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O noticidrio do infcio desta semana de.
monstra a disposic8o do governo de agir com
determinac8o para dissipar duvidas quanto &
sua disposiclo de controlar rigorosamente as

- suas contas, adequando para tanto as politi-
cas monetaria e fiscal. Segundo dados relati.
vos 4 capacidade de pagamento do setor pu-
blico enviados ao Senado Federal, a emissfo
monetéria em 1994 serd igual ao fluxo de re-
cursos externos que serd agregado as reser-
vas internacionais em 1994, calculado em
1,33% do PIB. Em seguida a essa informacdo,
o presidente Itamar Franco assinou decreto
criando uma junta, que atuara no ambito do
Ministério da Fazenda, encarregada de fixar
‘‘cotas mensais e trimestrais globais de de-
sembolso dos or¢camentos fiscal e da seguri-
dade social, compativeis com as metas de ar-
recadac¢éo’’.

A projeclo sobre a emissdo monetéria,
pela qual se pode discernir o que podera4 ser a
ancora para a introduco do real, prestou-se a
interpretacdes pouco confidveis. Nio nos pa-
rece fazer sentido algum o célculo de que, em
razio da meta do governo, serd emitido o
equivalente a US$ 10,5 bilhdes em 1994, quan-
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Sintonia fina para controle de contas

do o total da moeda em poder do piiblico, mais
depésitos a vista, chega atualmente a apenas
US$ 3,5 bilhdes, o que, alegadamente, faria
aumentar a inflago.

Seria muito arriscado fazer qualquer esti-
mativa sobre quais os efeitos que a introdugfo
do real tera sobre a base monetdaria. O que se
pode prever é que, em se tratando de uma
moeda estdvel, haverd uma tendéncia, cuja
intensidade é muito prematuro avaliar, para
a monetiza¢fo. Ou seja, deixaré de ser alta-
mente desvantajoso para as pessoas manter
depésitos a vista ou ter dinheiro no bolso. Isso
poderia estimular o consumo de forma inde-
sejavel, se os juros fossem mantidos em nf-
veis baixos. E nio é isso que pretende o Banco
Central, cujos técnicos projetam uma taxa de
juros ainda bastante elevada em 1994.

O que é mais relevante notar é que as au-
toridades monetarias, confrontando os com-
promissos que terdo de saldar, inclusive com

relagfio as dividas interna e externa, fixaram
um limite preciso para as emissdes. Se as re-
servas internacionais se elevarfo até onde se
espera, é uma questiio em aberto. Na pior das
hipéteses, a base monetaria, em sentido am-
plo, permaneceré a mesma. Isso significa, na
realidade, que a nova moeda terd um
lastro.

Esse esquema n#io poderia ser viabilizado
sem o equilibrio das contas do Tesouro e, para
isso, o decreto assinado pelo presidente é um
forte instrumento. Nio se trata de uma cen-
tralizac8o da programac#o financeira pelo
Ministério da Fazenda, j& que, além de repre-
sentantes dessa pasta, a junta conta também
com a participac3o de funcionarios gradua-
dos da Secretaria de Planejamento da Presi-
déncia e do Ministério da Previdéncia Social.
A idéia de monitorar os gastos de toda a admi-
nistracio federal, condicionando-os estrita-
mente 4 arrecadacio, ndo é nova, mas manda
a verdade dizer que os ensaios feitos nesse

sentido nfio levaram aos resultados desejados
devido, principalmente, a pressdes e resistén.
cias no interior do préprio governo.

Espera-se que, desta vez, seja diferente,
Fez bem o presidente Itamar Franco em atri-
buir o controle a um grupo restrito, com res.
ponsabilidades diretas sobre o cumprimento
dos orcamentos fiscal e da seguridade social.
Aos componentes da junta incumbiré, quando
detectarem quaisquer desequilibrios, propor
medidas para a sua corre¢8o imediata. Isso
dever4 ser feito especialmente através de um
redobrado esfor¢o para elevar a arrecadag#o,
mas nfo esté exclufda a hipétese de que o go-
verno poderé ser levado a cortar despesas em
areas menos essenciais, de modo a preservar
os meios para cumprir as suas obrigagdes pa-
ra com a Previdéncia Social e atender
as demandas de setores sociais priori-
térios.

Falta ainda o envio da vers#o final do pro-
jeto de lei or¢amentéria ao Congresso, 0 que o
novo ministro da Fazenda prometeu para bre-
ve. Ser4 por essa partitura, para a qual os ins-
trumentos vém sendo afinados, que o Pais se-
r4 conduzido 4 estabilizag¢do.



