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A criação da Secretaria do Te-
souro, diretamente subordinada ao 
Ministério da Fazenda, é apenas o 
embrião para a constituição, no País, 
de uma autoridade monetária sufi-
cientemente forte, capaz e compe-
tente, para conter os abusos do Te-
souro sobre o bolso do contribuinte 
brasileiro. 

O governo do presidente José 
Sarney se dará por satisfeito se con-
seguir arrumar as contas do governo 
nos quatro anos de mandato que pre-
tende ter. Sarney está consciente de 
que a autoridade monetária precisa 
dissociar-se do Executivo para coibir 
os abusos dos governantes do mo-
mento, que fecham os "déficits" pú-
blicos crescentes recorrendo à colo-
cação de títulos no mercado finan-
ceiro ou autorizando a emissão indis-
criminada de moeda. 

Mas também reconhece que her-
dou uma herança de dívida financei-
ra por demais pesada, necessitando, 

- ainda, de instrumentos que dêem ao 
Executivo uma margem de manobra 
que permita ao Estado honrar os 
seus compromissos futuros junto aos 
credores. Por isso, está procurando 
colocar no mercado os títulos da di-
vida pública de maneira mais módi-
ca do que o fizeram seus antecesso-
res. E acha que está conseguindo um 
relativo sucesso, quando colocou, es-
te ano, os papéis de governo a 15% de 
juros, quando no início do governo 
estes serviços eram pagos à ordem de 

1 22%. Espera fazer o mesmo no ano 
que vem, quando terá de colocar no 
mercado um "déficit" da ordem de 
CrS 112 trilhões. 

DEVE E PAGA 
O modelo idealizado pela tecno-

cracia, que assessora o presidente da 
República, pressupõe a transferên-
cia da gestão da dívida mobiliária 
interna para o Ministério da Fazen-
da, junto à Secretaria do Tesouro, e a 
permanência dos serviços de execu-
ção no âmbito do Banco Central e do 
Banco do Brasil. 

Prega, ainda, profundas altera-
ções na política de administração da 
divida pública, tendo em vista que as 
emissões de títulos do Tesouro Na-
cional somente serão realizadas para 
efetuar o giro da dívida, financiar os 
"déficits" orçamentários que ainda 
se estimam, financiar os créditos su-
plementares ou as operações de cré-
dito por antecipação de receita. 

As depesas decorrentes de juros, 
comissões, e as parcelas dos descon-
tos que excederem à correção mone-
tária deverão ser fixadas no orça-
mento da União (a chamada "reali-
dade orçamentária", ou unificação 
de orçamentos já pretendida para o 
próximo ano), não sendo, portanto, 
passíveis de inclusão no giro da dívi-
da, o que justificaria o aumento ime-
diato dos impostos. 

Anualmente, o orçamenta fiscal 

passará a consignar verbas com vis-
tas a garantir o resgate dos títulos 
não girados. As colocações serão 
sempre processadas através de ofer-
tas públicas, exceto aquelas decor-
rentes de determinações judiciais, ou 
aquelas que forem expressamente 
autorizadas pelo ministro da Fa-
zenda. 

COMPETÊNCIAS 
O Banco Central, na qualidade 

de agente do Tesouro Nacional, con-
tinuará encarregado de assegurar o 
pagamento, nos respectivos venci-
mentos, do principal e dos acessórios 
dos títulos, o que representará uma 
garantia adicional para os seus to-
madores; e não poderá adquirir títu-
los destinados ao financiamento de 
déficits ou de créditos especiais ou 
suplementares, salvo aqueles que fo-
rem expressamente autorizados pelo, 
Congresso Nacional. 

O Ministério da Fazenda fará as 
previsões das dotações necessárias à 
cobertura de juros, comissões e par-
cela dos descontos que excederem à 
variação da correção monetária; de-
terminará os títulos e os volumes das 
ofertas públicas; baixará normas re-
gulamentares para a administração 
da dívida pública; fará prever as do-
tações orçamentárias destinadas à 
"reserva para resgate de títulos da 
dívida pública"; acompanhará a exe-
cução orçamentária da União no que 
se refere à dívida; administrará o li-
mite de colocação de títulos; e super-
visionará os serviços a cargo do Ban-
co Central no que se refere à dívida. 
Além disto, efetuará a contabiliza-
ção das operações da dívida pública 
e cuidará das questões judiciais rela-
tivas à dívida. 

Com isto, estará instrumentali-
zando o Banco Central e o Banco do 
Brasil para o acolhimento de propos-
tas das instituições financeiras e 
apuração das ofertas públicas; para 
recebimento e pagamento de valores 
relativos a emissões; para a contabi-
lidade analítica das operações reali-
zadas; prestará informações relati-
vas à execução da dívida e auxiliará 
a Procuradoria da Fazenda nas ques-
tões judiciais. O Banco do Brasil, em 
particular, providenciará a emissão e 
o desdobramento de certificados, 
subscrições especiais e pagamento 
de principal e encargos; e procederá 
ao acerto da posição financeira com 
o Banco Central. 

Todo este esquema já está em 
fase de testes no Ministério da Fa-
zenda, para começar a funcionar lo-
go no início do ano que vem, dando 
ao ministro Dílson Funaro a função 
primordial de administrador da dívi-
da pública, pois o governo entende 
que, somente assim, poderá fazer 
baixar as taxas de juros de mercado, 
fazendo refluir com ela os índices in-
flacionários, mesmo mantendo um 
crescimento acelerado em 1986, da 
ordem de 7%. 
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