Cuidado com a inflagao!...
Existem duas grandes raz0es para que a estabildageecos (controlo da inflagéo)
seja um objectivo da politica econdémica:
a) ao distorcer os precos relativos, a inflacadrdiea informacdo que os precos
veiculam, conduzindo os agentes econOmicos a tomargs decisdes de
afectacdo dos recursos, com consequéncias negaol@® 0 crescimento
econoémico;
b) além de distorcer os precgos relativos, a inflagansfere rendimentos dos
credores para os devedores, reduzindo, pelas duzfes; a confianca dos
credores na economia e o0 investimento directo regtieb, com consequéncias
negativas sobre o crescimento econémico.
A Unica missdo do Banco Central Europeu (BCE) étabdidade de precgos. Por outro
lado, existe uma ligagdo entre descontrolo dasasoptiblicas e inflagdo. Dai que o
Pacto de Estabilidade e Crescimento (PEC) tenhastauma disciplina orgamental aos
Estados Membros da Unido Europeia (UE), consubsi@d@maium limite maximo de 3%
para os défices das suas contas publicas.
Vivemos nos ultimos anos uma conjuntura de recess@eterizada por uma quebra da
procura externa (que favoreceu a estabilidade eeop). A queda das exportacdes da
UE foi muito ditada pela quebra de confianca dassamidores e dos investidores do
outro lado do atlantico. A politica monetaria exganista (contraciclica) seguida nos
EUA e os défices bélicos gémeos (contas publicaantas externas) da super-poténcia
contribuiram para a fraqueza do ddlar e sobrewvag#io do euro, 0 que por sua vez
retirou competitividade as exportacdes europeigigvando os problemas. Face a isto,
as autoridades da UE, agarradas ao objectivo ddbikdade de precos, acentuaram

ainda mais os referidos problemas com politicatsitigas (monetéria e fiscal, a ultima



por via do PEC). E assistimos na UE, em geral, ePamugal, em particular, ao
desemprego, a faléncia de empresas, a destruicdoapcidade produtiva, com
consequéncias negativas sobre a confianga na e@nensobre o crescimento
econoémico.

O acima exposto faz-nos concluir que € incorrectBGE ter como Unica missédo a
estabilidade de precos, pois isso da-lhe uma dguke actuacdo que o impede de
contrariar os efeitos nefastos de conjunturas negatcomo a acima descrita, na
estrutura da economia. Rigidez rima com estupidRr. alguma razdo o Tesouro
americano ndo tem como Unica misséo a estabilidegeecos.

Nos ultimos anos o0 governo portugués cumpriu a ndetadéfice, com prejuizos
evidentes para o pais, também no que refere a gg@aos fundos estruturais da UE.
Cortou indiscriminadamente na despesa publica, aealterar qualitativamente, e
vendeu anéis. Se a sua margem de manobra erdaesiegia fez para a aumentar nas
instancias europeias. E a oportunidade existiundmea Franca e a Alemanha nao
cumpriram com o PEC. Hoje discute-se a flexibiléado PEC, sem discutir as missdes
do BCE, sem que o governo portugués tenha umaguosiara sobre estes assuntos.
Parece limitar-se a querer aproveitar a boleia,saotido de relaxar em termos
domésticos a meta dos 3% para o défice das coatdegs. O ciclo eleitoral que se
avizinha é apelativo. O problema é que a conjunwwatinuando negativa, mudou. O
chogue maior nesta altura € do lado da oferta,t@lffero. Isto €, a inflagdo pode

tornar-se um problema e controld-la um objectivorjtério.
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