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Para Lopes, situacao
monetaria é insegura

Com Collor ou sem Collor, é
pouco provavel, nos proximos
seis meses, qualquer mudanca
na politica econémica, avalia
o consultor e professor Fran-
cisco Lopes, editor do boletim
Macrométrica. “Seria loucura”,
acrescenta, “o governo aven-
turar-se numa mudanca desse
tipo antes de consolidar uma
sustentacdo politica.”

Neste momento, segundo
Francisco Lopes, 0 quadro
econOmico esta praticamente
congelado, com mudanc¢as
pouco perceptiveis tanto na
producdo e nos negdécios quan-
to na inflacdo. No caso dos
precos, ele compara a situa-
¢éo com a do primeiro semes-
tre de 1988, quando se intensi-
ficaram os aumentos de modo
muito gradual. Essa tendéncia
a uma lenta aceleragido estd
associada a:

B uma pequena reacio da
atividade, provavelmente
mais sensivel na virada do
ano.

m uma forte injecido de liqiii-
dez. Ele chama a atencido nao
para a moeda em sentido tra-
dicional ( dinheiro em poder
do publico mais depositos a
vista), conhecido como M1.
Mais preocupante € a expan-
sdo do chamado M4, um bolo
composto de M1 mais os recur-
sos aplicados no Funddo, os
Depositos Especiais Remune-
rados, as cadernetas de pou-
panca e os titulos publicos e
privados ndo incluidos no
Funddo. Entre os recursos de
uso imediato e aqueles que
mais lentamente podem ser
convertidos em dinheiro vivo,
a diferenca, no Brasil, é de
apenas um més, pouco mais ou
menos. Em outras palavras:
quase todo papel ou é dinheiro
vivo ou pode nele ser transfor-
mado rapidamente. A propor-
c¢ao entre esse bolo e o Produ-
to Interno Bruto (PIB) é prati-
camente a mesma da véspera
do primeiro Plano Collor.

Francisco Lopes

Mudar politica neste
momento seria loucura

® uma grande pressdo por
aumentos de pregos e tarifas
do setor publico —de eletrici-
dade e de combustiveis, por
exemplo. A direcdo da Petro-
bras tem reclamado de proble-
mas de caixa e seu lobby.€é
muito poderoso.

A taxa de juros pode even-
tualmente diminuir, em ter-
mos reais, sem grande proble-
ma, se a mudanca nao for mui-
to acentuada. Isso também
pode facilitar alguma reativa-
c¢do da economia. O saléario
médio tem-se recuperado,
mas o desemprego continua a
crescer. Desse lado, portanto,
as pressoes, se existirem, de-
vem ser moderadas.

A politica monetdria depen-
dera, no entanto, da evoluciao
das contas do Tesouro Nacio-
nal. O aumento de arrecada-
¢do previsto para julho ndo
aconteceu. Até o fim do pri-
meiro semestre, o superavit
de caixa do Tesouro contri-
buiu para frear a expansio de
dinheiro no mercado. Isso fa-
cilitou a execugédo da politica
monetaria.



