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DIVIDA PUBLICA
1) Vencimento dos titules

1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986
Unido (+) 0,41 48,13 20,76 695 11,6 12,15 —
S. Paulo 541 27,78 26,22 2279 17,78 — = -
R. de Janeiro — 2404 31,48 21,72 1496 7.8 — —
Minas Gerais 3,43 10,75 12,44 28,05 23,40. 21,68 0,16 0,09
Bahia — 30,67 34,20 10,81 13,50 10,81 —_ -
S. Catarina 5,88 28,68 43,37 11,18 11,18 — =

2) Totol de Titulos em Circulagsio

Unido (+) 519.145.796
S. Paulo 71.784,108
R. de Janeiro 32.114,464
Minas Gerais 22.424.514
Bahia 5.552.548
S. Catarina 2.538.986
Total Estados (exceto R.G. do Sul) 134.410.00
(+) Em poder do setor privado

Para os Estados, perfil

melhor que o

por Alaor Barbosa
do Rio

Apesar de os titulos esta-
duais terem cotacfo inferior
a das Obrigacdes Reajusta-
veis do Tesouro Nacional, no
mercado secundario de pa-
péis de renda fixa (embora
apresentando praticamente a
mesma rentabilidade), o per-
fil do endividamento dos Es-
tados com titulos em circula-
¢cdo ¢ sensivelmente melhor
do que o da divida da Unido,
conforme se pode ver pelo
quadro anexo.

De acordo com dados do
Banco Central, até o final do
préoximo ano, quase a metade
das ORTN em poder do setor
privado seré resgatada, en-
quanto os papéis estaduais
tém um escalonamento bem
melhor. Minas Gerais, por
exemplo, tem apenas 14,18%
de seus titulos emitidos com
vencimento até ¢ final de
1980; o Rio de Janeiro tem
24,049%; a Bahia, 30,67%; Sdo
Paulo, 33,19%; e Santa Cata-
rina, 34,56%. Dos 213 milhdes
de ORTN em maéaos do setor

da Unido

privado (dos 519,145 milhdes
emitidos no final de outubro),
pelo menos 48,5% vencem até
dezembro de 1980.

MELHOR IMAGEM

Mas, mesmo com esse per-
fil relativamente trangdilo,
os Estados vinham relutando
em divulgar dados e s6 o es-
tdo fazendo atualmente por
imposicdo do Conselho Mone-
tario Nacional, através da
Resolucgdo n® 565 (antes, ape-
nas alguns Estados divulga-
vam informacdes).

A publicacéo periddica des-
ses dados devem contribuir
para melhorar a imagem
desses titulos, no mercado,
até agora praticamente res-
trito a negocia¢des margi-
nais, com as grandes institui-
¢oes financeiras, como os
bancos comerciais e os ‘‘dea-
lers’”’, mantendo pequena po-
sicdo desses papéis em car-
teira, o que obriga os Estados
a colocéa-los junto as institui-
¢Oes menores.

O quadro mostra também
que, somando-se os titulos de
todos os Estados (ndo foi
possivel obter informacédo so-
bre os do Rio Grande do Sul),
nio se chega a 30% do total
emitido pela Unido. Ou seja,
praticamente apenas o go-
verno - federal, até agora,
tem-se beneficiado da cria-
¢do de um mercado de titulos
de renda fixa no Brasil.

ESTIMULOS

As recentes mudancas na
politica de taxas de juros e
em relacdo as Letras do Te-
souro Nacional tém benefi-
ciado sensivelmente os pa-
péis com correcio monetaria
poés-fixada, entre os quais os
dos Estados. E, na medida
em que se consolida tal politi-

ca, é quase certo que esses

papéis se tornardo mais
atraentes, inclusive com a
ajuda da divulgacdo mais
constante de informacédo. Ou-
tro estimulo provavel: a par-
tir de 1980, da mesma forma
que a Unido, os Estados se-
rao obrigados a fazer leildes
publicos periodicos para a co-
locagdo dos seus papéis, o
que vai dar uma ‘‘visibilida-
de’”” melhor aos negécios com
as Obrigacoes estaduais.



