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Sorretário de Finanças diz que Prefeitura poderá 
miar entre 95% e 98% de seus títulos até final do 
mi"ênio, mas "fatura" terá de ser paga de uma só 
ve,' pelo sucessor do prefeito a ser eleito este ano 

Ir

' 

Ir a da Capital é bomba-relógio para 2000 
ROLF KUNTZ 

Prefeitura de São Paulo po- 
derá rolar até o ano 2000 

l 'uma parcela entre 95% e 
98% Ile sua dívida em títulos, co-
mo e .tá fazendo neste ano, avalia 
o secretário de Finanças, José An-
tônio de Freitas. Por isso, afirma, o 
próx mo prefeito não terá proble-
ma com a herança de 14 4,2 bi-
lhões em papéis do Tesouro Muni-
cipal nem com a maior parte da 
dívid i. contratual, consolidada em 
199 e renegociada para paga-
mein o em 25 anos. Seria um es-
quen .a perfeito, se o mundo aca-
bass , em 2001. 

Fa Iam só quatro anos e meio e 

não há previsão de juizo final no 
início do século. Logo, o sucessor 
do prefeito a ser escolhido este 
ano terá de enfrentar de uma vez 
uma dívida gigantesca, se um novo 
arranjo não tiver sido feito até lá. 
Está-se tentando esse arranjo, in-
forma o secretário. A idéia é refi-
nanciar pelo menos parte da dívi-
da com empréstimos externos, is-
to é, convertê-la em moeda estran-
geira e jogá-la para a frente, se 
possível, por 25 anos. Há bancos 
interessados, afirma, entre eles 
um japonês. Mas, por enquanto, só 
há um começo de sondagem: a re-
solução do Banco Central que per-
mite a captação de dinheiro exter-
no saiu há cerca de 15 dias. 

Não haverá aval da União para 
esses empréstimos. A garantia se-
rá a receita da Prefeitura, por 
meio de papéis custodiados no 
banco nacional que participar da 
operação. O título terá poder libe-
ratório, isto é, será resgatável 
imediatamente, se não for pago 
no vencimento. 

Fora da conta — O estoque atual 
da dívida em títulos é R$ 4,24 bi-
lhões. Desse bolo, R$ 615 milhões 
são papéis em tesouraria, retira-
dos, portanto, de circulação. Seria 
correto, segundo o secretário, 
subtraí-los do valor da dívida, 
neste momento. Mas, como não 
estão vencidos, poderão ser nova-
mente lançados. Está previsto pa-
ra este ano o vencimento de R$ 
627 milhões. Uma parte foi rolada 
no primeiro semestre. Falta cui-
dar de R$ 414,7 milhões até o fim 
do ano. 

A expectativa, segundo José 
AntÔnio de Freitas, é amortizar 
só 2% do total e empurrar o resto 
para diante. A previsão é de 14 
724,8 milhões para 1997, primei-
ro ano do próximo mandato. O 
novo prefeito, segundo ele, pode-
rá também amortizar entre 2% e 
5% do valor, emitindo papéis para 
rolar o resto. Qual a garantia? 

É a Emenda Constitucional n? 
3, que define as condições de rola-
gem, permitindo limitar a amorti-
zação a 12% da receita líquida. A 
condição só poderá ser mudada 
por outra emenda, e isso é impro-
vável, segundo o secretário, por 
causa do endividamento de al-
guns Estados, como São Paulo e 
Rio Grande do Sul. 

Estados nessas condições, ar-
gumenta, seriam muito mais afe-
tados que o Município de São 
Paulo. A Prefeitura, diz José Antô-
nio de Freitas, tem tido superávit  

e poderia, se necessário, amorti-
zar a dívida. No ano passado, hou-
ve um superávit corrente de R$ 
1,03 bilhão. Para este ano está 
prevista uma sobra de aproxima-
damente R$ 1,5 bilhão. Investi-
mentos, porém, têm consumido 
mais que o excedente. Neste ano, 
calcula-se investir R$ 2 bilhões. 

Obras — Isso é possível somente 
com mais dívidas. O investimento 
vem sendo financiado principal-
mente com empréstimos da Caixa 
Econômica Federal (CEF) e do 
Banco Interamericano de Desen-
volvimento (BID). No ano passa-
do, foram tomados US$ 300 mi-
lhões para canalização de 13 cór-
regos. Ainda este 
mês, em princípio 
no dia 11, deve ser 
assinado novo 	D  
contrato com o 
BID para o Projeto 	REFINA 
Cingapura. O ban- 
co deverá fornecer 	PELO I' 
US$ 150 milhões, 
com prazo de ven- 	PART 
cimento de 25 
anos. A operação 	DÉBIT 
será avalizada pe- 
lo Tesouro Nacio- 	EMPRE 
nal e a Prefeitura 
terá de acrescen- 	EXTE 
tar uma contra- 
partida de US$ 
100 milhões. 

Esses financiamentos integram 
a dívida contratual. O total cor-
responde, atualmente, a 14 812 
milhões. A maior parte desse va-
lor, R.$ 674 milhões, foi renegocia-
da em 1993, com prazo de 25 
anos. Havia atrasados e decidiu-
se consolidar o débito. O proble-
ma foi discutido com o governo 
federal, o assunto se resolveu por 
meio da Lei n? 8.727 e o Banco do 
Brasil entrou como financiador. 

O alívio financeiro da Prefeitu-
ra, como o de muitos Estados, 
tem dependido principalmente 
do governo central. A Lei n? 8.727 
é apenas parte da solução. A rola-
gem da dívida mobiliária, forma-
da por títulos do Tesouro Munici- 

pal, é outro componente. Uma 
terceira forma de intervenção é a 
troca de títulos municipais por 
papéis do Banco Central (BC), 
mais fáceis de girar no mercado. 
O BC já substituiu por letras de 
sua emissão papéis municipais no 
valor de R$ 1,2 bilhão. 

Troca de papéis — Os títulos do 
Tesouro Municipal servem de ga-
rantia ao BC, enquanto a Prefei-
tura usa os papéis federais para 
uma rolagem mais barata. Até o 
fim do ano, segundo o secretário, 
espera-se ampliar a substituição 
para o total de R$ 3,3 bilhões. Se 
houver a troca de todos esses pa-
péis, a Prefeitura poderá econo- 

mizar de juros cer- 
ca de R$ 75 mi- 
lhões, num ano. O 

EIA E 	valor economiza- 
do, segundo o se- 

NCIAR 	cretário, só poder 
ser usado para re- 

A E NOS 	duzir a dívida. Mas 
a rolagem facilita- 

E DO 	da pela União per- 
mite investimen- 

O COM 	tos, ou quaisquer 
outros gastos, que 

STIMOS 	de outra forma não 
seriam possíveis. 

RNOS 	Enquanto a 
aceitação dos pa- 
péis federais serve 

para aliviar Estados e municípios, 
a operação de socorro amplia o 
débito da União. Dos 14 151,3 bi-
lhões de títulos federais fora do 
BC, em maio, R$ 28,8 bilhões cor-
respondiam a Letras do Banco 
Central, série especial, emitidas 
para ajudar a rolagem dos papéis 
estaduais e municipais. 

O BC desconsidera essas letras, 
ao calcular a dívida mobiliária 
efetiva, mas isso não faz diferen-
ça: para o mercado, a dívida é fe-
deral e deve ser contada quando 
se avalia a saúde financeira da 
União. Ao contrário de Cyrano de 
Bergerac, o BC tem de agir osten-
sivamente para a substituição 
produzir resultado, e isso tem 
custo. 


