BC eleva compulsérios e corta limite
cambial para barrar a especulacao
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O Banco Central endureceu
com o mercado e, em mais uma
tentativa de conter a especulacio
com o dolar, cortou pela metade
o limite que os bancos sao autori-
zados a arriscar em operagoes
com moeda estrangeira, até en-
tao de 60% do patrimoénio liqui-
do. Em outra medida destinada a
limitar a capacidade de especula-
¢do, o BC ainda promoveu um
aumento generalizado de reco-
lhimentos compulsérios sobre
os depésitos captados da cliente-
la, o que tirara do sistema finan-
ceiro R$ 14,2 bilhdes ja na proxi-
ma segunda-feira.

O prazo para ajuste ao novo te-
to de exposicao a riscos cambiais,
agora de apenas 30% do patrimo-
nio liquido, é curto. Termina nes-
ta quarta-feira, o que devera le-
var muitos bancos a se desfazer
ou a neutralizar posi¢oes em dé-
lar hoje e amanha.

O novo golpe desferido pelo
BC naio se limitou a isso. Pela se-
gunda vez em menos de uma se-
mana, ainda elevou o capital pr6-
prio exigido das instituicoes fi-
nanceiras para riscos associados
a4 taxa de cambio. Na segunda-
feira, dia 7, o patrimonio exigido
especificamente para riscos cam-
biais ja tinha sido elevado de 50%
para 75% da exposiciao cambial
liquida de cada banco (diferenca
entre posigoes ativas/compradas
e posi¢oes passivasfvendidas em
moeda estrangeira e ouro, inclu-

sive em mercados de derivativos,
como futuro de délar da BM&F).

Na dltima sexta-feira, o per-
centual subiu de novo, desta vez
para 100%. Isso significa que, a
partir desta quarta, os bancos s6
poderao correr riscos associados
a taxa de cambio usando inte-
gralmente capital proprio. A re-
gra anterior, baixada ha uma se-
mana, permitia que, de cada R$
100,0 aplicados liquidamente
em operag¢oes envolvendo moe-
da estrangeira, RS 25,00 fossem
dinheiro captado da clientela. O
patriménio minimo exigido pelo
BC dos bancos é formado de va-
rias parcelas, uma delas refere-se
ariscos cambiais.

As novas e mais duras medi-
das vieram depois que o merca-
do interpretou como sinal de
fraqueza do Banco Central a en-
trevista concedida na quarta-fei-
ra por seu presidente, Arminio
Fraga. Ao cobrar dos candidatos
a Presidéncia da Repablica me-
lhor definicio de seus compro-
Mmissos e programas, para conter

o nervosismo dos mercados, Fra- -

ga disse que "existem limites pa-
ra o que o Banco Central e o go-
verno podem fazer neste mo-
mento”. A declaragao de que a
superacdo da crise financeira
"nio depende s6 deste governo"
foi interpretada como uma de-
claragao de que o BC estava sem
acdo, chegara ao limite — senti-
mento que levou o délar a pas-
sar dos R$ 4,00 na quinta-feira e
a fechar em alta com relacio a
quarta, apesar de ter recuado

um pouco no final do dia.

Preocupado em mostrar que
foi equivocada a interpretagio
da entrevista do presidente e re-
tomar as rédeas da situagao, o
Banco Central decidiu agir com
mais forca. O diretor de Politica
Monetéaria, Luiz Fernando Fi-
gueiredo, recebeu a missio de
fazer o anincio das medidas.
Numa referéncia ao comporta-
mento da taxa de cambio, ele
apresentou como justificativa da
decisao "a continuada volatili-
dade do nosso ambiente".

Na sexta pela manh3, antes do
andncio das novas medidas, o
presidente do BC ja tinha dado
um recado, avisando, em nota a
imprensa, que o BC nao ficaria
parado. Fraga comecou argu-
mentando que "muitos ainda
nao entenderam que o Brasil en-
frenta, neste momento, um pro-
blema de falta de crédito e falta
de confianga. Mas isso nao signi-
fica que o Banco Central vai ficar
parado. Seria um absurdo. O BC
vai continuar trabalhando como
sempre trabalhou em momentos
dificeis no passado, dando conta
dorecado", afirmou ele, na nota.

"Na entrevista, esclareceu, pro-
curei argumentar que existem
respostas menos custosas para a
sociedade, que sdo aquelas que
afetam de maneira crivel as ex-
pectativas". Fraga encerrou reite-
rando estar "seguro de que o Bra-
sil vai ser capaz de dar uma res-
posta a esse quadro e retomar
uma trajetoria tranqtila de de-
senvolvimento".

O discurso foi confirmado, a
tarde, com ac¢io. Em reunido de
diretoria, o Banco Central deci-
diu mudar as regras referentes a
exposi¢io cambial e o patrimé-
nio exigido para tanto e, ainda,
elevar em mais cinco pontos
percentuais a aliquota do reco-
Ihimento compulsério dos ban-
cos sobre depdsitos a vista, de-
positos a prazo (CDB, RDB, Le-
tras de Cambio) e depésitos em
caderneta de poupanca.

Os percentuais subiram res-
pectivamente para 53%, 23% e
30%. A diferenca referente as ali-
quotas anteriores — e que chega
no total a R$ 14,2 bilhoes — tera
que ser recolhida pelos bancos
aos cofres do BC no proximo dia
21. Com isso, havera menos di-
nheiro para financiar operacoes
com moeda estrangeira, o que
tende a reduzir a demanda pelo
doélar e a fazer cair a cotagao.

Em agosto, o BC ja tinha deter-
minado uma elevacio generali-
zada de compulsérios, daquela
vez de trés pontos percentuais
nas aliquotas, retirando quase R$
11 bilhées do sistema financeiro.
Na ocasido, a medida foi tomada
para financiar o programa de re-
compra de titulos federais das
carteiras dos fundos de renda fi-
xa, cujas dificuldades vinham
contribuindo para o nervosismo
e a volatilidade da taxa de cam-
bio. No caso da poupanga, esta
foi a terceira elevacio do com-
pulsério neste segundo semes-
tre. Em julho, aliquota ja tinha
subido de 15% para 20%. /



