque, Hammadou & Stanek ,2009, p. 105)
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Frequéncia Percentual

Pré-FHC 5 7,8
FHC 1 7 10,94%
FHC 2 13 20,31
Lula 1 21 32,8
Lula 2 13 20,31
Dilma 5 7,8

Total 64 100,0

Fonte: Observatorio de Elites Politicas e Sociais do Brasil; NUSP/UFPR

O periodo onde houve mais nomeagdes foi o primeiro governo Lula, 21 novas
nomeacdes, onde dois fatores determinaram tal fato. Nove nomeagdes foram feitas na
imediata troca de governo, demonstrando que a troca de partido no governo, da situacao
para a oposic¢ao (diferente do caso de Itamar Franco para Fernando Henrique Cardoso) ¢
importante, pois naturalmente ha a troca da equipe governamental. Apenas trés diretores
permaneceram mais alguns meses no cargo, ainda com Lula, Carlos Eduardo de Freitas
que ficou até¢ maio de 2003 na Diorf, Ilan Goldfajn que permaneceu até julho do mesmo
ano na Dipec, uma diretoria bastante importante, ¢ Beny Parnes na Direx, também

importante, até outubro de 2013.

O outro fator importante para este grande numero de nomeacgdes foi a troca de
ministro da Fazenda, passando de Antonio Palocci para Guido Mantega, em mar¢o de
2006. Apesar desta mudanca ter sido dentro do governo Lula, ela simbolizou uma
alteracdo de politica econdmica, pois Palocci simbolizava uma politica econdmica liberal,
enquanto que Mantega uma politica econdmica ‘“neodesenvolvimentista”. Como
conseqiiéncia, foram sete novas nomeagdes de diretores neste mesmo ano. Isto tudo
mesmo tendo a continuagdo do mesmo presidente do BCB, Henrique Meirelles. No
governo Dilma, mesmo com a troca de presidente do Banco Central, assumindo
Alexandro Tombini, apenas quatro nomeagdes foram imediatas, uma delas por Tombini
ter deixado a Dinor vazia para assumir a presidéncia. Algo a ser considerado ¢ que em
todos os quatro anos de Dilma, ndo houve mudanca em nenhuma das diretorias
consideradas mais estratégicas (Dipec, Direx e Dipom), permanecendo os mesmos que

trabalharam com Lula e Meirelles.

Analisemos, agora, a formacao académica e seus setores de origem, nos dois

proximos subcapitulos.

3.2.1 A Formacao académica dos diretores do BCB (1995 —2014)
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Os diretores do BCB, assim como vemos em outros bancos centrais pelo mundo,
possuem uma formagdo académica mais apurada do que outras areas. Dos 39 diretores
deste periodo, 74,4% possui alguma pés-graduacao, latu sensu ou stricto sensu. A maior
presenga € de doutores (48,7%), seguido por s6 graduados (25,6%), especialistas (15,4%)
e mestres (10,3%). Dos 19 doutores, apenas um ndo cursou doutorado na area de
economia, Anthero de Moraes Meirelles, doutor em Administragdo pela Universidade
Federal de Minas Gerais. E de forma geral, 66,7% destes diretores cursaram em algum

momento cursos na area de economia, seja na graduacao, especializagdo, mestrado ou

doutorado.
Grafico 01
Percentual de diretores do BCB por tipos de diplomas (1995-2014)
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Fonte: Observatoério de elites politicas e sociais do Brasil/NUSP/UFPR

Esta tendéncia também ¢ verificada em pesquisas feitas em outros bancos centrais.
Como demonstra Farvaque, Hammadou & Stanek (2009) para o caso de sua pesquisa,
que envolveu os bancos centrais dos paises da OCDE, “Among the 175 monetary policy
makers we surveyed, the biggest part (32%) is PhD holders, followed by professors
(25%), and masters (21%), further completed by a significantly smaller participation of
bachelors (16%) and by the smallest group of MBA holders (6%)” (p. 108).

O conhecimento técnico ¢ importante para assumir uma vaga de diretor no BCB.
Especialmente na area da economia. Como vimos, a quase totalidade de doutores ¢ da
area de Economia, na graduagdo ndo chega a tanto, mas sdo maioria, como podemos ver

no grafico abaixo.
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Grafico 02
Percentual de diretores do BCB por tipos de diplomas de graduac¢ao (1995-2014)
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Fonte: Observatorio de elites politicas e sociais do Brasil/NUSP/UFPR

Uma tendéncia que se manteve, j4 havia sido observada por Novelli (1999) e
Loureiro (1997) ¢ a grande presenca de individuos formados em doutorado no exterior,
especificamente nos EUA, assim como vimos no caso dos presidentes do BCB. A
propor¢ao ¢ um pouco menor do que a de presidentes, onde de seis individuos observados
cinco foram formados doutores nos EUA, 83,3%. Mas € ainda muito alta: dos 19 doutores,
16 foram formados no exterior, mas 14 deles em universidades dos EUA. Os outros dois
foram em universidades europeias, na inglesa Universidade de Oxford e na francesa Paris
1 Panthéon-Sorbonne. A universidade estadunidense com maior frequéncia destes
diretores foi a Universidade da California — Berkeley, com seis individuos, concentrando

31,6% de todos os doutores deste periodo no BCB. Para o restante dos casos houve uma

60,00%
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alta distribui¢cdo dentre outras universidades, indo de Harvard a Universidade de Illinois.

Vejamos a distribui¢cdo de todos os doutores por universidade na tabela abaixo.

Tabela 03
Distribuicio dos diretores do BCB com doutorado por paises de origem e
universidades (1995-2014)

Frequéncia Porcentual

Estados Unidos

Berkeley 6 31,6
Harvard 2 10,5
Universidade de Illinois 2 10,5
Princeton 2 10,5
Massachusetts Institute of Technology 1 5,3
Stanford 1 5,3
subtotal 14 73,7
Brasil
Fundagdo Getlilio Vargas — Rio de Janeiro 1 53
Universidade Federal de Minas Gerais 1 5,3
Universidade de Sdo Paulo 1 5,3
subtotal 3 15,38
Europa
Oxford 1 5,3
Paris 1 Panthéon-Sorbonne 1 5,3
subtotal 2 10,5
Total 19 100,0

Fonte: Observatorio de elites politicas e sociais do Brasil/NUSP/UFPR

A grande presenca de doutores em universidades americanas pde uma questao
importante em pauta, o nivel de ortodoxia na formacao destes diretores. Com isto
passemos da andlise da formacdo académica geral para, especificamente, seu tipo de

formacdo na Economia, o tipo de formagcdo tedrica presente'®.

Utilizaremos o trabalho de Codato & Cavalieri (2015) sobre a ortodoxia do

pensamento econdmico — conceito exposto no capitulo anterior — aplicado a analise dos

18 Dénio Nogueira (1993) em entrevista ao CPDOC-FGV exclamou que “[...] Um homem que foi presidente
de um banco central de qualquer pais do mundo ndo pode deixar de ser um monetarista, ou entdo ¢ uma
loucura! Um homem que ndo entende de moeda ou ndo acredita na moeda, como os chamados
estruturalistas, ndo pode jamais aceitar um convite para ser presidente de banco central, ou entdo vai ser
um péssimo presidente [...]”. (p. 65)
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dirigentes do Banco Central do Brasil no periodo 1995 a 2014!°, os mesmos que sdo

objetos do presente trabalho.

Este ¢ um conceito contextual, inclusive para as universidades envolvidas, ou seja,
as institui¢des classificadas como ortodoxas aqui sdo classificadas para o periodo que os

diretores estudaram?®’.

Baseado nisto, Codato & Cavalieri classificaram dez institui¢cdes de ensino, dentre
o universo de universidades as quais os diretores do BCB deste periodo tiveram alguma
formacao (graduacao, especializagdo, mestrado ou doutorado), como ortodoxas. Sao elas:
Berkeley, FGV-RJ, Harvard, MIT, Oxford, Princeton, PUC-Rio, Stanford, Universidade

de Illinois e USP, a maior parte delas universidades americanas.

Estes autores detectaram, entdo, que 53,8% dos diretores do BCB haviam tido
formagdo em alguma institui¢do de ensino ortodoxo, conforme podemos ver na tabela

abaixo.

Tabela 04
Diretores do BCB conforme formacao intelectual (1995-2014)

Frequéncia Porcentual

Formagao econémica sim 21 53,8
ortodoxa ndo 18 46,2
Total 39 100,0

Fonte: Codato & Cavalieri (2015)

Mas como os autores lembram, ndo podemos fazer uma conexao direta entre a
formacdo econdmica e a politica econdmica (se ela sera liberal ou keynesiana, por

exemplo), apesar de ser uma variavel importante.

Interpretagdes sobre o comportamento dos agentes administrativos do Banco
Central do Brasil, tomadas de posicao, elei¢des de prioridade, escolhas
politicas, etc. ndo podem ser deduzidas automaticamente dai, embora, como ja
se sabe, ndo sdo indiferentes ao background educacional (Farvaque et al. 2009;
Gohlmann & Vaubel 2007). (Codato & Cavalieri, 2015, p. 03)

19 A analise destes pesquisadores foi realizada com o mesmo banco de dados utilizado para esta dissertacdo.
20 A média da data de nascimento destes diretores é de outubro de 1955, entdo devemos considerar que sdo
individuos que comegaram sua vida académica, graduando-se, em meados da década de 1970.
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Entao podemos definir um perfil predominante para os diretores do BCB neste
periodo, o de um doutor em economia formado nos EUA. Passemos, agora, para o perfil

de carreira destes individuos.
3.2.2 A fonte de recrutamento dos diretores do BCB (1995 - 2014)

Como vimos na literatura sobre dirigentes de bancos centrais, podemos dividir as
fontes de recrutamento de forma ampla em trés tipos diferentes, e que iremos chamar:
“Academia”, “Setor Publico” e “Setor Privado”. O Setor Publico contempla o Banco
Central do Brasil, principalmente, mas também outros 6rgdos do Governo Federal e
orgdos internacionais multilaterais, tal como o Fundo Monetario Internacional, pois estes
representam governos. A Academia contempla a origem em universidades e o Setor
Privado todas as empresas privadas, mas a maior presenga ¢ de empresas ligadas ao
sistema financeiro. Alguns diretores exerciam mais de uma funcao simultaneamente antes
de assumir alguma diretoria, neste caso consideramos a que se mostrava de maior
importancia em seus curriculos. Como no caso de Francisco Lafaiete de Padua Lopes,
economista conhecido como Chico Lopes, que antes de assumir uma diretoria trabalhava
como Diretor-Presidente da empresa Macroeconométrica ¢ dava aulas na PUC-Rio.
Entdo, em seu caso, foi selecionado como vindo do Setor Privado, pois a
Macroeconométrica aparecia com maior destaque, como forma de sobrevivéncia
profissional. Todos os quatro casos que isto ocorreu foram de profissionais de outras areas

que também davam aula.

Vejamos como esta esta divisdo para os diretores do BCB neste periodo.
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Tabela 05
Tipo de cargo anteriormente ocupado pelo diretor quando foi nomeado, por
partido
Academia Setor publico Setor privado Total
n 2 8 11 21
PT % 9,5% 38,1% 52,4%  100,0%
n 4 7 7 18
PSDB % 22,2% 38,9% 38,9%  100,0%
n 15 18 39
Total
% 15,4% 38,5% 46,2%  100,0%

Fonte: Observatoério de Elites Politicas e Sociais do Brasil; NUSP/UFPR

Manteremos os dados agregados agora por partido, pois se dividirmos por
governo, tal como estavamos fazendo, ou mesmo por mandatos, o nimero de diretores
seria muito baixo. Entdo os dois governos FHC ficaram com o nome do seu partido, o
Partido da Social Democracia Brasileira (PSDB) e Lula e Dilma com o nome do Partido

dos Trabalhadores (PT).

Podemos pensar que a instituigdo BCB estd consolidada e o partido no governo
ndo altera significativamente se a origem € interna ou externa ao proprio governo. O
PSDB recrutou 38,9% dos seus diretores do proprio Setor Publico (aqui incluso o BCB),
enquanto que o PT 38,1%.

Ja no que se refere & Academia, ¢ importante destacar que dos que apareceram
como vindos deste setor, quatro deles vieram da PUC-Rio, universidade classificada,
como vimos, ortodoxa. Além dos outros dois serem também da ortodoxa FGV do Rio de
Janeiro. Outros quatro diretores também davam aulas como profissao secundaria, dois na
PUC-Rio, um na FGV e o Unico que ministrava aulas como Professor-Visitante no

exterior, Paulo Vieira da Cunha que dava aulas na Universidade de Columbia.

De modo geral, a maior parte ¢ recrutada fora do Setor Publico, 61,5% nos 39
casos dos 20 anos estudados, com variagdes de menos de um por cento para cada partido
no governo. A maior diferenga dentre os partidos foi a origem externa dos diretores. No
caso do PSDB, dos 11 que vieram de fora, sete foram do Setor Privado e quatro da

Academia, enquanto que no PT, dois 13 dirigentes de origem externa, apenas dois vieram
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da Academia, enquanto que os outros nove vieram do Setor Privado. Percentualmente
seria uma diferencga significativa, mas em nimeros absolutos a diferenga ¢ de apenas dois

individuos.

Algo a ser considerado nas fontes de recrutamento ¢ que nenhuma institui¢ao se
“concentra” como fonte de novos diretores, nao had uma repeticao de empresas ou outros
tipos de organizacgdes privadas. Para se ter uma ideia, excetuando a Academia, com a
PUC-Rio e a FGV, s6 o Banco do Brasil e o Credit Suisse forneceram mais de individuo

que se tornou diretor neste periodo.

Nao podemos falar de um “diretor-tipo” predominante em todos os sentidos
(origem e formagao), mas de tipos prevalecentes: (i) o doutor em economia que se formou
em uma universidade de ensino ortodoxo vindo da iniciativa privada; (ii) o diretor vindo
do Setor Publico, majoritariamente do proprio Banco Central com um menor nivel
educacional (relativo a pos-graduacdo); e (iii) o académico professor doutor de uma

instituicdo de ensino ortodoxa, como a PUC-Rio.
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Capitulo 04 — Os critérios de recrutamento para as diferentes diretorias

Até agora analisamos as diretorias de forma agregada, dividindo-as apenas por
mandatos, governos ou periodos do partido dos presidentes no governo. No entanto, esta
visdo geral limita algumas possibilidades a serem exploradas de identificarmos padrodes
de recrutamento. Para superar isto utilizaremos a proposta de Olivieri (2009), a divisao
das diretorias do BCB em dois tipos distintos: as diretorias que formulam politica
econdmica e as que ndo formulam, responsdveis pela burocracia interna ou pela

fiscalizacao.

Como a proposta que sera seguida aqui foi demonstrada no capitulo sobre a
discussdo bibliografica, especificamente no subcapitulo sobre dirigentes de bancos
centrais, lembremos apenas qual diretoria ficara em cada divisao, as diretorias de Politicas
Monetaria e Cambial incluem a Direx, Dipom e Dipec. Ja as diretorias de Fiscalizacao,

Normatizag¢do e Administragdo incluem a Difis, Dirad e Dinor.

Mantivemos a Diorf fora, assim como Olivieri, pois apenas em maio de 201 1esta
diretoria passou de Liquidagdes e Controle de Operagdes do Crédito Rural para
Organizagao do Sistema Financeiro e Controle do Crédito Rural, passando agora a ser
uma diretoria com caracteristica de central banking. Além disto, por ser um periodo
pequeno da nossa andlise, de maio de 2011 a dezembro de 2014, dificultariam as

comparacgoes.

A origem considerada aqui serd do que cada diretor exercia antes de assumir
qualquer uma das diretorias, se ele assumiu a Direx antes de assumir a Dipec, por
exemplo, iremos considerar a fun¢do antes da Direx. Tomamos este critério por entender
que o mais importante ¢ a origem prévia ao Banco Central, entdo este assumir varias
diretorias apoOs entrar na instituicdo ndo poderia aumentar a propor¢do de “burocratas”

aqui.

Cada unidade observada aqui se refere a uma nomeacgao feita para uma das seis
diretorias que foram consideradas, o que deu um total de 47 nomeacdes distintas, apesar
desta envolver 35 diretores diferentes. Mas para ser possivel fazermos uma analise
comparativa entre governos, consideramos cada nomeacao que passou por cada um dos
governos, o que inclui as nomeagdes que vieram antes do governo FHC no universo de

diretores do governo FHC e diretores que foram nomeados antes do presidente Lula
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assumir, mas que trabalhou em seu governo, contabilizados como fazendo parte da
equipe. A mesma coisa valendo para Dilma. Sérgio Darcy da Silva Alves, por exemplo,
que foi nomeado para a Dinor em 1997, no governo FHC e foi exonerado apenas em
2006, em Lula, foi contado tanto para a tabela de FHC quanto para a de Lula. Com este
critério, mesmo um exemplo de burocrata bem sucedido dentro do Banco Central foi
posto como externo, o caso de Alexandro Tombini, pois antes de assumir vagas em
diretorias Tombini estava ocupando um cargo no FMI, apesar deste ser indicado pelo

governo.

No entanto, no final, quando analisamos de forma geral os trés governos, nao

fizemos uma dupla contagem, ou seja, uma nomeacgao equivalia a um diretor no cargo.

Este capitulo esta dividido por andlises separadas por governo, mas com um
quarto subcapitulo dedicado a anélise geral do periodo, considerando os trés governos

juntos.
4.1 Governo FHC (1995 —2002)

Comegamos nossa analise pelo Governo de Fernando Henrique Cardoso, com os
dois mandatos deste presidente que ocuparam oito anos deste periodo, de 1995 a 2002.
Aqui podemos ver uma continuagdo da tendéncia verificada por Olivieri, ou mesmo o
4pice desta tendéncia®!, pois, assim como no caso do periodo estudado pela autora, o qual
as diretorias de Politicas Monetaria e Cambial tiveram 78% de ocupagdes por dirigentes
estatais temporarios, em FHC estes também foram os que ocuparam tais cargos, mas

sendo 100% dos casos.

Em relagdo as outras diretorias, de Fiscalizacdo, Normatizacdo e Administracao,
tivemos sete burocratas confirmando tal tendéncia. Vale salientar que em um dos casos
onde classificamos o individuo como vindo de fora, Claudio Ness Mauch, que ocupou a
Difis, apesar dele ter tido uma origem como burocrata do BCB, um funcionario de carreira
do Banco, antes de ser recrutado como diretor ele se encontrava no Banco Meridional
exercendo um cargo também de diretoria, o que nos fez classifica-lo como vindo de fora,

j& que o critério ¢ a fungdo imediatamente anterior a entrada na diretoria do BCB.

Quadro 04

2! Lembremos que ha um periodo de intersecdo em nosso trabalho e o de Olivieri, entre os anos de 1995 e
2000, ja que esta estudou até 2000, ndo fechando o periodo do Governo FHC.
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Composicao das diretorias do BCB (Governo FHC)

Dirigentes
Cargos de origem | Burocratas
externa
. . o L. . 10 0
Diretorias de Politicas Monetaria e cambial (100%) 0 (0%)
Diretorias de F1scallzggao,NNormatlzagao e 4(40%) | 6(60)%
Administragao

Fonte: Observatorio de Elites Politicas e Sociais do Brasil; NUSP/UFPR

Tivemos duas naturezas distintas de origem dos dirigentes que vieram de fora, o
mercado privado, com bancos e empresas de consultoria financeira, e instituicdes de
ensino. Vale lembrar, como ja dissemos em capitulo anterior, que as duas Unicas escolas
de Economia que estes foram recrutados, imediatamente anterior ao periodo como

diretores, foram a PUC-Rio e a FGV-RI.

Outro aspecto a ser levado em conta ¢ a formagao destes diretores. Percebemos
que havia mais uma caracteristica nas pessoas que ocuparam estas diretorias estratégicas:
a de ter formacao (em alguns casos apenas no mestrado e/ou doutorado, pois a graduagao
¢ de outra area) em Economia??. Vejamos como se deu esta distribuicdo para o Governo

FHC.

Quadro 05
Formacio académica dos diretores no Governo FHC (Por tipo de diretoria)
~ Com formacgao em Com outras
Formagao . ~
Economia formacodes
Diretorias de Politicas Monetaria e o 0
Cambial 9 (90%) 1 (10%)
Diretorias de Fiscalizacao, 4 (40%) 6 (60%)

Normatizagdo e Administragdo
Total 13 (65%) 7 (35%)
Fonte: Observatoério de Elites Politicas e Sociais do Brasil; NUSP/UFPR

Segundo dados expostos por Novelli, dos 91 diretores do BCB de 1965, ano do
inicio de seu funcionamento, até¢ 1998, ultimo ano da pesquisa deste autor, houve um total
de 50 diretores que possuiam graduacdo em Economia, equivalendo a 55% deste
universo. Esta propor¢do variou, tal como no Governo Castelo Branco — o qual foi um

economista para o total de quatro diretores — ao Governo Collor — onde de 10 diretores,

22 Consideramos economistas aqui todos os que possuem formagdo na area, seja a nivel de graduagio,
mestrado ou doutorado, deixando de lado discussdes muito especificas do que ¢ ser economista, tal como
Lebaron (2001) analisa.
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nove foram economistas>>. Mas hd uma concentracio destes economistas nas diretorias
de Politica Monetaria e Cambial, fato que ndo pode ser visto quando analisamos de forma

agregada todas as diretorias.

J4 nossa pesquisa aponta que no governo FHC 60% dos diretores estudados
(lembremos que neste capitulo estamos utilizando as seis diretorias selecionadas)
possuiam graduagdo, ou alguma pos-graduacao, na area. Mas devemos nos atentar ao fato
de que nas principais diretorias, as de Politicas Monetaria e Cambial, a presenca de
economistas foi de 90% dos casos, o que demonstra uma maior importancia do

conhecimento técnico para exercer a fungao.

No outro caso, para as diretorias de Fiscalizagdo, Normatiza¢do e Administragao,
podemos atribuir duas explicagdes ao fato de haver apenas 40% de individuos com
alguma formagcdo em Economia: (i) como o recrutamento ¢ interno, muitos dos
funciondarios ndo sdo economistas, pois a exigéncia para fazer concurso do Banco ¢ ser
graduado em uma 4rea qualquer; (i) como estes ndo sdo policymakers, a necessidade de

conhecimento técnico de economia ¢ menor do que para o outro conjunto de diretorias.
4.2 Governo Lula (2003 —2010)

No periodo do governo Lula, as diretorias de Politicas Monetaria e Cambial foram
ocupadas em 90% por dirigentes de origem externa. O valor € menor do que nos governos
FHC, quando a totalidade destes diretores tiveram tal origem, como ja vimos. J4 para o
caso de diretorias de Fiscalizagdo, Normatizacdo ¢ Administragdo, o governo Lula

apresentou 57% de burocratas, muito proximo aos verificados por nos no governo FHC.

23 O quadro exposto por Novelli conteve todas as diretorias, diferente desta analise especifica que estamos
fazendo.
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Quadro 06
Composicio das diretorias do BCB (Governo Lula)

Dirigentes de origem | Burocrat
Cargos
externa as
Diretorias de Politicas Monetaria e Cambial 18 (90%) 2 (10%)
Diretorias de Flscallzggao,~Normatlzagao e 3 (43%) 4 (57%)
Administragao

Fonte: Observatoério de Elites Politicas e Sociais do Brasil; NUSP/UFPR

Estes dirigentes estatais temporarios foram recrutados, também, de dois lugares:
os bancos e consultorias e a academia. Como ja expusemos no capitulo anterior, esta ¢ a

tendéncia desde a criacdo do BCB.

Por fim, verificamos que a presenga de individuos com formagao em Economia
no Governo Lula foi ainda maior, chegando a 100% dos casos, também apresentando uma

quantidade bem maior de economistas em diretorias que ndo sao de policymakers do que

no periodo FHC.
Quadro 07
Formacio académica dos diretores no Governo Lula (Por tipo de diretoria)
~ Com formacgao em Com outras
Formacao . ~
Economia formacgoes
Diretorias de Politicas Monetaria e o o
Cambial 20 (100%) 0 (0%)
Diretorias de Fiscalizacao, 0 0
Normatizag¢ao e Administragao 3 (43%) 4 (57%)
Total 23 (85%) 4 (15%)

Fonte: Observatorio de Elites Politicas e Sociais do Brasil; NUSP/UFPR
4.3 Governo Dilma (2011 — 2014)

No mandato da Presidente Dilma houve apenas seis diretores, apenas um para
cada uma das seis diretorias tratadas aqui, sendo metade destes continuagdo do governo

Lula.

Como podemos constatar no quadro 06 a tendéncia também ¢ verificada neste
governo, com as diretorias de Politicas Monetédria e Cambial sendo ocupadas em dois
tercos por dirigentes de origem externa e as de Fiscalizacdo, Normatizagdo e

Administragdo sendo majoritariamente (66,6%) por burocratas.
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Quadro 08
Composicio das diretorias do BCB (Governo Dilma)
Dirigentes
Cargos de origem | Burocratas
externa

Diretorias de Politicas Monetaria e Cambial 2 (66,6%) | 1(33,3%)
Diretorias de Flscallzggao,NNormatlzagao e 1 (33.3%) | 2 (66.6%)
Administragao

Fonte: Observatorio de Elites Politicas e Sociais do Brasil; NUSP/UFPR

J& em relagdo a formacao por cada tipo de diretoria (quadro abaixo), o Governo
Dilma também da continuidade a esta tendéncia. Apesar de ser um universo pequeno, de

apenas seis diretores, esta continuidade demonstra que esta questao nao ¢ aleatoria.

Quadro 09
Formacio académica dos diretores no Governo Dilma (Por tipo de diretoria)
~ Com formagao em Com outras
Formacao . ~
Economia formagoes
Diretorias de Politicas Monetaria e o 0
Cambial 3 (100%) 0 (0%)
Diretorias de Fiscalizagdo, o 0
Normatizag¢ao e Administragao 2 (66,6%) 1(33,3%)
Total 5 (83,3%) 1(17,6%)

Fonte: Observatorio de Elites Politicas e Sociais do Brasil; NUSP/UFPR
4.4 Consideragoes acerca dos trés governos

Os trés governos seguiram as tendéncias ja vistas em periodos anteriores sobre o
perfil de recrutamento. Assim como mostra o Quadro 10, abaixo, que sintetiza o agregado
de todos os governos, a tendéncia se mantém. Isto ¢ natural, tendo em vista que isto foi
verificado em cada um dos trés momentos diferentes. De um total de 28 ocupantes das
Diretorias de Politicas Monetaria e Cambial, 26 eram dirigentes de origem externa, sendo
apenas dois de origem interna ao Banco. Ja nas de diretoria Diretorias de Fiscalizacao,
Normatizagdo ¢ Administragdo, esta com uma rotatividade muito menor, apenas 19

nomeagoes, mais da metade foram de diretores de origem interna.
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Quadro 10
Composicio das diretorias do BCB (Governos FHC, Lula e Dilma)
Dirigentes
Cargos de origem | Burocratas
externa

Diretorias de Politicas Monetaria e Cambial 26 (93%) | 2 (7%)
Diretorias de F1scal.lz.ac;ao,~Normatlzagao e 8 (42%) | 11 (58%)
Administragao
Fonte: Observatorio de Elites Politicas e Sociais do Brasil; NUSP/UFPR

Nas diretorias de Politicas Monetaria e Cambial os dirigentes de origem externa

variaram entre 100% e 66%, como podemos ver no grafico abaixo.

Grafico 03
Presenca de dirigentes de origem externa nas diretorias de Politicas Monetaria e
Cambial por governo

120%

100%

100% 90% 93%
80%
66,60%
60%
40%
20%
0%
FHC

Lula Dilma Total

Fonte: Observatorio de Elites Politicas e Sociais do Brasil; NUSP/UFPR

Ja em relagao as diretorias de Fiscalizagdo, Normatizacdo ¢ Administracdo, a
presenga de burocratas também foi sempre majoritaria, oscilando de 57% a 66%. Aqui
podemos ver uma maior estabilidade desta propor¢ao se comparada as outras diretorias,

pois varia apenas 9,6 por cento.
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Grafico 04
Presenca de burocratas nas diretorias de Fiscalizacio, Normatizacao e
Administraciao
68%
66,60%

66%
64%
62%

60%
60%

58%

58% 57%
56%
54%
52%

FHC Lula Dilma Total

Fonte: Observatorio de Elites Politicas e Sociais do Brasil; NUSP/UFPR

Ja sobre a relagdo entre formacdo em Economia e preenchimento das distintas

diretorias podemos ver de forma global

da seguinte forma.

Quadro 11
Formacio académica dos diretores do BCB (Governos FHC, Lula e Dilma)

~ Com formacgao em Com outras

Formacao . ~
Economia formacgoes

Diretorias de Politicas Monetaria e o o

Cambial 3 (100%) 0 (0%)

Diretorias de Fiscalizagdo, o o
Normatizag¢ao ¢ Administracao 2 (66,6%) 1(33,3%)
Total 5 (83,3%) 1 (17,6%)

Fonte: Observatorio de Elites Politicas e Sociais do Brasil; NUSP/UFPR

Com isto podemos concluir que ndo ha aleatoriedade no preenchimento destas

diretorias, cada um dos dois conjuntos de diretorias possuem critérios para tal. O primeiro,

o de diretorias de Politicas Monetaria e Cambial € o de ser um dirigente de origem externa,

ou seja, alguém externo ao proprio Banco Central. O segundo, o das diretorias de

Fiscalizacdo, Normatiza¢do e Administra¢ao o de ser pessoas internas a institui¢ao.

Por fim, podemos concluir que os economistas de formagao concentram-se nas

diretorias do primeiro grupo de diretorias, enquanto que os sem formag¢ao em economia,

no segundo.
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Consideracoes Finais

O objeto de trabalho desta dissertacdo foram os dirigentes do Banco Central do
Brasil do periodo de 1995 a 2014, passando por cinco mandatos de trés presidentes
diferentes, Fernando Henrique Cardoso, Luiz Indcio Lula da Silva e Dilma Rousseff. Isto
equivaleu a 64 nomeagdes de diretores os quais tiveram 39 individuos diferentes e seis

presidentes distintos desta instituigao.

O objetivo aqui foi encontrar, utilizando-se de estatistica descritiva, um perfil de
origem e académico para estes dirigentes, presidentes e diretores, com base em nosso
banco de dados. Além disto testamos a hipotese de Olivieri (2007) o qual diz que ha
critérios distintos para o preenchimento das diretorias do Banco Central do Brasil:
dividindo-as em (i) diretorias de Politicas Monetaria e Cambial; e (ii) diretorias de
Fiscalizagdo, Normatizacdo e¢ Administracdo. Este primeiro grupo com diretorias
responsaveis pela elaboracdo de politicas macroecondmicas, € a segunda seriam as
envolvidas com atividades de fiscalizacdo e normatizacdo bancaria e de assuntos internos

do Banco.

Baseados na literatura sobre perfil de dirigentes de bancos centrais, o qual discute
origens, perfis académicos, de idade, género, destino pés-mandato e outras variaveis, nos
propusemos a analisar um periodo o qual a literatura brasileira ndo contemplava para o
caso do Banco Central do Brasil, além do didlogo com a literatura mais atual,
principalmente a europeia dos anos 2000 até¢ hoje, com o acréscimo de Adolph (2013).
Como a pesquisa para o caso brasileiro mais atualizada até entdo foi no ano 2000, com
Oliveri, este trabalho tem como primeiro mérito atualiza-lo até o ano de 2014, final do
governo Dilma I. Segundo, conversar com dois tipos distintos de analises do BCB para
dirigentes, Novelli (1999) e Loureiro (1997) os quais analisaram de forma geral os
dirigentes da institui¢do e Olivieri (2007) que propos uma divisdo por tipos de diretorias.
O terceiro mérito ¢ o didlogo com a bibliografia internacional, aprimorada a partir da
segunda metade da década de 2000, o que era impossivel para a bibliografia brasileira
citada anteriormente. Por fim, o acréscimo da analise da ortodoxia utilizando-se do
trabalho de Codato & Cavalieri (2015) ao caso dos diretores do BCB, avangcando na
interpretagdo do perfil académico para estes individuos, até entdo limitada aos niveis e
locais de pds-graduagdo aos quais os presidentes e diretores desta instituicdo tiveram

passagem.
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Os presidentes do BCB no periodo estudado se caracterizaram por serem doutores
(majoritariamente em Economia, excetuando um dos seis casos, apenas). Trés presidentes
vieram do Setor Privado (MCM Consultores Associados, Soros Fund Management e Fleet
Boston's Global and Wholesale Bank), dois do Setor Publico (BNDES ¢ BCB) e um da
Academia (PUC-Rio0). A proporcao foi mantida para o destino pds-mandato, tendo apenas
a perda de um para o Setor Publico, pois como Alexandre Tombini ainda ndo terminou
seu mandato, ha seis dados sobre a origem dos presidentes, mas cinco dados sobre o

destino pos-mandato.

Ja ao que se refere aos diretores do BCB, foi possivel detectar ndo um tipo
predominante, mas trés “diretores-tipos”, ndo muito diferente da bibliografia sobre o
tema. Chama a aten¢do que, assim como as outras pesquisas sobre dirigentes de bancos
centrais, ha um predominio (aqui praticamente total) de homens ocupando tais cargos.
Verificamos que a principalmente origem foi no Setor Privado, principalmente bancos e
empresas ligadas a este setor, como consultorias e empresas de gerenciamento de fundos
para a aplicacdo no mercado financeiro, mas também com uma parcela consideravel
divididas em Setor Publico e Academia. No total dos 39 diretores, 18 (46,2%) teve origem
no Setor Privado, 11 nos governos do PT e sete nos do PSDB. Ja no Setor Publico foram
15 (38,5%), oito no PT e sete no PSDB, por fim na Academia foram apenas seis (15,4%),
sendo dois no PT e quatro no PSDB.

Sobre a formagao académica, a maior parte ¢ de graduados em Economia, com 19
pessoas doutores, sendo que 73,7% formadas em importantes universidades nos EUA. Ha
a prevaléncia de maioria de individuos formados em universidades de perfil ortodoxo, 21
dos 39 dirigentes pesquisados. Em parte isto pode ser explicado por estas universidades
(algo mais presente em cursos ortodoxos) darem mais atencdo a formagao na parte de
financas, possibilitando-os a trabalharem no setor financeiro, mas também podemos
entender como uma proximidade ideoldgica com o Sistema Financeiro, o qual demonstra

muito mais simpatia pela ortodoxia do pensamento econdomico do que pelo seu oposto.

Também pudemos comprovar a hipdtese construida em cima do trabalho de
Olivieri (2007), demonstrando que nao ha aleatoriedade no preenchimento das diferentes
diretorias do BCB, sendo que nas diretorias de Politicas Monetaria e Cambial

continuaram a ser ocupadas por pessoas vindas de fora do proprio Banco, dirigentes com
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origem externa, e as de Fiscalizacao, Normatizacdo ¢ Administracdo com diretores de

origem interna ao Banco.

Podemos tracar, com isto, uma tendéncia que se perpetua entre diferentes
governos. Ao longo do trabalho todas as andlises foram feitas também de forma
comparativa aos diferentes governos (sejam mandatos, presidentes ou partidos no
governo) e percebemos que existe um padrao de locais de recrutamento, de perfil
individual (académico e de pensamento econdmico) e de preenchimento das distintas
diretorias, e isto aponta tanto para uma maior estabilidade da institui¢do Banco Central
do Brasil, como para uma aproximac¢ao desta com o pensamento econdmico ortodoxo e

com o Sistema Financeiro.

O marco temporal sempre limita um trabalho ao tempo proposto. Esta dissertagao
se limita a abarcar até o final do primeiro governo Dilma, mas o seu segundo mandato ja
comeca com a confirmagdo da tendéncia. Um més apds o inicio deste novo mandato, a
presidente nomeia Tony Volpon, diretor-executivo e chefe de Pesquisas para Mercados
Emergentes das Américas da Nomura Securities Internacional, para a diretoria de
Assuntos Internacionais, a Direx. O desafio, entdo, das pesquisas que envolvem tal objeto
¢ sempre manter-se atualizadas e servirem de insumo para identificar mudancas da
conjuntura politica e econdmica, como acontece agora, onde ha mais uma virada da
politica econdmica, passando da neodesenvolvimentista para uma proéxima ao
liberalismo, tendo como marco a nomeagao de um novo ministro da Fazenda, Joaquim

Levy.
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Diretores do BCB que exerceram funcao de direcao dividido por diretoria e por

governo (1995 —2014)

Nome do diretor por nomeaciao Diretoria Governo nomeado
Carlos Eduardo Tavares de Andrade Dirad Pré-FHC
Claudio Ness Mauch Dinor Pré-FHC
Gustavo Henrique de Barroso Franco Direx Pré-FHC
Edson Bastos Sabino Difis Pré-FHC
Alkimar Ribeiro Moura Dipom Pré-FHC
Francisco Lafaiete de Padua Lopes Dipec FHC I
Claudio Ness Mauch Difis FHC I
Alkimar Ribeiro Moura Dinor FHC1
Francisco Lafaiete de Padua Lopes Dipom FHC I
Paolo Enrico Maria Zaghen Diorf FHCI
Demosthenes Madureira de Pinho Neto Direx FHC1
Sergio Darcy da Silva Alves Dinor FHC I
Daniel Luiz Gleizer Direx FHC II
Edison Bernardes dos Santos Dirad FHC 11
Luiz Carlos Alvarez Difis FHC 11
Luiz Fernando Figueiredo Dipom FHC II
Sergio Ribeiro da Costa Werlang Dipec FHC II
Luiz Carlos Alvarez Diorf FHC 11
Carlos Eduardo de Freitas Diorf FHC II
Carlos Eduardo de Freitas Difis FHC II
Tereza Cristina Grossi Togni Difis FHC II
Ilan Goldfajn Dipec FHC II
Sergio Ribeiro da Costa Werlang Direc FHC II
Beny Parnes Direx FHC II
Daniel Luiz Gleizer Direc FHC II
Joao Antonio Fleury Teixeira Dirad Lulal
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Luiz Augusto de Oliveira Candiota Dipom Lulal
Paulo Sergio Cavalheiro Difis Lulal

Luiz Fernando Figueiredo Direc Lulal
Antonio Gustavo Matos do Vale Diorf Lulal
Afonso Sant'Anna Bevilaqua Direc Lulal
Afonso Sant'Anna Bevilaqua Dipec Lulal
Eduardo Henrique de Mello Motta Loyo Direc Lula
Alexandre Schwartsman Direx Lulal
Afonso Sant'Anna Bevilaqua Dipom Lulal
Eduardo Henrique de Mello Motta Loyo Dipec Lulal
Rodrigo Telles da Rocha Azevedo Dipom Lula I
Afonso Sant'Anna Bevilaqua Dipec Lulal
Alexandre Antonio Tombini Direc Lulal
Alexandre Antonio Tombini Dinor Lulal
Sergio Darcy da Silva Alves Direc Lula I
Afonso Sant'Anna Bevilaqua Direc Lula I
Alexandre Antonio Tombini Direx Lulal
Paulo Vieira da Cunha Direx Lulal

Mario Magalhaes Carvalho Mesquita Direc Lulal
Antonio Gustavo Matos do Vale Dirad Lulal
Mario Magalhaes Carvalho Mesquita Dipec Lula IT
Mario Gomes Toros Direc Lula II

Mario Gomes Toros Dipom Lula IT
Anthero de Moraes Meirelles Dirad Lula II
Alvir Alberto Hoffmann Difis Lula II
Maria Celina Berardinelli Arraes Direx LulaII
Alexandre Antonio Tombini Direx Lula II
Aldo Luiz Mendes Dipom LulaII

Aldo Luiz Mendes Direx Lula II

Carlos Hamilton Vasconcelos Araujo Direx Lula IT
Carlos Hamilton Vasconcelos Araujo Dipec Lula II
Mario Magalhaes Carvalho Mesquita Direc Lula IT
Luiz Awazu Pereira da Silva Direx LulaII
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Luiz Awazu Pereira da Silva Dinor Dilma I
Altamir Lopes Dirad Dilma I

Sidnei Correa Marques Diorf Dilma I
Anthero de Moraes Meirelles Difis Dilma I
Luiz Edson Feltrim Direc Dilma I




