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Os bancos internacionais 
credores do Brasil têm 
pressionado o País a apres-
sar seu acerto com o Fundo 
Monetário Internacional 
(FMI), através de sua 
mais poderosa arma de 
barganha: as linhas de cré-
dito de curto prazo para as 
agências de bancos brasi-
leiros no exterior. 

Várias fontes consulta-
das por este jornal confir-
maram que tem sido cada 
vez mais difícil conseguir 
renovação de linhas de cré-
dito de curto prazo para 
além do dia 31 de agosto. 
Alguns bancos internacio-
nais têm pressionado ban-
cos brasileiros a liquidar 
operações em vencimento, 
prometendo abrir novos 
créditos apenas a partir de 
setembro. 

Além disso, têm desapa-
recido os "excedentes" que 
chegaram a engordar as li-
nhas de curto prazo — cré-
ditos comerciais e inter-
bancários. O mínimo exigi-
do para estas -linhas está  

definido pela "fase 2" da 
negociação externa brasi-
leira, do ano passado, que 
fixou em cerca de US$ 10,5 
bilhões os créditos comer-
ciais de curto prazo e em 
cerca de US$ 5,4 bilhões os 
recursos no interbancário. 

Até há pouco tempo ha-
via disponível para os ban-
cos brasileiros um "exce-
dente" sobre este piso, es-
pecialmente em créditos 
comerciais. Hoje, os ban-
cos têm mantido apenas o 
que foi prometido no acor-
do. 

A concentração das pres-
sões sobre o dia 31 de agos-
to é facilmente explicável. 
Neste dia vence a segunda 
prorrogação feita pelos 
bancos das linhas de curto 
prazo (projetos 3 e 4). Es-
tas linhas, incluídas na "fa-
se 2" do acerto externo, 
venceram em fevereiro 
deste ano. Como não havia. 
acordo firmado com o FMI, 
os bancos aceitaram 
prorrogá-las por noventa 
dias. Como também, ao fi-
nal de maio, o Brasil ainda 
não havia chegado a um 
acerto com o Fundo, os 
bancos aceitaram 
prorrogá-las por mais no-
venta dias, até 31 de agos-
to. Esta segunda prorroga-
ção foi mais complicada, e 
vários bancos recusaram-
se, a princípio, a endossá-
la. 

Os bancos não querem 
aceitar uma nova prorro-
gação. De outro lado, não 
há nenhuma hipótese de 
firmar-se um acordo mais 
amplo com os bancos sem 
que antes o Brasil tenha fe-
chado um programa com o 
FMI — ou, ao menos, que 
seu diretor-gerente, Jac-
ques de Larosière, tenha 
acendido sua "luz verde" 
em relação ao País. Há ra-
zoável pessimismo, de ou-
tro lado, sobre a possibili-
dade de o Brasil e o FMI 
acertarem suas divergên-
cias a curto prazo. 

A pressão que os bancos 
têm feito sobre as linhas de 
curto prazo é eficaz. Segun-
do o diretor de um banco 
brasileiro com importante  

agência em Nova York, 
pressões desse tipo já ha-
viam acontecido no ano 
passado, durante o proces-
so de negociação brasilei-
ra, mas com menos intensi-
dade. "A pressão é violenta 
e preocupante", define. 

A preocupação é tão con-
creta que tem levado diri-
gentes de bancos brasilei-
ros com agências no exte-
rior a reunir -se para 
discutir seus problemas. 
Uma idéia, ainda em arti-
culação embrionária, é ten-
tar chegar, através da dis-
cussão coletiva, a um con-
junto de posições comuns 
que serviriam , de "plata-
forma" de negociação com 
os bancos internacionais. 

Há um foro natural de 
conversas, formais e infor-
mais, entre bancos brasi-
leiros presentes no exterior 
e os principais bancos in-
ternacionais: a reunião 
anual do FMI, no final de 
setembro, que neste ano se-
rá realizada em Seul, Co-
réia da Sul. A intenção é 
que, ao contrário do que 
usualmente ocorre, desta 
vez os bancos brasileiros 
possam usar uma lingua-
gem comum nas discussões 
que tiverem em Seul. 
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(Continuação da lo página) 
tradicionalmente, definia 
operações de até 180 dias. 
Há algum tempo, este pra-
zo encurtou para 90 dias e 
hoje não passa de 30 dias. 

Como se sabe, que algu-
mas agências brasileiras 
no exterior estão em posi-
ção vulnerável em relação 
ao volume de recursos de 
curto prazo de que dis-
põem, é grande o potencial 
explosivo da atitude dos 
bancos internacionais. 
Exatamente para se preca-
ver desta atitude, o Banco 
Central aprovou, recente-
mente, a Circular 840, que 
tem produzido bons resul-
tados. 

Esta circular modificou o 
mecanismo de operações 
de câmbio dos bancos. An-
tes, se um banco tinha com. 
prado uma operação de ex-
portação, de, digamos 90 
dias, só podia antecipar os 
recursos se tivesse uma li-
nha comercial de curto 
prazo no exterior (ou algu-
mas outras exceções, como 
repasse da operação para o 
Banco do Brasil). A 840 
passou a permitir que este 
banco pudesse vender a fu-
turo a exportação para um 
outro banco que tivesse a li-
nha de crédito de curto pra-
zo disponível. E que este 
segundo banco, por sua 
vez, liquidasse esta opera-
ção a vista com o Banco 
Central. 

O resultado concreto é 
que houve grande antecipa-
ção de fechamentos de ope-
rações de exportação, de 
um lado, e utilização de li-
nhas externas que antes fi-
cavam aplicadas nos ban-
cos internacionais, de ou-
tro. A primeira conseqüên-
cia foi uma elevação mais  

do que próporCiOnal das re-
servas cambiais, o que ax-
plica o salto de US$ 400 
lhões, no último mês, a ~- peito de o saldo comercial 
ter-se mantido praticam en 
te inalterado. Este adicio-
nal de reservas, por sua 
vez, permitiu ao BC aplicar 
mais recursos no interban-
cário dos bancos brasilei-
ros no exterior necessita-
dos, aliviando as pressões. 

LIQUIDEZ 
Um terceiro efeito foi In, 

terno. A liquidação 'destas 
operações, em cruzeiros; 
tem sido um importantíssi-
mo fator de criação de li-
quidez, contribuindo para a , 
recente baixa dos juros. 
Como toda antecipação, 
contudo, este é um ganho, 
que acontece apenas um* ; 

vez. Com  um agravantkr, 
neste caso, também é urk 
ganho que pode reverter 
em perda equivalente, se 
mudarem as condições de 
custo destas operações, 
vis-à-vis o custo interno do 
dipheiro. 

Apesar de a situação aer 
potencialmente grave (ati, 
linhas de curto prazo so‘;,3 
mam US$ 16 bilhões, ett",  
quanto nossas reservas tak  
talizam a metade disto), dt-
ficilmente alguém aciona-
rá intencionalmente o gati-
lho. A ninguém interessa 
hoje, em teoria, detonali 
uma crise desestabilizad - 
ra desencadeada pelo Brk 
sil. Em parte, a pressão" 
dos bancos esgota-se e* 
seu objetivo primeiro». Ituti,k- • 
cionar como ameaça, parà 
ampliar o seu poder de bary,, 
ganha. 

Seja como for, é um ter, 
mõmetro claro de que a 
temperatura da diact1848 
da divida externa brasil«, 
ra tem subido acelerada. 
mente. 


