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0 QUE MUDA NAS CONTAS PUBLICAS DEPOIS DA RENEGOCIACAO DE R$ 100 BILHOES

ROGERIO FURQUIM WERNECK

o final do més passado, o go-

verno encaminhou ao Con-

gresso um pedido de abertu-
ra de crédito especial no Orcamento
de 1997, no valor de R$ 103,3 bi-
lhoes, para poder levar adiante o
processo de reestruturacdo de divi-
das dos Estados e saneamento dos
bancos estaduais. E esse o montante
dos passivos que, em decorréncia
desse processo, deverao ser assumi-
dos pelo governo federal até o final
do ano. As dividas estaduais envolvi-
das estdo sendo refinanciadas pelo
"Tesouro Nacional pelo prazo de 30
anos, a jitros de 6% ao ano mais cor-
reciao monetaria pelo IGP-DL O go-
verno tem salientado que, apesar
desse crédito especial de valor tao
expressivo, a divida liquida federal
devera permanecer

no paulista, que se fazia indireta-
mente por meio do Banco Central e
dos bancos do Estado, passa a ser
feito direta e explicitamente pelo Te-
souro. Calcula-se que so6 o refinan-
ciamento da divida de Sao Paulo pe-
lo governo federal deva levar a um
aumento da divida do Tesouro no
mercado de cerca de R$ 12 bilhoes.
A maior transparéncia das contas
publicas propiciada pela gigantesca
operacao de reestruturagio das divi-
das estaduais devera ser percebida
com mais clareza na estatistica de
divida liquida do governo federal.
Nos tiltimos dois anos, a divida inter-
na bruta do governo federal e do
Banco Central deu um salto de
11,7% do PIB, passando de 18,1% do
PIB em dezembro de 1994 para
29,8% do PIB em dezembro de 1996.
A operagdo de refinanciamento de
dividas estaduais

inalterada, jai que, Complacéncia com devera levar a um
simultaneamente, a . o N novo e substancial
operacgao concede a gastos pre-elerrorals aumento da divida
Unido créditos de nos Estados poria bruta federal. E bom
mesmo montante abaixo idéia de que tratar com cuidado
contra os Estados. O , . 0 argumento de que
argumento, irretoca- ha um novo regime esse aumento nao
~vel do ponto de vista fiscal em vigor deve ser visto com

contabil, merece al- e

&  preocupacio porque

gumas qualificagoes
importantes.

Antes, contudo, é bom entender
que a operagao confere maior trans-
paréncia s contas publicas, na me-
dida em que explicita o financia-
mento de dividas estaduais pelo go-
verno federal, que vem sendo feito de
forma velada ha muitos anos.

Nesse aspecto, o caso de Sao Pau-
lo & particularmente ilustrativo.
Uma parcela importante dos recur-
s0s que deverao ser repassados pelo
Tesouro Nacional a Sao Paulo serd
imediatamente destinada a quitacao
das dividas contraidas com o Banes-
pa e a Nossa Caixa que, por sua vez,
utilizardo grande parte dos recursos
recebidos para pagar empréstimos
de assisténcia a liquidez que recebe-
ram do Banco Central e outras insti-
tuicoes financeiras federais.

O financiagmento federal ao gover-

tera como contra-
partida um aumento de mesmo
montante nos créditos da Uniao con-
tra os Estados, que deixaré inaltera-
da a divida interna liquida federal.

O governo federal estara, de um
lado, emitindo titulos publicos da
melhor qualidade, com taxas de juro
altas e prazos relativamente curtos e,
de outro, concedendo, no longo pra-
zo e taxa de juros baixa, créditos
que, a julgar pela experiéncia passa-
da, podem ser de qualidade bastante
duvidosa. Afinal, nos tltimos dez
anos houve sete rodadas de renego-
ciacao de dividas estaduais, trés de-
las apés 1991.

O governo argii que agora é dife-
rente. As renegociagoes sao para va-
ler e muito mais cuidadosas que as
anteriores. Os Estados estdo obriga-
dos a respeitar uma série de clausu-
las rigidas de desempenho fiscal, sob

pena de perda de condigdes genero-
sas de refinanciamento no longo
prazo das suas dividas, que foram
oferecidas pela Uniado. Nao teriam
como nao honrar as obrigacoes assu-
midas com o governo federal. Assim,
as dividas dos Estados com a Unido
deveriam também ser consideradas
créditos da melhor qualidade. Tao
bons como os titulos federais emiti-
dos para financia-los, a despeito do
que possam pensar os poupadores.

O que estad sendo prometido é
uma mudanga radical do regime fis-
cal a que estao submetidos os Esta-
dos. Nao apenas uma mudanga em
relacao a situagao que vigorava an-
tes do Real mas, também e principal-
mente, em relagcao ao regime fiscal
que vigorou durante a primeira me-
tade do atual governo. Mas vai ser
preciso mais do que boas inten¢des e
acordos cuidadosos de reestrutura-
¢ao de dividas para efetivamente im-
por aos Estados restricées orcamen-
tarias suficientemente rigidas. Espe-
cialmente mais convicgio, mais de-
ferminagao e mais vontade politica
do que o governo conseguiu até ago-
ra mostrar nessa area.

S6 o tempo podera atestar a gua-
lidade dos R$ 100 bilhoes de dividas
estaduais que estarao sendo abati-
dos da divida bruta federal para efei-
to do calculo da divida liquida. Mas
muito em breve havera uma excelen-
te oportunidade para se tirar conclu-
soes a esse respeito. Nos proximos
meses, 4 medida que cresca a mobili-
zagao com as eleicoes do ano que

vem, devemn aumentar em muito.as
pressoes politicas dos governadores
por “maior compreensao” do gover-
no federal com suas necessidades de
recursos. E, dentro do governo, nao
faltard quem, mais uma vez, comba-
ta o “excesso de radicalismo” no con-
trole fiscal sobre os Estados, espe-
cialmente se alguns dos governado-
res dos Estados mais importantes
do Pais estiverem enfrentando con-
digoes eleitorais adversas.

O governo precisa estar conscien-
te de que a evolucio do resultado
primério dos Estados e municipios
estard sendo acompanhada com es-
pecial interesse. Qutra experiéncia
de rapida deterioracao desse resul-
tado, como a vivida nos primeiros
nove meses do ano passado, no pe-
riodo que antecedeu as eleicoes mu-
nicipais, podera custar muito caro,
principalmente pela confirmacio
das suspeitas de que os R$ 100 bi-
Thoes de dividas estaduais, que o go-
verno esta considerando como ativos
no computo da sua divida liquida,
podem nao passar de ativos podres.

No governo, é preciso que se tenha
isso em mente; os custos da compla-
céncia com uma farra de gastos pré-
eleitorais nos Estados serao amplifi-
cados pela total desmoralizacao da
idéia de que ha, de fato, um novo re-
gime fiscal em vigor — e pela conse-
qiente reavaliacio da real extensao
do endividamento federal.
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