Sob Dilma, BC muda e tenta estimular
crescimento, além de vigiar a inflacao

Mandato do 6rgao é para buscar meta inflaciondria, mas temor de esfriar demais a economia jé fez BC adiar para 2012 a inflacio de 4,5%
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Os sinais j& vinham do gover-
no Lula. Mas, no governo Dil-
ma Rousseff, a politica mone-
taria conduzida pelo Banco
Central do Brasil se aproxima,
ainda que informalmente, do
modelo do Federal Reserve
(Fed, o BC americano).

Nos Estados Unidos, o Fed
tem a missdo oficial ndo sé de
zelar pela estabilidade de pre-
¢o0s, mas também de buscar o méa-
ximo de empregos, ou seja, infla-
¢do baixa e crescimento forte.

No Brasil, o BC tem oficial-
mente o mandatodebuscarame-
ta de inflacdo definida pelo go-
verno. Mas a estratégia mais gra-
dualista adotada neste ano mos-
tra que, na prética, o BC de Dil-
ma opera também de olho no
crescimentodo Pafs, numaespé-
cie de “duplo mandato”.
e

Apreocupagdodo governoem
ndofrear demaisoritmodecres-
cimentodaeconomiaem 2011 es-
tano cerne da decisdo do BC em
adiar para 2012 a convergéncia
dainflagdo paraocentrodameta
de 4,5%, segundo apurou o Esta-
do. Dilma deixou claro, logo no
inicio da sua administracio, que
estavacomprometidacom o con-
trole dainflagio, mas sem sacrifi-
car o maior crescimento econo-
mico obtido no segundo manda-
to do governo anterior.

Apesar de ter autonomia ope-
racional, o presidente do BC, Ale-
xandre Tombini, e sua equipe es-
td0 majs sintonizados com esse
objetivo. Alids, o nome dele foi
escolhido exatamente pela ava-
liagdo de que Tombini trabalha-
rianessa direcfio. Apesar de mui-
tas Vezes usar algumas expres-
sOes “rabugentas” tipicas de ban-
queiros centrais — como a classi-
ca “um pouco mais de inflagio

ndo aumenta o crescimento” -, a
praticamostraque o BCacredita
que ndo deve derrubar a ativida-
de econ6mica para manter a in-
flagdo na meta.
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de inflagio de margo foi explici-
to ao afirmar que uma conver-
géncia em 2011 para o centro da
meta de 4,5%, diante dos cho-
ques de oferta, implicaria um
customuitoalto paraaatividade

econdmica e a boa prética reco-
mendava um movimento mais
suave.

O ministro da Fazenda, Guido
Mantega, no governo Lula, de-
fendeu por variasvezes nosbasti-
dores a necessidade de uma me-
ta de crescimento. Essa foi uma
dasrazdes também para o gover-
no ter decidido manter em 4,5%
a meta de inflagdo, num embate
duro entre Mantega e 0 ex-presi-
dente do BC, Henrique Meirel-
les, que queria reduzir o centro
da meta para 4%, um nivel de in-
flagio mais préximo dos pratica-
dos pelos paises desenvolvidos.
Nos bastidores da Fazenda, um
PIBabaixo de 4%, niimero proje-
tado pelo BC paraeste ano (Man-
tegaprojeta4,5%dealta), é consi-
derado muito ruim.

“Realmente me parece que ha
uma dupla intengdo do BCa par-
tir deste governo, mais explicita
do quetinhano segundo manda-

tode Lula. Mas é uma dupla me-
taenganosa. Nocasoamericano,
buscar a meta de crescimento
existe apenas quando a inflagdo
naoéumrisco”,afirmouoecono-
mista-chefe da MB Associados,
Sergio Vale.

Eleexplicouque oFed ja come-
teuerros,nasdécadasde 6oe 7o,
quando estimulou demais a eco-
nomia, levando a inflaco a ni-
veis muito elevados. “Mas o Fed
sempre tentou controlar a infla-
¢ao, com diferencas de percep-
¢do de cada dirigente em cada
momento”, afirmou. Para Vale,
nocasobrasileiro,hdum “objeti-
vode manter uma taxa de cresci-
mento de 5% com inflagio de
4’5%”.
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