A MISSAO E O MILAGRE

Séo de todos conhecidas as preocupacdes do BamtmalCeuropeu (BCE) com a
inflagdo. Faca sol ou chuva, seja Verdo ou Inveemo,termos economicos, o BCE
preocupa-se apenas com o controlo da inflagdobfbdtale de precos). E essa a sua
missdo. E essa a sua ‘prioridade das prioridadestentemente, pelo 28° més
consecutivo, o BCE decidiu ndo alterar a taxa de gie¢ referéncia. No seu discurso, o
presidente do BCE, Jean Claude Trichet, repetitrgueezes a expressao ‘vigilancia
forte’ no que diz respeito a inflacdo e falou eontar medidas a qualquer momento’.
Todavia, acrescentou que o aumento da inflacdo perdmporério e devido a pressao

do petroleo (cujos precos subiram 43% desde ooimioi ano). No presente, a inflagdo

na zona Euro esti nos 2,5%.

Do ponto de vista econdmico, o controlo da infla€amportante por duas razdes:

a) A inflacdo provoca uma distor¢do dos precos redaticonduzindo a mas

decisdes de afectacdo dos recursos pelos agentesm@cos;

b) A inflacdo transfere rendimento dos credores pasa devedores,

afastando os credores.

Ou seja, uma taxa de inflagdo elevada mina a cwdialos agentes econdmicos na

economia e prejudica o crescimento econémico.

Mas serd que o prolongamento da estagnacdo ecand@a mina a confianca dos
agentes econdémicos na economia? E que dizer donpesgo em excesso e/ou de
faléncias generalizadas? Se a inflagdo é importantetermos de politica econdmica,

outros objectivos também o s&o. As mais das vdres;adeoffs entre os diversos



objectivos e escolhas tém de ser realizadas. Céchmn para aVall Seet ou para a
Goldman Sachs ndo tem de ser bom para a economia. A bolha egpgaudos loucos
anos 90 deveu-se, em larga medida, a miopia dosad®s financeiros. No presente, a
dita bolha rebentou e ha que gerir 0s estragosemdgr com 0s erros, em vez de insistir

NosS erros.

N&o questiono a independéncia do BCE do poderigmliho cumprimento das suas
missdes. No passado, a dependéncia dos Bancosi€ettis governos resultou nestes
usarem, de forma desmedida, a inflacdo para finesi o0s respectivos défices
orgamentais. Ja agora, ao controlar os déficeamangiais dos Estados Membros, o
Pacto de Estabilidade e Crescimento (PEC) da URidmpeia esta a controlar a
inflacdo na zona Euro. Aquilo que questiono é &&fipacao das missdes do BCE. Ao
contrario do BCE, a Reserva Federal Americana (fead)como missdes, para além do

controlo da inflagcdo, o crescimento econdémico enprego.

Quem define as missdes do BCE é, e bem, o poditicpauropeu. O dito poder deve
explicar a populagéo europeia a opcao de atrilmuB@E a Unica e exclusiva missao de
controlar a inflagdo. Mais, o Tratado para uma @Gungdo Europeia, no entretanto
rejeitado, consagrava esta missdo do BCE como énés@lusiva. A ter sido aprovado,
significaria a necessidade de consenso entre @ldsstMembros para o alterar na

referida especificagao.

Portugal tem mesmo de cumprir o PEC pois, quants mao seja, avizinham-se
negociagdes de fundos estruturais. Tal significem@ contracgdo da procura interna,
recessao e desemprego. As implicacdes territodi@i©rcamento ficaram, mais uma
vez, por conhecer. Aguarda-se, insistentemente,uquenilagre acontegca na procura

externa.
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