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iquidez

nao exclui recessao

Ja pode ser observada uma li-
geira melhora da liquidez e um ra-
zoavel aumento da demanda em
varios segmentos do comércio. E
bem provavel que essa situagdo
evolua nas proximas semanas,
dando a sensacdo de que as coisas
estdo voltando aos eixos. Mas aten-
cdo: trata-se apenas de um breve
movimento de consumo que néo se-
ra suficiente para evitar uma pesa-
da queda do nivel de atividade.

Esta demanda resulta, em es-
pecial, do pagamento de salarios
bem reajustados em 72,78% e do
uso de recursos das cadernetas de
poupanga. E pode se ampliar ainda
mais: a) com o eventual aumento
do teto de resgate das poupancas;
b) com a ampliacdo das linhas de
redesconto de liquidez aos bancos;
¢) com a reabertura das linhas de
crédito a agricultura para a comer-
cializagédo da safra. Isso, no entan-
to, ndo chega a mudar a tendéncia
a recessdo.

. Consumo popular

As vendas continuam concen-
tradas em segmentos voltados para
o consumo popular. Tirando ali-
mentos, vestuario e alguns itens de
eletrodomésticos, todo o resto apre-
senta movimento mediocre, indi-
cando a iminéncia de demissdes de
funcionarios e ajuste da producéo
em patamares bastante baixos. E
preciso ter claro que o desemprego
ainda é relativamente pequeno
porque as empresas ou ndo tém di-
nheiro para demitir ou temem a

: reagdo da policia. Em todo caso, va-

le notar que, ironicamente, o au-
mento da liquidez podera represen-
tar também o encurtamento do
emprego.

Além disso, sobrevivem os te-
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mores da reaceleracdo inflaciona-
ria no médio prazo. H4 consenso de
que 0s atuais niveis de precos estdo
longe da estabiliza¢do. Mesmo con-
siderando apagados da meméria os
efeitos do bloqueio de ativos e as
perdas de valor patrimonial. Ainda
havera em favor da alta de precos:
a) o aumento da carga tributaria;
b) os altos juros para o pagamento

de funcion4rios que receberam sem
produzir; c) os novos precos das ta-
rifas ‘de servicos. Fora o perigo de
desabastecimento gerado na para-
lisagdo da producgdo e o inevitavel
"'ajuste no cAmbio flutuante. Os se-
tores mais oligopolizados tendem a
combinar um volume bem mais
baixo de producdo com um padrio
mais elevado de pregos. ‘



