
res dos ônus da CPMF, te-. 
rá de agir contra os pró-
prios bancos oficiais, que 
prometem tratamento 
igual ao prometido pelos 
bancos privados. 

Confia-sé 
Enquanto Loyola na competên:  

tranqüiliza o 	cia das autori-. 
na mercado, o déficit m 

dades  
inistr 

 ad 
ação 

da balança 	da política 
comercial traz 	econômica, 
preocupação 	sendo essen- 
	 cial que elas 

evitem o uso, 
quanto mais o abuso, de 
instrumentos interven-
cionistas. Restará avaliar, 
porém, se a CPMF é compa-
tível com a política de redu-
ção dos juros prometida, e• 
se o ritmo da atividade é. 
compatível com a redução 
do déficit comercial. O go-
verno tem tratado esse dé-
ficit como fato consumado, 
mas não pode esquecer que 
o desequilíbrio tem de ser 
financiado por capitais ex.- .  
ternos, o que dependerá, 
permanentemente, da ex- • 
pectativa do investidor ex-
terno em relação à econo-
mia brasileira. 

to industrial verificado no tar, porém, que os bancos 
final do ano passado. Lo- dispensem seus aplicado-
pes admite a possibilida- 
de de um "pouso suave" 
(que os economistas de 
língua inglesa chamam de 
soft landing), ou seja, 
uma diminuição natural 
do ritmo atual 
da atividade 
econômica, o 
que, no entan-
to, é mais difí-
cil de aconte-
cer com uma 
política de re-
dução dos ju-
ros, que esti-
mula a demanda. 

A chegada da CPMF in-
troduz elementos de per-
turbação nos mercados, 
alguns dos quais poderão 
ser muito afetados. Redu-
zir tal perturbação é de-
ver do Banco Central. Por 
isso, é de bom senso a de-
claração de Loyola de que 
o Banco Central poderá 
alterar as regras do reco-
lhimento compulsório 
dos bancos. Cabe ao go-
verno, que criou a CPMF, 
evitar que um tapa-bura-
cos tributário seja res-
ponsável pela inviabiliza-
ção de instituições. Se o 
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uanto poderá cres- 
cer a economia bra- 
sileira, em 1997, é 

questão prioritária, seja 
para as empresas que in-
vestem e precisam ter 
mercado para vender e 
obter lucros que remune-
rem seus investimentos; 
seja para os trabalhado-
res, que devem avaliar se 
haverá emprego, isto é, se 
podem privilegiar o con-
sumo ou devem preferir 
poupar; seja para o gover-
no, pois, quando se deba-
te a reeleição, o pior seria 
admitir — ou pôr em prá-
tica — uma política de 
aperto econômico. 

Por isso, a entrevista do 
presidente do Banco Cen-
tral, Gustavo Loyola, pu-
blicada terça-feira pela 
Gazeta Mercantil, merece 
reflexão, pois alguns, en-
tre os temas abordados, 
são de grande importân-
cia. Loyola descartou a 
aplicação de um freio na 
economia: afirmou que os 
juros continuarão em 
queda; informou que o 
Banco Central acompa-
nhará os efeitos da entra-
da em vigor da Contribui-
ção Provisória sobre Mo-
vimentação Financeira  

(CPMF), para avaliar 
necessidade de decisões 
compensatórias; admitiu 
que a aprovação da emenda 
que autoriza a recandidatu-
ra do presidente será favo-
rável à economia, pois au-
mentaria o grau de confian-
ça dos investidores. 

"Não estamos perce-
bendo descontrole de de-
manda, e um eventual 
freio na economia, para 
influir no setor externo, 
tem que ser muito violen-
to, o que não seria reco-
mendável agora", disse o 
presidente do Banco Cen-
tral. A afirmação seria 
tranqüilizante, não fosse 
o fato de que, no ãmbito 
do próprio Banco Central, 
surge um alerta sobre a 
necessidade de restrições 
ao crescimento. O diretor 
de Política Monetária do 
Banco Central, Francisco 
Lopes, admitiu que diante 
do comportamento da ba-
lança comercial — que 
acusou déficit de US$ 5,5 
bilhões em 1996 e de US$ 
1,7 bilhão num único mês, 
o de dezembro, déficit 
que, nas previsões mais 
otimistas, deverá atingir 
US$ 8 bilhões neste ano 
— não será possível man- 


