B BRASIL
Nubes en el horizonte

Social Watch Brasil
IBASE - Instituto Brasilefio para el
Andlisis Social y Econémico

En el dltimo trimestre de 2008 la crisis mundial al-
canz6 a Brasil y quebro la tendencia hacia un cre-
cimiento relativamente rdpido que habia marcado
los tres trimestres anteriores. Como se informd en
la edicion 2009 de Social Watch, la economia bra-
silefia fue duramente golpeada cuando el ingreso
de capitales se transform6 repentinamente en flujo
de salida, provocando la caida de la moneda local y
amenazando a un grupo de grandes empresas que
habian apostado a la apreciacion continua del real
brasilefio en el mercado de derivados.

Aligual que en crisis pasadas, la conmocion fue
grave pero no mortal. De hecho, después de unos
seis meses de contraccion econoémica, la economia
brasilefia comenz6 a recuperarse en el segundo tri-
mestre de 2009. El crecimiento se aceleré desde en-
toncesy los prondsticos para2010 prevén unatasa de
crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) desde
un minimo de 5,5% hasta cerca de 7%. El ingreso
de capitales se reanudd ya a mediados de 2009 y el
pais volvié a enfrentar un periodo de tasa de cambio
sobrevaluada, con todos los riesgos que implica esa
situacion. Durante el primer semestre de 2010, laines-
tabilidad financiera aument6 nuevamente debido a los
problemas de balanza de pagos en Grecia, Portugal,
Espania e Italia, entre otros, pero todavia eratemprano
para evaluar su impacto sobre Brasil.

Politicas sociales y crecimiento econémico

La rdpida y marcada recuperacion de la economia
brasilefia en 2009 se debi6 principalmente a una
combinacion de politicas compensatorias no orto-
doxas. La administracién del presidente Luiz Inacio
‘Lula’ da Silva ha avanzado mucho desde las politi-
cas neoliberales que definieron su primer mandato
desde 2003 hasta 2007. La recuperacion se logré
gracias a la fortaleza de la demanda interna, alimen-
tada por: politicas de aumento del salario minimo;
politicas sociales, de las cuales la “Bolsa Familia”
(subsidio familiar) es la mé&s importante; politicas
de expansion del crédito otorgado por los bancos
publicos; y, en menor grado, politicas fiscales bajo
el paraguas del programa conocido en Brasil como
PAC (Programa de Aceleracién del Crecimiento). Los
grupos de bajos ingresos también fueron objetivo de
las politicas: aument6 el nimero de personas pobres
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La rapida y marcada recuperacion de la economia brasilefia en 2009 se debi6 principalmente a una combinacién de
politicas compensatorias no ortodoxas. Las autoridades federales rompieron con la orientacion neoliberal seguida por
las administraciones anteriores y por el propio Presidente Lula en su primer mandato. La experiencia brasilefia muestra
que las politicas sociales también pueden favorecer el crecimiento econémico. Sin embargo, aunque la situacion adn esta
bajo control, a medida que la economia mundial da vuelta la pagina de la crisis internacional, una segunda ola de crisis
- e inestabilidad puede estar formandose en estos momentos sin una vision clara de cuales serfan sus consecuencias.
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que reciben beneficios en efectivo (equivalente a un
mes de salario minimo), entre otros, quienes tienen
un ingreso familiar igual o menor a 25% del salario
minimo per capita, personas con discapacidades y
personas pobres mayores de 65 afios. También se
otorgaron beneficios jubilatorios ampliados para
los trabajadores rurales (aunque no hayan hecho
contribuciones previas).

La Bolsa Familia canaliza suplementos de in-
greso a familias en extrema pobreza y distribuye
R$ 12,5 mil millones (unos USD 6,94 mil millones),
practicamente en todo el territorio nacional. Ademas
de su eficacia como instrumento para la reduccion
de la pobreza extrema, que en general ha sido consi-
derada como muy exitosa, la Bolsa Familia brindé un
apoyo importante ala demanda interna, en particular
de bienes de consumo perecederos. Debido a que las
familias pobres consumen todo su ingreso, estos
subsidios se tradujeron en un aumento directo a
la demanda, generando un piso frente a cualquier
eventual reduccion de los gastos en consumo en el
pais. Los gastos basados en la Bolsa Familia tam-
bién tienen un impacto expansivo indirecto sobre
la demanda y el nivel de actividad econémica. Los
gastos originales se transforman en los ingresos
de otras personas, que también serdn gastados
con un estimulo adicional a otras actividades. La
naturaleza descentralizada del programa permite
que estos estimulos estén dirigidos a actividades
locales, ampliando el impacto sobre el empleo y el
consumo adicional.

Estos gastos fueron, sin duda, un instrumento
para evitar la contraccion que hubiese provocado el
impacto negativo generado por la disparidad de la
balanza de pagos de fines de 2008 y comienzos de
2009. La experiencia brasilefia muestra que las politi-
cas sociales también pueden favorecer el crecimiento
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econdmico, ya que las familias més pobres que reci-
ben el beneficio tienen una muy alta propensién al con-
sumo. El impacto macroeconémico de estas politicas
es superior al de las implementadas en otros paises,
como la reduccion de impuestos. Esta tltima tiende a
favoreceralos grupos de més altos ingresos (aquellos
que pagan impuestos directos) que aprovechan para
ahorrar parte de sus beneficios inesperados y atendan
asi el impacto expansivo.

El segundo pilar de las politicas contraciclicas
del Gobierno fue la expansion del crédito. En con-
diciones de elevada incertidumbre, el crédito tiende
a contraerse porque las instituciones financieras
prefieren buscar activos mas seguros en lugar de ex-
tender créditos a las empresas 0 a los consumidores,
que resultan rentables pero son mas arriesgados.
Esto provoca la contraccion de la produccién, porque
las empresas no pueden contratar trabajadores ni
comprar materias primas si no tienen capital de giro,
en tanto los consumidores no pueden financiar sus
compras de bienes duraderos. Las autoridades fede-
rales rompieron con la orientacion neoliberal seguida
porel ex presidente Fernando Henrique Cardoso y por
el propio Lula durante su primer mandato, que trata-
ba a los bancos puablicos como si fuesen privados.

Mientras los bancos privados del Brasil y de
otros paises rehuian los préstamos, el Banco do
Brasil (banco comercial controlado por el Gobierno,
no por el Banco Central), el banco brasilefio de aho-
rros Caixa Econdmica Federal (CEF, especializada
en financiacion para construccién y saneamiento)
y el Banco Nacional de Desarrollo Econémico y
Social (BNDES) se volcaron a llenar ese vacio. Los
tres bancos, que atienden clientelas diferentes, ex-
pandieron agresivamente sus actividades tomando
cuotas de mercado de los bancos privados, quienes
a su vez se vieron obligados a expandir sus propias



operaciones. A medida que los tres bancos aumen-
taron su provision de créditos, redujeron sus marge-
nes diferenciales, por lo que los bancos privados se
vieron mas presionados a expandirse para no perder
mayores cuotas de mercado.

BNDES fue un actor particularmente importante
en este escenario, ya que financia inversiones. El
aumento de las inversiones es condicién necesaria
para convertir este estimulo al crecimiento en una
trayectoria sostenible a largo plazo. La eleccién de
algunos proyectos para los cuales el banco brinda
apoyo financiero estuvo rodeada de controversia,
en particular por la preocupacion medioambiental
y también por su impacto sobre las comunidades
locales, pero, como elemento estratégico para el
proceso de recuperacion del crecimiento, la accién
del BNDES fue altamente exitosa.

Alin mas controvertidas han sido las iniciativas
de politica fiscal, entre las que destaca el PAC. El
programa se lanz6 en medio de una avalancha de
publicidad, parcialmente motivada por el interés in-
mediato (la proximidad de la eleccion presidencial),
pero también por su posible impacto en el espiritu
emprendedor de las pequefias empresas brasilefias.
En parte, el PAC fue poco mas que la consolidacion
de proyectos mds antiguos de inversion publica o
inversiones hechas por empresas de propiedad del
Estado, siendo Petrobras—laempresa petroleracon-
trolada por el Gobierno Federal — la mas destacada.
Varios proyectos parecian haber encontrado todo
tipo de dificultades, incluso con las entidades audi-
toras que controlan los gastos del Gobierno Federal.
Muchos criticos destacan que la actual implementa-
cion de los proyectos incluidos en el PAC es mucho
menos ambiciosa de lo que se habia anunciado, que
los proyectos no siempre fueron elegidos con racio-
nalidad ni teniendo en cuenta las mayores tasas de
retorno social.

Sin embargo, el impacto en el espiritu empren-
dedor parece ser positivo y estimula la recuperacién
dealgunas inversiones privadas. Alin mas importan-
te fue el descubrimiento de una nueva gran reserva
de petréleo conocida en Brasil como Pré-Sal que
promete cambiar la posicion del pais en el mercado
internacional del petréleo. El momento de la explota-
cién de esa reserva todavia esté en un futuro relati-
vamente lejano, pero la noticia misma fue suficiente
para estimular mas la inversion privada.

También otros factores positivos hicieron sentir
su influencia. La temprana y firme recuperacion de
la economia china tuvo un impacto expansivo sobre
todo el continente, ya que las exportaciones de mi-
nerales y productos agricolas a China expandieron
las exportaciones en general. Sin embargo, el im-
pacto neto del comercio internacional fue negativo,
porque las importaciones crecieron mas rapido que
las exportaciones. En otras palabras, los brasilefios
compraron mas al resto del mundo de lo que el resto
del mundo comprd en bienes y servicios produci-
dos en el pais, por lo que el impacto neto contrajo
la salida local.

Una diferencia importante en esta crisis fue el
comportamiento de la cuenta de capital. La econo-
mia brasilefia sufri6 el impacto negativo de la crisis
internacional en su balanza de pagos en el dltimo

trimestre de 2008, principalmente bajo la forma de
salida de capitales. Este flujo de salida se debi6, sin
embargo, al regreso de las inversiones financieras
extranjeras en Brasil, que fueron hechas en respues-
ta a las proyecciones de la bolsa y, en menor gra-
do, a las tasas de interés superiores a las del resto
del mundo. Cuando estos inversores extranjeros
sufrieron pérdidas en los mercados de los paises
avanzados, cerraron sus puestos en las economias
emergentes y repatriaron su capital para compensar
esas pérdidas.

A diferencia de las crisis pasadas, esta vez no
hubo fuga de capitales por parte de los brasilefios
duefios de lariqueza. De hecho, como la crisis estuvo
centrada en el mundo desarrollado, los mercados
extranjeros de capital no eran atractivos para los
inversores financieros nacionales. Los activos del
mercado domeéstico, sin duda, pagaban més que las
inversiones financieras en el exterior y con menor
riesgo. La economia brasilefia no sufria presiones
por pagos, ya que su deuda externa publica estéa
razonablemente bajo control y sus reservas interna-
cionales son altas para la escala de la economia. La
salida de capitales podria conciliarse facilmente con
estas reservas. Una linea preventiva de cambio de
dodlares negociada con la Reserva Federal fortalecio
estas defensas y redujo las presiones que podian
llevar a la fuga de capitales, facilitando el manejo de
otras presiones.

Riesgos a la vista

Sinembargo, notodo es tan brillante. Es cierto que la
crisis fue breve y de efectos relativamente benignos,
teniendo en cuenta que es la segunda méas grande en
la historia del capitalismo moderno, después de la
Gran Depresion de 1930. A mediados de 2009, como
ya se ha observado, la economia estaba nuevamente
casi a todo vapor con tasas de crecimiento muy res-
petables, aunque todavia lejos de las alcanzadas por
paises como China o India.

La recuperacién también trae ingresos de capi-
tal que pueden ser muy peligrosos para Brasil en el
futuro cercano, por la apreciacion de lamoneda local
(una tendencia recuperada después de la devalua-
cion de fines de 2008), que perjudica las exportacio-
nes, favorece las importaciones y deriva en el actual
déficit de las cuentas y en el aumento del endeuda-
miento externo. La situacién ain esta bajo control
pero se deteriora rapidamente y es un motivo de pre-
ocupacion para el futuro cercano. Laacumulacién de
reservas en si misma no es suficiente para asegurar
la posicion de la economia brasilefia. Aumentar la
deuda externa hace al pais méas dependiente de la
financiacion externa y puede convertirse en una cri-
sis de envergadura si estos ingresos de capitales
se interrumpen como sucedié muchas veces en un
pasado no muy distante. El cuadro es ain mas pre-
ocupante porque no parece haber soluciones en el
horizonte de los responsables de la politica brasilefia.
En general, se reconoce que la combinacion de altas
tasas de interés y tasas de cambio sobrevaluadas
puede ser letal, pero poco parece estarse haciendo
para cambiar esta situacion.

En el frente de las politicas sociales, la Bolsa
Familia se ha consolidado y la administracion Lula
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anuncid planes para hacerla permanente, haciendo
que los subsidios sean obligatorios por ley para las
futuras administraciones federales. Un paso ade-
lante en este punto seria la definicion de politicas
de avance social, incluidas politicas sostenidas de
empleo, politicas para reducir el desempleo y la ex-
pansion de la economia informal y politicas educati-
vas y sociales que no s6lo aumentaran la asistencia
alos grupos de més bajos ingresos sino también su
calificacion y productividad.

Del lado de la politica crediticia no es mucho lo
que debe hacerse en este momento. La regulacién
financiera esta siendo redisefiada en los foros inter-
nacionales pero el Banco Central de Brasil no parece
querer ser innovador en este campo. La agresividad
con la que actuaron los bancos publicos durante la
crisis parece haber servido de alerta para los bancos
privados, que estdn tomando medidas para expan-
dir su propia provision de crédito. Esto puede ser
beneficioso en términos de mejora de los costos de
capital para actividades productivas y para financiar
los gastos de los consumidores.

Es en el 4rea de las inversiones, junto con el
riesgo de la balanza de pagos ya mencionado, don-
de el horizonte es mas incierto. El nivel de dafios
relativamente bajo causado por la primera ola de la
crisis que golped la economia entre fines de 2008 y
comienzos de 2009 parecid fortalecer la propension
a invertir de la economia brasilefia. Sin embargo, la
tasa de inversion todavia es muy baja, mucho més
baja de lo necesario para una economia en desarrollo
que pretende hacer la transicion hacia el nivel de
pais desarrollado. En particular, las inversiones en
infraestructura todavia estdn muy lejos de lo que se
necesita con urgencia. Ademas, las preocupaciones
medioambientales no se toman en cuenta de manera
adecuada y el pais puede estar promoviendo inver-
siones en sectores y procesos que pueden volverse
rapidamente obsoletos. Incluso algunos proyectos
de inversion, en particular de generacion de energia
eléctrica, estan rodeados de controversias por su
impacto en las comunidades locales y en el medio
ambiente, generando polémica sobre el acierto de
este tipo de inversiones.

Los riesgos mas importantes para el futuro pro-
vienen del hecho de que, como es evidente, la eco-
nomia mundial ain no ha dado vuelta la pagina de la
crisis financiera global. Tal como demostrd la fuerte
turbulencia que azota la Eurozona, el futuro todavia
esté lleno de peligros. De hecho, los efectos de una
crisis de envergadura en la Eurozona pueden tener
unimpacto aln peor en las economias en desarrollo,
y en Brasil en particular, que el crac financiero de
2008. Los instrumentos politicos disponibles fueron
suficientes para controlary superar la crisis de 2008.
Una segunda ola de crisis e inestabilidad puede estar
formandose en estos momentos, no habiendo una
vision clara de cudles serian sus consecuencias.

Una leccién importante, sin embargo, parece
haber sido aprendida: que el neoliberalismoy actitud
laissez passer caracteristica de los gobiernos brasi-
lefios hasta2005-2006 hubiese sido letal. La postura
activista de 2009 puede ser mejor garantia de un
futuro més seguro para la economia y la sociedad
del pais. m





