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Recentemente, o Go-

verno enviou ao Congres-
so o Orçamento Fiscal pa-
ra 1989, e na previsão de 
receitas incluiu o paga-
mento, pelos Estados, de 
parcela substancial da 
dívida que originalmente 
havia sido contratada 
com bancos estrangeiros, 
e que já se encontra ven-
cida. E o argumento do 
Governo federal, ao pre-
tender cobrar desde logo 
25,0% da divida vencida, 
parece irrespondível, 
pois alega que o Tesouro 
teve de honrar os compro-
missos externos dos Esta-
dos inadimplentes, cres-
cendo com isso o déficit 
público federal, e assim 
pressionando a inflação. 

A tese aparenta lógica e 
as pretensões da Uni-ao 
aparentam justas. Mas, 
em realidade, o argumen-
to apresentado pela área 
econômica do Governo é 
improcedente, tanto 
quanto a pretensão é ab-
surda. E isso, indepen-
dentemente do fato de 
que os governos esta-
duais, punidos por um 
processo inflacionário 
que a política monetária 
(do Governo federal) pro-
vocou e acirra, não tem 
recursos para saldar a 
divida. O importante é, 
pois, examinar o proble-
ma mais a fundo, na ten-
tativa de demonstrar que 
não procede o pretendido 
arrocho sobre os devedo-
res. 

Quando do vencimento 
da dívida externa dos Es-
tados, o Banco do Brasil, 
recebendo recursos do 
Banco Central, fez adian-
tamentos em cruzados 
aos devedores, e estes 
amortizaram junto ao 
Banco Central os débitos 
vencidos perante bancos 
estrangeiros. Como o 
Brasil, e nenhum outro 
devedor, está pagando a 
dívida externa, o Banco 
Central recolheu os cru-
zados recebidos dos go-
vernos estaduais, deu a 
estes quitação da dívida 
externa e avisou aos ban-
cos estrangeiros das ope-

- rações feitas, e especial-
mente notificou que seria 
ele, Banco Central, o novo  

devedor perante os credo-
res externos. 

Em síntese, as opera-
ções se resumiram a: o 
Banco Central deve aos 
bancos estrangeiros, mas 
tem créditos junto ao 
Banco do Brasil; este de-
ve ao Banco Central, mas 
tem créditos junto aos go-
vernos estaduais; estes 
devem ao Banco do Bra-
sil, mas nada mais devem 
a bancos estrangeiros —
permanecendo, portanto, 
na mesma situação ante-
rior. Ao final uni mero jo-
go contábil, de soma zero, 
através do Banco do Bra-
sil. E como o pagamento 
da dívida externa foi 
reescalonado com prazo 
de vinte anos, com sete 
anos de ¡ carência para 
inicio dos pagamentos, to-
dos poderiam dormir 
tranquilos. 

Nota-se que o Tesouro 
Nacional até agora está à 
margem de tudo, salvo a 
posição de avalista de to-
das as operações com 
bancos estrangeiros e 
com o Banco do Brasil. 
Então, por que surge o na 
vo Orçamento da União 
(para 1989) obrigando os 
Estados a resgatarem 
num só ano 25,0% de suas 
dívidas perante o Gover-
no federal? Bem, esse é o 
segundo capítulo do dra-
ma criado em laborató-
rio. 

O Governo federal sur-
giu na história por cami-
nhos tortuosos. Isso por-
que, ao baixar mais um 
decreto-lei ao final de 
1987 (o Decreto-Lei no 
2.376, de novembro), alte-
rando as relações Banco 
Central/Tesouro, e impe-
dindo o primeiro de finan-
ciar o segundo, decidiu o 
Ministério da Fazenda, 
desnecessariamente, que 
o Banco Central não deve-
ria também continuar fi-
gurando como credor de 
operações de interesse do 
Governo federal que se 
encontrassem pendentes, 
ainda que relativas a 
períodos anteriores. Em 
razão do quê, o Tesouro 
adquiriu do Banco Cen-
tral todos os créditos jun-
to a terceiros (empresas 
estatais, empresas priva-
das, governos estaduais e 
municipais), relativos a 
operações de interesse da 

Uni-ao, pagando numa só 
tacada perto de 40 bilh-
oes de dólares, mediante 
uma mega-emissão de 
títulos públicos (Letras 
Financeiras do Tesouro), 
entregues de imediato ao 
Banco Central. Jogando a 
divida pública, com essa 
emissão, acima de 100 bi-
lhões de dólares — embo-
ra se venha omitindo tais 
títulos nas estatísticas 
dos registros da dívida 
pública. 

- E bom frisar que tu-
do isso foi feito sem au-
diência do Tribunal de 
Contas ou do Congresso 
Nacional, com o decreto-
lei auto-atribuindo ao 
Executivo (Banco Cen-
tral) e ao Conselho Mone-
tário Nacional todos os 
poderes, inclusive para 
homologar valores e con-
dições do ajuste Banco 
Central/Tesouro. Na aná-
lise da questão, uma su-
posição inicial é que o Te-
souro se teria obrigado a 
amortizar junto ao Banco 
Central, em quatro anos, 
a dívida adquirida claque-
le Banco; daí pretender 
que os Estados resgatem 
25 por cento de seus com-
promissos logo em 1989 —
o que ainda assim seria 
incorreto, pois o Banco 
Central só vai pagar os 
bancos estrangeiros em 
vinte anos, com sete de 
carência! Mas o aparente 
equívoco em pressionar 
os Estados é ainda maior. 

— Em verdade, a dívi-
da que a União quer rece-
ber em quatro anos (a-
proximadamente 10 bi-
lhões de dólares que os 
Estados teriam de amor-
tizar), vai ser paga pela 
União, ao Banco Central, 
dentro do acerto feito, 
apenas num prazo de vin-
te anos, e com apenas 2 
por cento a ser pago em 
cada ano de 1989 e 1990, 3 
por cento em 1991 e 1992, e 
o restante até o ano 2.007. 
E, a rigor, nada precisa-
ria ser pago pelo Tesouro 
nos primeiros sete anos, 
já que na renegociação 
externa essa é a carência 
concedida ao Banco Cen-
tral para início dos paga-
mentos aos bancos credo-
res. 

— Vê-se, portanto, que 
a pretensão do Governo 
federal é injustificável. 

Mesmo porque, o encami-
nhamento dado à questão 
coloca os governos esta-
duais sob pressão e de-
pendência política, ao 
mesmo tempo em que a 
União pretende encher os 
seus cofres de dinheiro de 
uma divida que não vai 
liquidar. E com os Esta-
dos pagando rapidamente 
a sua dívida, o Tesouro 
pode usar o dinheiro, a 
ser recebido, para outros 
fins. Com  isso, evitando 
discutir o essencial, que é 
o modelo de unificação 
orçamentária que desor-
ganizou completamente 
as finanças públicas, 
çriando uma linha de 
subsídios não explicita-
dos em Orcamento, em 
favor do Banco Central, 
para atender aos pre-
juízos decorrentes da 
política monetária alta-
mente especulativa. O 
que não se quer discutir, 
portanto, são os reflexos 
da política monetária e 
da política de dívida pú-
blica, cujo giro se faz a 
custos financeiros injusti-
ficáveis. O que não se 
quer discutir é que o Ban-
co Central — uma insti-
tuição respeitável, alta-
mente qualificada, e que _ 
não necessita de recursos 
do Tesouro para funcio-
nar com eficiência — vem 
sendo usado, desestrutu-
rado e desmoralizado. 
1  — O que o Governo fe-
deral terá de admitir é a 
discuss-ao de toda a 
nrientação da política 
econômica baseada num 
modelo monetarista que 
nenhuma economia orga-
nizada adota. Não se jus-
tificando a passividade 
em relação ao essencial, 
enquanto criam-se fór-
mulas milagrosas de con-
seguir recursos às custas 
do estrangulamento das 
finanças dos governos es-
taduais. A menos que o 
objetivo final seja exata-
mente a paralisação dos 
investimentos dos gover-
nos estaduais. Aliás, não 
é exatamente esse o teor 
dos compromissos assu-
midos perante o Fundo 
Monetário Internacional? 
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