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Lanc¢ando

Executivo federal autori-

zou Estados e municipios

a tomar recursos no mer-
caido externo para pagar dividas
internas. £ o que prevé a Resolu-
¢ao 2.280 do CMN, a qual tam-
bém define que o Tesouro nio da-
ra aval aos empréstimos. A res-
tricao ao aval é salutar, em ter-
mos, pois ndo ha muita diferenca
se o aval for concedido pelo BB
ou pelo BNDES, bragos da Unido
e por ela garantidos.

E possivel que o niimero de Es-
tados e municipios candidatos a
empréstimos externos seja relati-
vamente pequeno. Divulgou-se
que trés estdo na fila: Alagoas,
Ronddnia e Mato Grosso. Devem-
se buscar as formas possiveis de
trocar dividas em reais por divi-
das em dodlares, porque o custo
destas sera menor enquanto per-
sistir o diferencial entre o juro in-

terno calibrado para 16% reais ao
ano e o juro externo, que &€ menor,
embora resulte da soma da varia-

¢do cambial, do juro basico no

Exterior e do spread Brasil.

O endividamento interno de Es-
tados e municipios atingia R$ 72,3
bilhdes em dezembro, dos quais R$
39,5 bilhoes em divida mobiliaria,
valor que passou a R$ 41,5 bilhoes
em fevereiro altimo. Parte das di-
vidas internas se deve a Anteci-
pagoOes de Receita Orcamentaria
(AROs), de custos extremamen-
te altos, tdo maiores quanto me-
nores as garantias que os deve-
dores podem oferecer e a credi-
bilidade que tém no mercado,
proporcional a “ficha cadastral”
dos -devedores.

Admite-se que alguns Estados
poderao se habilitar as novas li-
nhas, cuja rentabilidade devera
atrair alguns bancos. Entre esses,

stados e municipios no |
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porém, poucos poderao realizar as
operagoes com Estados e munici-
pios, pois, conforme as regras do
Banco Central, devem ser classifi-
cados no minimo como Triple B
pelas agéncias internacionais de
rating. Bancos internacionais se-
rao, portanto,
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os devedores para o mercado. Ha-
veria grande numero de munici-
pios interessados se as regras fos-
sem mais flexiveis. Seria bom que
Estados e municipios assim resol-
vessem seus problemas, pois tém
enorme dependéncia da Uniao, ex-

- pressa na troca de

candidatos natu- A Unigo procura titulos préprios
rais a atuar como por titulos fede-
lancadores dos ti- ‘ fazer que as rais, que permitem
tulos estaduais e unidades da levantar dinheiro
municipais no Ex- Federag&o se no mercado aberto
terior (ou seja, I‘i pagando menores
como underwri- tornem menos juros. Se as opera-
ters). Operacgoes dependenfes dela ¢oes da'2.280 per-
semelhantes co- m a mitirem transferir

mec¢am a ser fei-
tas na Argentina, também com a
restricao do aval da Unido.

Ao ampliar as possibilidades de
captacgao de recursos por Estados
e municipios, o Banco Central
também esta procurando remeter

a bancos onus que
hoje sao da Unido, havera .um
avango, maior se os devedores pro-
curarem outras fontes de crédito.
Espera-se que isso nao seja. pre-
tender demais de quem est4 em si-
tuagao econdmica delicada. .



