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Tesouro sera tes

Brasilia — A partir do dia 15 de novembro, o
Ministério da Fazenda estard testando o esquema que
comegard a funcionar no dia 1° de janeiro de 1986, pelo
qual o Tesouro nacional passard a administrar a divida
piblica mobilidria interna, atualmente na faixa dos Cr$ 170
~ trilhdes. O Banco Central, que hoje tem esta responsabili-
*">  dade, cuidaré apenas da parte operacional do sistema. Pela
sistematica que estd sendo implementada, a colocagio de
titulos para financiar necessidades do Tesouro, além das
previstas pelo orcamento da Unido para 1986, tera que ser
definida pelo Ministério da Fazenda e autorizada pelo
Congresso Nacional.

As alteragdes que serdo introduzidas na administra-
¢d0 da divida publica fardo com que os leiloes primarios se
destinem explicitamente 3s finalidades de financiamento
do Governo federal, isto é, giro da divida, dos déficits
or¢amentdrios, dos créditos especiais ou suplementares, e
‘as operagoes de crédito por antecipagdo da Receita —
estas trés (ltimas até o limite aprovado pelo Congresso -

Nacional. . "
O funcionamento do novo sistema, segundo técnicos

do Governo, prevé o envolvimento do Ministério da
Fazenda, Banco Central e Banco do Brasil. Ao Ministério
'da Fazenda cabera, através da Comissdo de Programagio
Financeira, prever as dotacdes necessarias a cobertura de
juros, comissoes e outros encargos decorrentes da coloca-
¢do de titulos governamentais, junto ao publico investidor.
A CFP teré ainda sob sua responsabilidade determinar*os
titulos e os volumes das ofertas publicas além de baixar ou
propor normas legais ou regulamentares, necessdrias a
-administragio da divida publica. A comissio vai, ainda,
supervisionar os servicos a cargo do Banco Central.

Ao Banco Central caberd a parte operacional do
sistema, isto €, acolher as propostas das instituicoes
financeiras e apurar as ofertas publicas além de efetuar o
recebimento dos valores relativos as emissoes. Segundo o
sistema entrard em teste no dia 15 de novembro, o Banco
Central também efetuard o pagamento do principal e dos
encargos dos titulos e contabilizara as operagoes da divida
piblica além de prestar informagoes detalhadas de todas
essas operagoes a Comissao de Programacao Financeira do
Ministério da Fazenda. O Banco do Brasil terd como
principal fungdo providenciar a emissdo e o desdobramen-
to de certificados, subscrigoes especiais ¢ pagamentos de
principal e encargos dos titulos, que nao estao integrados
a0 Selic (Sistema Especial de Liquidagao e Cust6dia), ou
seja, as operagdes realizadas para investidores que exigem
a emissdo fisica do titulo do Governo (LTN ou ORTN).

O sistema que estd vigorando atualmente gerou
distorgdes, e a principal delas € a falta de transparéncia nas
operagdes de financiamento do déficit do Tesouro. As
decisdes politicas sobre a divida publica emanam dos
ministros da 4rea econdmica e do Conselho Monetario
Nacional, mas todo o planejamento e a gestio da divida
estao sendo realizados pelo Banco Central.

Como administrador da divida, o Banco Central
realiza todas as ofertas piiblicas, procede ao resgate e ao
pagamento dos juros, determina o montante de cada
-emissdo, influi nas taxas de captagdo, administra os
recursos oriundos de colocagdo priméria de titulos e baixa
normas administrativas. Além disso, na prética, propde as
alteragoes legais envolvendo a divida mobilidria da Unido.

Pelo atual sistema que vigorara até o final deste ano,
0 Banco Central realiza emissao primaria de titulos basica-
mente para atender ao giro da divida e para fins de politica
monetdria, procurando neutralizar efeitos expansionistas
das operagdes cambiais, dos empréstimos e repasses dos
programas de fomento e das mais variadas operagoes
conduzidas pelas autoridades monetdrias por conta e
ordem do Tesouro Nacional ou do Conselho Monetério
Nacional.

O fato de essas operagdes efetuadas para o Tesouro
'ndo serem contabilizadas no Orgamento da Unido, mas
sim no Orcamento Monetério, resulta num mascaramento
do déficit do Governo nas suas relagdes com o sistema
econOmico. E ¢ justamente essa distorgao que o Governo
pretende acabar a partir de 1° de janeiro de 1986.
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