Impasse nas negociagOes entre oS
estados e a Unido para rolagem

por Maria Clara R. M. do Prado
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Uma situag¢do de impas-
se est4 surgindo nas discus-
sdes do governo federal
com os estados e munici-
~ pios em relagdo ao esque-
ma de rolagem da divida,
aprovado no final do ano
passado pelo Congresso
Nacional e regulamentado
por decreto presidencial
publicado ontem no Diario
Oficial da Unido (DOU).

Os governadores, confor-
me apurou ontem este jor-
nal junto a fonte categori-
zada da. drea econémica do
governo, querem incluir no
esquema de rolagem ndo
apenas a divida bancéaria
que tém junto a instituicdes
financeiras federais e a di-
vida mobiliaria financiada
no mercado aberto, previs-
tos em lei, mas também o
que ndo estd previsto, co-
mo os titulos que estdo na
m3o de tomadores finais,
além de operacdes banca-
rias que representam o ca-
pital de giro dos tesouros
estaduais, como a Anteci-
pacdo de Receita Operacio-
nal (ARO).

Alguns estados estdo
com boa parte dos titulos
na mao de aplicadores fi-
nais, ai incluida a carteira
dos bancos privados além
de empreiteiros e fornece-
dores que, diante da insufi-
ciéncia de recursos nos co-
fres publicos, tiveram de
aceitar papéis da divida co-
mo forma de pagamento.
Sao titulos de dois ou trés
anos de prazo que dariam
aos governos tempo para
equacionar suas finangas
em montante suficiente pa-
ra liquidar sua divida,
mas, face s regras da ro-
lagem, torna.se mais inte-

ressante incluir aqueles pa-.

péis no esquema. Isso im-
. plicaria a troca dos titulos
estaduais por titulos de
emissio do Tesouro Nacio-

nal.

. ARO
© “A Unido n3o vai assu-
mir a divida dos estados
com empreiteiros e forne-
cedores'’, disse uma fonte

do Banco Central (BC),
adiantando que o objetivo
da lei da rolagem (n? 8.388)
é renegociar a divida dos
estados e municipios com o
governo federal e n3o a di-
vida com terceiros. Da
mesma forma, ndo se pen-
sa em incluir as operacdes
de ARO contratadas junto
a bancos privados no es-
quema da rolagem e nem
se pretende fazer a troca
dos papéis estaduais que
estdo na carteira de bancos
privados. ‘‘Alguns gover-
nos de estados acham que a
rolagem ¢é pior do que ficar
como estdo, a ndo ser que
mude o conceito de toma-
dor final”’, observou a mes-
ma fonte.

Em certos casos, como
os de Siao Paulo, Mato
Grosso e Goids a divida
mobilidria que estd na mio
do tomador final tem peso
expressivo sobre os com-
promissos de endividamen-
to assumidos pelos gover-
nos.

Em outros, como ¢ o
caso da Paraiba, as discus-
sdes tém girado em torno
do ARO. “Eu tenho uma di-
vida de Cr$ 50 bilhdes de
ARO vencida no dia da mi-
nha posse e nfo é justo que
n3o seja incluida na rola-
gem ou que o pagamento
ndo possa ser abatido do li-
mite de endividamento a
ser definido pelo Senado
Federal”, disse a este jor-
nal o governador da Parai-
ba, Ronaldo Cunha Lima,
do PMDB.

0 governo de Goias, por
sua vez, preocupa-se com a
n3o-inclusdo no esquema
de rolagem da divida mobi-
lidria que estd na mio de
tomadores finais. ‘‘N6s ndo
temos muito titulo no mer-
cado porque a grande parte
esta com tomadores finais
(bancos, empreiteiras e
fornecedores) e para nés
interessa discutir essa
questdo’’, adiantou a este
jornal a chefe de gabinete
do secretirio de Planeja-
mento do Estado de Goias,
Sonia Pierobon.

A ultima avaliacdo do
Tesouro Nacional prevé

que, feitos os acertos de
contas, o montante de re-
cursos efetivamente envol-
vido na rolagem prevista
pela Lei n? 8.388 ndo passa-
r4 do equivalente a US$ 30
bilhdes, dos quais menos da
terca parte representa titu-
los publicos estaduais que
serdo substituidos por pa-
péis do Tesouro Nacional
em um processo que permi-
tird o financiamento no
mercado financeiro a custo
mais baixo, aliviando o pe-
so sobre o caixa dos esta-
dos e municipios.

Na posic¢iio de final de de-

-zembro passado, o saldo da

divida mobilidria de esta-
dos e municipios (incluindo
as prefeituras do Rio de ja-
neiro e de S3o Paulo) so-
mou Cr$ 11,308 trilhdes em
termos globais. Os niume-
ros disponiveis no governo
federal n3o discriminam a
parcela daquela divida que
estd sendo financiada no
mercado e qual estd com
tomadores finais.

CRITERIOS

Na elaboragéao do proje-
to, no ano passado, o Minis-
tério da Economia traba-
lhava com o valor equiva-
lente a US$ 57 bilhdes, in-
cluindo toda a divida mobi-
lidria de estados e munici-
pios e a divida com a Previ-
déncia Social e com o
FGTS. O BC, ja no final das
discussdes, questionou a in-
clusiio da divida mobiliaria
na rolagem e fincou pé pa-
ra tirar da lei os titulos que
estivessem na mio de to-
madores finais e, mediante
pressio sobre os parlamen-
tares, conseguiu limitar a
lei apenas aos titulos finan-
ciados no mercado pelas
proprias institui¢des de
crédito estaduais. Infor-
malmente, no entanto, o
BC aceitou estender o es-
quema de rolagem a outras
duas situagdes:’

« Os papéis finais vendi-
dos aos Fundos de Aplica-
¢do Financeira (FAF) ad-
ministrado pelos bancos es-
taduais, desde que fossem
de emissio do préprio go-
verno. :

* Os papéis estaduais na
carteira das instituigdes fi-
nanceiras federais ou no
FAF dessas mesmas insti-
tui¢des, como Banco do
Brasil, BNB, Caixa Econd-
mica, Basa. )
~ Ainda assim, alguns es-
tados descobriram que a .
fatia do ‘‘tomador final’’ é
muito grande e passaram a
pressionar pela inclusdo
daquela parcela. Sdo movi-
dos por um motivo basica-
mente: o disposto da pro-
pria Lei 8.388, que impede .
(a quem firmar acordo de
rolagem com o governo fe-
deral) emissdes e mesmo
rolagem fora das regras da
lei até 1998. Isto significa
que 0s papéis com tomado-
res finais teriam de ser res-
gatados.

Segundo apurou a repor-
ter Mara Luquet, a Lei
8.388, que foi sancionada no
Gitimo més de dezembro'e
dispde sobre a rolagem das -
dividas estadual e munici-
pal, diz que os titulos que -
estdo nas mios de tomado- .
res finais nio serdo rola-
dos. )

Falta, contudo, escla-
recer se as instituigdes fi-
nanceiras sdo considera-
das tomadores finais des-
ses papéis. A informacgio é -
do coordenador de financas
do municipio, Wagner Bap-
tista Ramos. Segundo ele, o
municipio de S3o Paulo
vendeu US$ 47,5 milhdes de
titulos ao Banco do Estado
(Banespa) e mais US$ 50
milhdes a Caixa Econdmi-
ca Federal (CEF). Nos
dois casos, mais de 60% dos
titulos vencem neste ano e -
a n3o-rolagem desses pa-
péis traria prejuizos ao mu-
nicipio. “A disposi¢do da
lei é pegar empreiteiras e
fornecedores e nio emca-
sos em que o tomador final
é uma institui¢do financei-
ra”, acredita Ramos. )

Procurado por este jor-
nal, os secretarios de Pla-
nejamento, Eduardo Maia,

e de Fazenda, Frederico'

Mazzuchelli, ndo foram en-
contrados para esclarecer
a situac3o do Estado de S&o
Paulo.



