
Engodo orçamentário e a caixa 
preta das 	as públkã'' 

Quando a 
Gazeta Mer-
cantil anun-
ciou no dia 
12 de junho 
que o Banco 
Central es- - 
taria trans-
ferindo per- 
to de US$ 4 bilhões de "lu- 	 ç 
cros apurados" para os co- to fiscal e, portanto, ao ciência derivada da alta 
fres do Tesouro, surgia a Congresso. 	

qualificação dos seus 

oportunidade para para 	
Para que se tenha idéia dros, suas rendas próprias 

rediscutir-se uma das do vulto do "desfalque" so- cobrem com folga todos os 
questões mais faladas na frido pelo Tesouro, porque custos e ainda permitem 
área das finanças públicas os seus depósitos no Banco acumulação de reservas. O 
— a unificação orçamenta, Ce9tral nãb são remunera- que ocorrê é que.° Banco 
ria. dos, basta ver que no se- vem sendo usado para en- 

A primeira tentativa de Bundo semestre de 1988 os cobrir o impacto sobre as 
unificação do orçamento, a saldos estiveram entre um  finanças governamentais 

cados tais valores na aqui- do Banco Central — um re-
sição de títulos do Tesouro forço para o "caixa 2", ga-
favorecidos por alta remu- rantindo receitas futuras 
neração, o Banco Central para cobrir novas perdas 
passou a ter elevadas e in- geradas pela• especulação 
devidas receitas financei- financeira. 
ras, criando-se assim um 	E importante ressaltar 
verdadeiro "caixa 2", que que o Banco Central não 
permite cobrir os prejuízos necessita das operações 
do Banco com a politica fantasmas para atender 
monetária, sem necessida- suas despesas administra-
de de recorrer ao or amen- ivas, pois, pela p p • 

- .4. 
decorrente da forma como 
se pratica política monetá-
ria e politica de dívida pú-
blica no País. Um processo 
de especulação financeira 
desenfreada, promovido e 
sustentado pelas autorida-
des monetárias, para o que 
sempre se contou com o 
apoio aberto ou com a pas-
sividade do Ministério da 
Fazenda, co-responsável 
pela desorganização das fi-
nanças do governo, e com o 
total alheamento do Tribu-
nal de Contas e do Congres-
so Nacional. 
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vigorar em 1985, foi aborta- mínimo de US$ 7,6 bilhões e 
da por intervenção do en- um máximo de US$ 12,4 bi-
tão candidato Tancredo lhões, proporcionando ape-
Neves, até que se pudesse nas no mês de julho, pelas 
discutir a proposta e suas taxas do "overnight", uma implicações, já que a sua receita financeira próxima 
vigência tenderia a prati- de US$ 3 bilhões ao Banco 
camente paralisar o gover- Central — equivalente a 
no. Com o desaparecimen-
to do presidente Tancredo, 
retornou a proposta de uni-
ficação orçamentária, in-
troduzida sem os cuidados 
devidos já no exercício de 
1986, e envolvendo espe-
cialmente: 

ao Tesouro se transfe-
ria a responsabilidade dos 
encargos financeiros da 
divida mobiliária federal, 
que até então, e desde 1971 
(pela Lei Complementar nt 
12), eram cobertos com a 
emissão direta de novos 
títulos pelo Banco Central, 
sem qualquer controle or-
çamentário; 

também se transferiu 
à responsabilidade do Te-
souro a concessão de em-
préstimos à empresas e en-
tidades públicas (e empre-
sas privadas avalizadas pe-
la União), para que estas li-
quidassem • empréstimos 
externos junto ao Banco 
Central; 

o Tesouro ficou ainda 
com o ônus de fazer repas-
ses ao Banco do Brasil para 
operações de crédito à 
agricultura, crédito às ex-
portações, compra de esto-
ques reguladores, aquisi-
ção dentro da política de 
garantia de preços míni-
mos, etc. 

O resultado mais concre-
to da unificação orçamen-
tária é que a União recebeu 
elevados encargos da dívi-
da mobiliária, que, dado o 
vulto alcançado, não po-
dem ser cobertos com au-
mento de impostos ou redu-
ção de despesas; .assumiu 
encargos indevidos relati- termos do Decreto-lei nt 
vos à rolagem da dívida ex- . 2.376, deveria constituir re- 

, terna junto ao Banco Cen- ceita do Tesouro, figurando 
trai, já que a operação não no orçamento e com desti-
requer nem dólares nem nação aprovada pelo Con-
cruzados, salvo no que se gresso. Para subtrair ao 
referir à desconhecida par. Congresso essa faculdade 
cela de juros; e o Tesouro constitucional, o Ministério 
se viu obrigado a transferir da Fazenda e o Banco Cen-
recursos ao Banco do Bra- trai resolveram, todavia, 
sil para financiar determi- de forma ilegal, não trans-
nadas operações de crédito ferir os "lucros" ao Tesou-
- para isso emitindo novos ro, aplicando-os direta-
títulos públicos —, enquan- mente na liquidação ante-
to os recursos do Tesouro cipada de títulos do gover-
que antes supriam aquelas no, de uma emissão espe-
operações não lhe foram ciai de perto de US$ 40 bi-
transferidos, permaneceu- lhões (fruto de um acerto 
do em poder do Banco Cen- de contas do primeiro se-
tral. mestre de 1988 que o Con- 

Agora começa a ficar gresso e o Tribunal de Con-
clara a origem do "lucro" tas teriam de examinar 
de US$ 4 bilhões que o Bati- com detalhes). Ainda as-
co Central estaria transfe- sim, porém, e mais uma 
rindo ao Tesouro: a unifi- vez descumprindo as leis 
cação orçamentária aca- do País, o Ministério da Fa-
bou representando um ver- zenda e o Banco Central re-
dadeiro engodo, já que os solveram que, do lucro de 
recursos do Tesouro que US$ 13,09 bilhões apurado 
antes cobriam as opera- em balanço, só aplicariam 
ções de crédito do Banco do US$ 8,8 bilhões na liquida-
Brasil de interesse do go- ção antecipada dos títulos, 
verno agora permanecem transferindo o restante, 
retidos no Banco Central, a US$ 4,2 bilhões, para uma 
custo zero, e, uma vez apli- "reserva de contingência" 
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10% de todas as receitas 
anuais do Tesouro. E desde 
a unificação, ou seja, no 
triênio 1986/88, os ganhos 
indevidos do Banco Central 
são estimados em US$ 44,1 
bilhões (US$6,4 bilhões em 
1986, US$ 14,7 bilhões em 
1987, e US$ 23 bilhões em 
1988). O qué confirma que, 
a rigor, nunca a colocação 
de títulos proporcionou re-
cursos para cobrir gastos 
do governo ou prejuízos de 
estatais. 

O que é mais grave é que 
os "lucros" assim obtidos 
em 1986 e 1987, e parcial-
mente os de 1988, foram 
destinados a cobrir um 
"rombp" próximo de US$ 
30 bilhões que existia na 
contabilidade do Banco 
Central, já mencionado em 
diverábs dos nossos estudos 
(rombb surgido quando, 
em vários semestres, en-
cargos financeiros deixa-
ram de ser levados a balan-
ço como despesas, acober-
tando . dessa forma pré; 
juízos.'gerados pela política 
moneWia). O que revela 
como é frágil o controle do 
Congrêsso e do Tribunal de 
Contas sobre os aspectos 
mais importantes das fi-
nanças governamentais. 

A posse do caixa do Te-
souro propiciou ao Banco 
Central um ganho financei-
ro estimado em US$•23 bi-
lhões no exercício de 1988 
(quase o total do orçamen-
to fiscal! ), permitindo que 
no balanço do segundo se-
mestre se apurasse uni 
"lucro" de (apenas) US$ 13 
bilhões, o qual, seguindo os 


