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Ol o
sobre a

divida

por Maria Clara R. M. do Prado
de Brasilia

0 estoque da divida mobi-
lidria dos estados e munici-
pios chegou a CR$ 1,408 tri-
thdo (US$ 14,865 bilhdes) no
final de agosto, com um au-
mento real de 9,04% em re-
la¢do 2o Indice Geral de
Precos do Mercado (IGP-M)
e de 11,61% sobre o Indice
Nacional de Precos ao Con-
sumidor (INPC) neste ano.

Esse niimero, no entanto,
tende a continuar crescendo
além da variacao da taxa dee=
juro enquanto o Senado nio
esclarecer o artigo 5° da
Emenda Constitucional n¢ 3,44
como est4 solicitando o Ban-¢/)
co Central (BC).

Essa emenda, que introdu-
ziu o Imposto Provisoério so-
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. bre Movimentacéo Finan-*,

ceira (IPMF), proibiu novas
emissoes de titulos estaduais
até dezembro, mas permitiu
a rolagem do principal dos
papéis ja emitidos, devida-
mente atualizados.

O problema comega ai
porque a divida de estados e
municipios é composta por
Letras Financeiras do Te-
souro (LFT), um titulo que
rende a taxa acumulada do
““‘overnight”’, sem identifica-
¢do do que é principal e do
que é juro. ;

A rolagem da divida dos
estados e municipios esta
sendo autorizada pelo Sena-
do em até 90% do valor dos
vencimentos — bem acima
do limite de 83% que vinha
sendo praticado desde mar-
¢o de 1991, com o entendi-
mento firmado com os prin-
cipais estados devedores —
beneficiando os governos es-
taduais que se valem do tex-
to confuso do artigo 5¢, da
Emenda Constitucional n? 3
(a que criou o Imposto Pro-
visério-sobre Movimentacdo
Financeira — IPMF).

O artigo proibiu a emissdo
de novos titulos estaduais
até dezembro de 1999, mas
permitiu a totalidade da ro-
lagem do valor do principal,
devidamente atualizado, en-
volvendo os papéis ja emiti-
dos.

N#o ha, no entanto, indi-
ce de atualizagdo na LFT.
Fica dificil, assim, cumprir
o dispositivo da emenda
constitucional dentro de um
limite de rolagem que.nao
referende a totalidade dos

- vencimentos, ai embutidos
. também os juros.

No més passado, o Senado
permitiu que a prefeitura de
Sdo Paulo rolasse 838% de

. suas LFT mas em jjunho ja
; havia permitido aoss gover-
- nos do Estado de Saco Paulo e
- de Minas Gerais a rrolagem
, de 909% dos venciimentos.

Em julho, também ods gover-
nos dos estados do Riio de Ja-
neiro e de Mato Grossso con-
seguiram autorizag¢iio para
rolagem de 909% de swa divi-
da mobiliaria. .
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