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Nos artigos "O poder da inflagdo 1 e 2" publicados nos dias 14 e 21 de junho passado, mostramos como a
inflacdo destroi o poder de compra do dinheiro, bem como da grande responsabilidade do Banco Central do
Brasil em utilizar a politica monetaria para estabilizar o real dentro do limite estabelecido pelo Conselho
Monetario Nacional - CMN. O CMN é composto pelos Ministros da Fazenda, do Planejamento e pelo
Presidente do Banco Central do Brasil - BCB. Como ja afirmamos no segundo artigo, compete ao CMN

estipular a meta anual da inflagéo (IPCA) e a banda de tolerancia.

Nos ultimos anos a meta de inflagao foi de 4,5% a.a., com uma banda de tolerancia de 2% para mais ou para
menos, ou seja, a inflagdo poderia, em tese, variar entre 6,5% ou 2,5% ao ano sem prejudicar o crescimento

da economia, do trabalho e da renda do povo brasileiro.

Em 25 de junho de 2015 (Resolugéo n. 4.419/2015 - BCB), o CMN decidiu que a meta de inflagdo para 2017
sera de 4,5%, reduzindo a banda de tolerancia de 2% para 1,5% para mais ou para menos, podendo, com
isso, a inflagdo em 2017 variar entre 6% ou 3% ao ano. Na Ultima quinta-feira (30/06/2016), o CMN decidiu
que para 2018 o BCB devera perseguir o mesmo indice estipulado para 2017, com a mesma banda de

tolerancia.

O novo presidente do BCB, llan Goldfajn, em seu discurso de posse, afirmou que a meta inflacionaria de 2017
é "ambiciosa e crivel a0 mesmo tempo", deixando claro que o BCB buscara a todo custo levar a inflagéo para
o indice estipulado pelo CMN. Em 28 de junho de 2016, o BCB publicou seu Relatorio Trimestral de Inflacéo -
RTI, onde afirmou ser possivel trazer a inflagdo em 2016 para 7,25% e em 2017 para 5,50%, desde que se

leve em consideragé@o a manutengéo da taxa SELIC em 14,25% por mais um tempo.

Somado a isso - desejo do BCB de manter a SELIC no patamar atual - temos o quadro atual da economia
brasileira que continua recessivo, com as familias alavancadas, as empresas e os investidores estrangeiros
esperando a deciséo politica presidencial de Brasilia, a industria estagnada e sem produgéo, demissdes que
atingem mais de 11% da massa trabalhadora, gerando um verdadeiro ambiente que poderé levar a queda da

inflagdo na marra.

Portanto, considerando o RTI de Junho/2016 como factivel e o quadro atual da economia, podemos concluir
que ja em 2017 o IPCA estara dentro dos parametros estipulados pelo CMN, ou seja, dentro da banda de
tolerancia de 1,5% para mais. Considerando, ainda, que o presidente do BCB afirmou se crivel alcancgar a
meta e que para isso fara tudo o que for preciso para obter o resultado positivo, inclusive mantendo a SELIC
no patamar atual por mais tempo, a equagéo (Selic alta e recessdo) possibilitara 0 BCB a atingir a meta

inflacionaria de 4,5% em 2018.



Acontece que o BCB n&o podera lutar sozinho na guerra contra a inflagéo. Vivemos um momento em que a
inflagdo (IPCA) cresce por causa da politica fiscal expansionista do governo federal, que gasta ou gastava
mais do que arrecada ou arrecadava. Subir ou manter a SELIC no patamar atual néo ira resolver a questéo
inflacionaria se o governo federal ndo implantar uma ordem fiscal plausivel, gastando apenas o que arrecada,
devendo, se possivel, gastar menos do que conseguir arrecadar. A questéo € tao séria que neste ano o déficit
sera de R$195 bilhdes de reais (ler artigo "R$195 bilhdes de reais" - 24/05/2016.

Sapiente disso, o presidente llan (BCB) afirmou que somente com um controle rigoroso do lado fiscal pelo
governo federal, podera o BCB levar a inflagdo para a meta estipulado pelo CMN. Fica claro, com isso, que o
BCB n&o pode tudo. Persistir solitariamente em sua caminhada no combate a inflagdo apenas com a
manutengdo ou aumento da SELIC (politica monetaria), nos levara para estagnacdo geral e faléncia
empresarial. Com a SELIC nas alturas, comprar ou tomar crédito pagando juros bancarios que ultrapassam

350% ao ano é loucura.
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