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Troca de titulos estaduais por

federais ampliada na negociagao

por Maria Clara R. M. do Prado
de Brasilia

O governo federal dé ini-
cio nesta semana ao pro-
cesso de negociacgdo das di-
vidas dos governos esta-
duais a partir de parame-
tros que ja estdo definidos e
que v3o orientar as conver-
‘sas individuais com cada
governador. Os estados de-
verdo comprometer-se em
n3o ampliar em termos
reais o nivel do endivida-
mento geral — ni3o apenas
de sua divida mobiliaria,
mas do estoque global das
dividas — e, em troca, re-
ceberdo do governo federal
um tratamento que ajuda-
rd na implementacdo dos
respectivos programas de
ajuste fiscal.

Dentro da negociagdo, os
governos estaduais terdo
acesso mais amplo ao siste-
ma pelo qual seus titulos
serdo substituidos pelas
LBC (Letra do Banco Cen-
tral). Caso a taxa de juro
cobrada pelo mercado para
a rolagem das Letras Fi-
nanceiras dos Tesouros Es-
taduais (LFTE) suba além
de determinado patamar
considerado vidvel de ser
bancado pelo governo do

estado, seria desencadeado
o sistema de troca dos pa-
péis estaduais pelas LBC,
de modo a que o BC garan-
tisse o financiamento da di-
vida mobilidria estadual a
taxas nfo explosivas.

VOLUME

O ponto é importante por-
que a partir de 16 de setem-
bro os titulos estaduais
emitidos em cruzados no-
vos e que ficaram bloquea-
dos com o plano de estabili-
zac¢do voltam a ser girados
no sistema financeiro, con-
tribuindo assim para ‘‘in-
char” o volume de papéis
estaduais que estardo dis-
putando financiamento
junto ao mercado.

Cerca de 35% do estoque
da divida mobilidria dos es-
tados — estimada em Cr$ 3
trilhdes no final de junho —
esta na carteira do Banco
Central e seré devolvido ao
mercado a partir do més
que vem, junto com os cru-
zados novos que financia-
vam o papel, no esquema
de doze parcelas mensais
iguais.

Sem divida, conforme
acenou para este jornal ca-
tegorizada fonte do gover-
no, o esquema de troca dos

LFTE por LBC por prazo
longo e abrangendo um vo-
lume maior de papéis
(além daqueles trocados
em margo e abril e que ago-
ra deveriam aos poucos
voltar ao mercado), repre-
sentard um grande alivio
para os cofres dos estados.
Em fevereiro deste ano,
lembrou a fonte, os titulos
estaduais chegaram a ser
financiados no mercado
por taxas que ficaram cin-
co pontos acima da taxa
paga pelo governo federal,
para seus papéis. No entan-
to, o governo do estado teré
de se enquadrar em um
programa rigido de ajuste
fiscal, obedecendo a metas
que apontem para a efetiva
reduc¢do nominal do endivi-
damento até o nivel em
que, em termos reais, a di-
vida ndo cresca. Além da
divida mobiliaria, envolve-
ra a divida com empreitei-
ras, com fornecedores e
com bancos.

ENQUADRAMENTO

Os estados que ndo tém
problemas com dividas
mobilidrias, como os do
Nordeste, também terao de
se enquadrar no programa

—

de ajuste, que prevé um
acerto de contas com a
Unido, se quiserem ter res-
tabelecido o fluxo de finan-
ciamento com todos os o6r-
gios de crédito federal.

Hoje, o estado que esté
inadimplente com a Caixa
Econdémica Federal
(CEF), por exemplo, ndo,
pode buscar financiamento
junto ao Banco do Brasil
(BB), ao Banco do Nordes-
te do Brasil (BNB), ao Ban-
co da Amazodnia S.A. e nem
junto ao Banco Meridional.
Quem tem inadimpléncia
com o BB n#o tem acesso
as demais institui¢des ban-
céarias federais. Para que
as portas dos bancos fede-
rais sejam novamente
abertas aqueles governos
estaduais ser4 preciso um
comprometimento do go- .
vernador no sentido de que
vai cortar gastos e raciona-
lizar a aplica¢#o de sua re-
ceita fiscal. %

Apesar de os pardmetros *
serem gerais, os acordos
com 0s governos estaduais
serdo feitos em separado,
pois cada um estaréa sujeito
a um tipo de ajuste especi-
fico, de acordo com o tipo
de dificuldade financeira
que precisa resolver.



