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crisis seguir
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micas de Brasil. Se trata del
principal socio comercial de

la Argentina con el que tenemos un
comercial considerable

hace cuatro afos. El déficit pa-

reciera cronico en torno a los 4,000
de dolares a pesar de un ti-
po de cambio bilateral muy favorable
para nuestro pais. Para la Argentina el
crecimiento de Brasil es un punto de
enorme relevancia para consolidar
el proceso de expansion iniciado en
2002. Por otra parte, dicho creci-
miento al que se suma un tpo de
cambio bilateral relativamente esta-
bilizado puede fortalecer el proceso
de integracion del Mercosur aumen-
tando el flujo de comercio entre los
dos principales paises del bloque.

La economia de Brasil, después de
varios afios de baja perffomance en
los que la administracion de Lula, a
pesar de las criticas de su propio par-
tido, reafirmd con convicdén su pos-
tura ortodoxa, estd tomando un rit-
mnﬂlm:dee:qnnﬁﬁnmndm
disminucion de la
PBI crecit un 7,5% en ZI]IO.EImn-
texto mundial es favorable ya que la
tasa de interés de la Fed es muy baja
v los precios de los commaodities son
muy elevados. ;Todo esta dado pa-
ra reeditar otro milagro econdmico
como el de los cincuenta a los se-
tenta? Es mucho decir. En buena me-
dida depende de la continuidad de
las politicas del nuevo goblerno que
lidera Dilma Rousseff.

Los temores de un aumento del ni-
vel de precios estin contenidos por
niveles elevados en la tasa de interés
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crecimiento promedio del 5%.

de referencia (Selic), que aspira con-

tener los avances de Lacom-
binacién de politicas monetarias y
fiscal contractivas, por la exigencia de
un alto superavit primario es desa-
fiante, Supone un esfuerzo sustan-
cial y prolongado, aunque aparen-
temente compatible con la prome-
sa electoral de un mayor creci-
miento econdmico. La mejor distri-
bucién del ingreso y la mayor ocupa-
cion que estuvieron presentes en la
campafia electoral del ex sindicalis-
ta de Sao Paulo y de su sucesora toda-
via estdn por verse, '

GRADO DE INVERSION

H importante esfuerzo fiscal suma-
do al control de otras variables clave
influye en que el pais esté ba-
jo control. Asi se logrd el investment
grade, un hito sin lugar a dudas. jCo-
mo evolucionard el
de la region que es ahora

mmmw
y de la comunidad financiera? Es-
ta pregunta es clave para Brasil y tam-
bién para la Argentina.

La amenaza estructural de una
deuda pablica indexada ha disminui-

do. Mejord claramente la estructura
de la deuda alargando plazos y redu-
ciendo tasas (los servicios de la deuda
sobre el PBI se redujeron), el nivel de
endeudamiento se contrajo un
24% entre el 2002 y 2011. Estd ga-
nando gradualmente el test de con-
fianza en los mercados. .

Durante la administracién de
Lula se pasé de una de una tasa de
inflaciin de 15% a menos de 4% y

la actual administracién se ha
comprometido a mantener la li-
nea. La crisis politica que enfrentd en
su momento el gobierno brasilefio
no tuvo efectos econdmicos gracias a
la politica de fuerte ahorro fiscal pa-
ra disminuir tanto el peso de la deu-
da como la inflacion.

El actual tipo de cambio tan ba-
jo estd de acuerdo con una ortodo-
xa politica de inflation targeting. Ge-

nera resistencias en el nicleo du-
ro de los industriales de Sao Pau-
lo donde el desempleo es de dos
digitos. La presion tributaria conso-
lidada de 36% luce excesiva para el -
sector real. Con este tipo de cam-
bio se vuelve mas atractiva la inver-
sion extranjera directa que esti en
los niveles mas altos desde media-
dos de los noventa cuando se hicie-
ron las privatizaciones.

El crecimiento es la gran asigna-
tura pendiente del Brasil. Su tasa de
expansion ha sido un tercio de la chi-
lena en los Gltimos veinticinco afios.
Hay mucho potendial de recursos na-
turales y de capital humano para que
una de las cuatro economias BRICS
pueda sostener niveles de expansion
del PBI que permitan cumplir con las
metas del milenio y con las promesas
electorales de Rousseff. Se cree que
para el periodo 2011-2015 Brasil va
a alcanzar una tasa de crecimien-
to promedio del 5%. En definitiva

perspectivas promisorias para el li-
der de la region B 7
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