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Estados e governo ainda estão em desacordo 
por Maria Clara R.M. do Prado 

de Brasdia 
O governo federal e os 

governadores estaduais 
não conseguiram ainda se 
acertar com relação ao es-
quema de rolagem da dívi-
da dos estados que prevê o 
refinanciamento por 20 ,  
anos da dívida contratada 
na forma de empréstimos 
junto aos bancos oficiais fe-
derais e também da dívida 
mobiliária estadual rolada 
junto ao mercado. 

Decorridos sete meses da 
publicação da lei da rola-
gem no Diário Oficial, e de-
pois da aprovação das re-
gras pelo Senado Federal e 
da definição do que é toma-
dor final — os títulos en-
quadrados nesta condição 
não poderão ser rolados 
nos termos, da lei —, ne-
nhum governador de esta-
do assinou até agora o con-
trato de rolagem da dívida 
com a União. Nem mesmo 
Santa Catarina chegou a 
formalizar a assinatura do 
contrato oficial, apesar da 
cerimônia que marcou as 
intenções do governo da-
quele estado, ocorrida no 
Palácio do Planalto há qua-
se dois meses. 

"Nós não temos condi-
ções de aceitar a rolagem 
nos termos em que foram 
colocados„---para a dívida  

mobiliária", disse na sex-
ta-feira a este jornal o se-
cretário da Fazenda do Es-
tado de Minas Gerais, Ro-
berto Brandt. Ele referiu-
se ao esquema proposto pe-
lo Banco Central, segundo 
o qual os títulos estaduais 
sujeitos a rolagem seriam 
trocados por Letra Finan-
ceira do Tesouro (LFT) e 
refinanciados pelos pró-
prios governos dos estados 
junto ao mercado, manti-
das as regras que prevêem 
resgastes trimestrais pelo 
prazo de 20 anos. 

Segundo Brandt, não era 
aquele o esquema inicial 
colocado na mesa de enten.. 
dimentos no início das dis-
cussões. Os governos esta-
duais davam como certo 
que a lei da rolagem envol-
veria o refinanciamento 
dos títulos estaduais junto 
ao Tesouro Nacional, a 
quem os governos paga-
riam as parcelas do crono-
grama a cada vencimento 
trimestral, enquanto os pa- . 

péis ficariam fora do mer-
cado. 

ASSEMBLÉIA 
"Se eu for a mercado pa-

ra financiar papeis de até 
20 anos de prazo, vou ter 
um custo elevado de rola. 
gem que vai representar 
um aumento de Cr$ 800 bi-
lhões na minha dívida mo- 

biliária, e como eu vou ex-
plicar à assembléia que a 
divida será ampliada sem 
que haja qualquer ingresso 
de recursos no governo?", 
argumentou Brandt, suge-
rindo como alternativa que 
o próprio banco central 
banque o deságio que o 
mercado vai exigir para fi-
nanciar papéis estaduais 
por prazos longos. 

Aquela é uma hipótese 
que o BC, de cara, descarta 
totalmente. "Nossa posi-
ção é atender a rolagem da 
dívida mobiliária dentro 
das normas já definidas pa-
ra o estado que estiver inte-
ressado", resumiu para es-
te jornal o diretor de nor-
mas do BC, Gustavo Loyo-
la. Desde o início o BC de-
fendia para a dívida mobi-
liária dos estados a manu-
tenção do esquema introdu-
zido na gestão de Ibrahim 
Eris pelo qual os papéis es-
taduais eram trocados por 
títulos do próprio BC e fi-
nanciados normalmente 
em mercado dentro dos li-
mites de endividamento de-
finidos pelo Senado. 

Nesse ponto, sempre hou-
ve uma maneira diferente 
de ver o problema entre o 
BC e o próprio Ministério 
da Economia, pois para a 
autoridade monetária a dí-
vida mobiliária dos estados 
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é um compromisso assumi-
do com o mercado e não 
com o Tesouro Nacional. 

Recuo 
Este jornal apurou que 

Santa Catarina recuou da 
assinatura formal do con-
trato de rolagem quando 
descobriu que teria de as-
sumir um desencaixe no 
momento da troca de títu-
los. O governo do Estado de 
São Paulo tem com relação 
à rolagem dos títulos as 
mesmas restrições de Mi-
nas Gerais e, além disso, 
também aponta problemas 
com relação ao refinancia-
mento da dívida contrata-
da na forma de emprésti- 

mo junto aos »ancos ofi-
ciais federais. E que para 
entrar na rolagem da dívi-
da contratual o estado pre-
cisa estar adimplente com 
seus bancos credores —
Banco do Brasil, Caixa 
Econômica Federal 
(CEF), Banco do Nordeste 
do Brasil (BNB), Banco 
Meridional e Banco da 
Amazônia S.A. (BASA) —
no período entre a data de 
30 de setembro do ano pas-
sado até o dia da assinatu-
ra do contrato. Além das já 
conhecidas dificuldades fi-
nanceiras dos estados, em 
que muitos casos não per-
mite a geração de caixa su-
ficiente para quitar aque-
les compromissos, há dúvi-
das também com relação 
àquilo que seria abrangido, 
pela adimplência, se ape-
nas o principal da dívida, 
se a correção monetária es-
taria incluída ou mesmo os 
juros. 

Brandt faz questão de di-
zer que a situação de Minas 
Gerais com relação à dívi-
da contratual com os ban-
cos está totalmente regula-
rizada. "Estamos adim-
plentes e esta parte do en-
dividamento não é proble- .  
ma  para nós", disse ele, de-
fendendo que a lei da rola-
gem passe a contemplar 
uma separação entre os  

dois tipos de dívida de mo-
do a que possam ser assina-
dos contratos de refinan-
ciamento para a dívida as-
sumida junto aos bancos in-
dependente da rolagem da 
divida mobiliária. 

Em meio às dificuldades, 
os próprios estados come-
çam a achar que o governo 
federal já não está tão em-
penhado em levar adiante o 
esquema da rolagem: 
"Viemos a Brasília tentar 
rolar a dívida do Estado do 
Amazonas porque não sa-
bemos sequer em que pé 
está a análise das propos-
tas de negociação, nin-
guém está falando mais no 
assunto, mas o banco do es-
tado tem suas pendên-
cias", afirmou à editora 
Luiza Pastor, deste jornal, 
o secretário de Fazenda do 
Amazonas, Sérgio Cardoso. 
Ele voltou para Manaus na 
quinta-feira passada sem 
ter encontrado uma defini-
ção para o caso da dívida 
do seu estado. 

Brandt fala quase que 
diariamente com o secretá-
rio de Fazenda do governo 
de São Paulo, Frederico 
Mathias Mazzucchelli, so-
bre o problema da rolagem 
da dívida e, junto com o Rio 
de Janeiro, articulam uma 
nova reunião com os técni-
cos em Brasília. 


