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Brasil: Rousseft va ganando;
los mercados, perdiendo

rasil, enlos tiltimos

tiempos, ha per-

dido lustre. Y no

s6lo nos referimos

alatroz maracana-

zo que los teutones
infligieron ala “canarinha” enel
Mundia (aunque fueraenel esta-
dio Mineirao de Belo Horizonte),
sino aunaeconomia que empieza
a renquear. El pais estd en rece-
sidn, la inflacion estd demasia-
do alta ylas finanzas piiblicas se
han venido deteriorando hasta
el punto de que en marzo la em-
presa calificadora Standard &
Poor’s, rebajara la calificacién
crediticia de Brasil dejdndolo a
un escalon de perder el “grado
deinversién” ylafirma Moody’s,
el mes pasado, amenazé con de-
gradar también su estatus de
evaluacion.

En ese contexto, este domin-
gohabrd elecciones en Brasil. Se
tratadela primera vuelta. Allise
juegalareeleccion la actual pre-
sidenta de la Repiiblica Federa-
tiva del Brasil, Dilma Rousseff,
del Partido de los Trabajadores
(PT) que fundara Lula da Silva.

Ella lidera todas las encues-
tas, pero sino obtiene mds de 50
por ciento de los votos, o si no
recibe mds votos que todos sus
oponentes juntos, tendrd que
acudir a una segunda vuelta el
26 de octubre.

La otra fuerza politica

Su prineipal contendiente es
Marina Silva, del Partido So-
cialista Brasilefio (PSB). Ella
aparecid en escena por la puer-
ta trasera, pero lo hizo como un
vendaval,

Enunprincipio, Marina Silva
era candidata a vicepresidenta,
pero tuvo que asumir la candi-
datura presidencial cuando el
candidato del partido, Eduardo
Campos, fallecié en un acciden-
te aéreo.

Lo sorprendente fue eémo la
muerte de Campos, un politico
relativamente desconocido y
que en las encuestas andaba en
unalejado tercer lugar, con pocas
posibilidades de llegar siquiera
a una segunda vuelta, convirtié
a Marina Silva, una exministra
de Medio Ambiente durante la
presidencia de Lula da Silva, en
una estrella que se elevé en las
encuestas con posibilidadesrea-
les de ganar la presidencia.

Eltercero en discordia se lla-
ma Aécio Neves, del Partido de
la Social Democracia Brasilefia
(PSDB), el partido de los “tuca-
nos” del expresidente Fernando
Henrique Cardoso. Neves fue
gobernador del estado de Minas
Gerais y, hasta la aparicién de
Marina Silva, era el candidato
con més aspiraciones de derro-
car a Rousseff.

Trayectoria

La campaiia presidencial entre
Dilma Rousseff y Marina Silva ha
sido apasionante. Para empezar,
la presidencia de la economia mis
grande de Latinoamérica se ladis-
putan dos mujeres. Ambas fueron
militantes del PT (Silva mucho
antes de Rousseff), y ministras
con Lula da Silva.

Ambas se forjaronalasombra
del mitico expresidente, y ambas
son universitarias: historiadora
enel caso de Silva y economista
en el de Rousseff.

Ahora bien, los origenes de
Silva, proveniente de una fami-
lia humilde, contrastan con los
de Rousseff, de cuna mds aco-
modada. Desde esas biografias,
Marina Silva parece encarnar
mejor elespiritudel PT: en élmi-
lité desde joven, durante 26 afios,
¥ crecié en el remoto estado de
Acre como recolectora de cau-
cho. Por eso se dice que Marina
Silvaesuna Lulada Silva con fal-
das, eselider obrero que llegd a
lapresidencia de Brasil siendoun
extornero mecinico sin estudios.

Ambas se rifan el apoyo de
Lulada Silva: élselodioa Rous-
seff, la candidatade supartido, si
bien se resistié a atacar a Silva,
de quien también ha sido mentor.
Quien silo ha hecho, y conéxito,
ha sido Rousseff.

Estrategias
Lo que Marina Silva vino a decir

El domingo habra elecciones en ese pais, alli se juega la reeleccion

la Presidenta. Pero el desplome de la bolsa, los desequilibrios

macroeconémicos y un nuevo mandato implican el desplome del real
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Nerviosismo en los indicadores

La ventaja que dictan las Gltimas encuestas en favor de la presidenta Dilma Rousseff se ha
cobrado un derrumbe de la bolsa de Sao Paulo de 11.7% en septiembre, que teniendo en
cuenta la depreciacion del real se convierte en un desplome de 19.5% en délares, la peor
bolsa del mundo en ese mes. El real brasileno se hundié a minimos de cinco anos...

Derrumbe del Bovespay el real en septiembre

o DOVESDE e Real Brasilenio

... la economia brasilefia, que presumia de su dinamismo, ha entrado en una fase de recesion al
juntar dos trimestres consecutivos de contraccién en el PIB en términos desestacionalizados
(-0.2% en el primero y -0.6% en el segundo). En término anuales, la economia cay6 0.9% en el
segundo trimestre...
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... pese al escenario recesivo, los aumentas en las tasas, y la politica de control de precios del
gobierno de Rousseff, la inflacion se ha elevado y se ha situado en torno a 6.5%, en el techo del
rango establecido por el Banco de Brasil...

Inflacién
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...ademads, desde la llegada de Rousseff, Brasil ha llevado una politica fiscal expansiva que ha
llevado al superdvit primario a su nivel mds bajo desde la devaluacion del real, lo que se une aun
elevado déficit corriente. Las consecuencias han sido las revisiones a Brasil en su calificacion
crediticia, el tener que recurrir al fondo soberano para adquirir recursos y la depreciacién del real.

Balance fiscal primario
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Dilma Rousseff,
presidenta de Brasil

es que ella tenia la receta para
que la economia brasilefia vol-

este derrumbe han sido las esta-
tales, sujetas al intervencionis-
mo del gobierno del PT, como
Banco de Brasil o Petrobras,
de propiedad mayoritariamen-
te estatal. Ambas empresas re-
gistran una caida acumulada de
més de 16 por ciento en las tres
iiltimas sesiones.

Enel caso de Petrobras, ade-
mis, confluye un escdndalo de
corrupeion y una gestion muy
eriticada. La accién llegé a ga-
nar casi 100 por ciento entre el
minimo de marzo y su maximo
de este afio el 2 de septiembre,
Perodurante elmespasadolaac-
eidn se desplomé: sélo el pasado
lunes, tras conocerse la encuesta
que dabaladelanteraa Rousseff,
la accién se hundié 11.2 por cien-
to, su peor caida en un dia desde
noviembre de 2008,

Debilidad financiera
En torno ala corrupcion, se ha-
bla de un esquema en el que se
desviaban miles de millones de
reales de los cofres de la petro-
lera a las cuentas de los partidos
politicos. Pero ademds los in-
versionistas critican una gestién
en la que Petrobras importa ga-
solina, pero es subsidiado en el
mercado doméstico para aliviar
las presiones inflacionarias, una
politica de precios ha dafiado la
rentabilidad de la compaiia.
Pese a esa politica de control
de precios, la inflacién se sitiia en
torno a 6.5 por ciento, en la parte
alta del rango establecido por el
Banco de Brasil. Pero lo peor es
que el aumento de la inflacién se
hadado en un escenario recesivo:
el Producto Interno Bruto (PIB)
secontrajo 0.6 por ciento en el se~
gundotrimestre luego caer 0.2 por
ciento en el primero en términos

viera a crecer regresando a una
mayor disciplina fiscal y recon-
duciendo la inflacién a niveles
mis bajos concediendo una ma-
yor autonomia al Banco Central
de Brasil. Esa propuesta le gran-
jed la simpatia del sector finan-
ciero, que celebro el vertiginoso
ascenso de Marina Silva como
una candidata segura y fiable,
mis favorable a los dictados de
las fuerzas del mercado en con-
traste con el intervencionismo

Respecto al segundo trimes-
trede 2013, la economia se redujo
0.9 por ciento. En Brasil algu-
nos dicen que la economia vive
enunasituacién de estanflacién.

Rousseff parece haber inten-
tado reanimar la economia re-
lajando la disciplina fiscal. E1
déficit primario del gobierno
brasilefio, una medida que ex-
cluye el pago de intereses, pero
que incluye a estacdos, munici-
pios y empresas estatales y que

que propugnay ejerce R

Sinembargo, fuelaocasiénde
Rousseffpara atacarla argumen-
tado que el programa de Silvaera
recesivo y contradictorio, y que
1o que pretendia era entregar el
pais a los banqueros. A su vez,
a través de agresivos spots pu-
blicitarios, dio a entender que

eslaprincipal obrela
evolucion de las finanzas pibli-
cas, se ampli6 en agosto a 14 mil
500 millones de reales, cuando
el consenso esperaba un balance
equilibrado. El déficit fue el mds
abultado desde diciembre de
2008, y acumula cuatro meses

1o déficit

tivos cl oTe-

sus medidas perjudicarian a los
més necesitados, haciendo alu-
siones a que laintencién de Silva
era retirar uno de los programas
sociales de mds éxito, la Bolsa
Familia, consistente en un sub-
sidio a las familias mds pobres.
La estrategia estd dando fru-
tos entre las clases que rindenun
mayor apoyo a Rousseff, los es-
tratos sociales mds bajos, por lo
que ha vuelto a despuntar en las
ultimas encuestas mientras Sil-
va ha ido perdiendo terreno. Asi
1o han ratificado las tltimas en-
cuestas publicadas por Vox Po-
puli, Datafolha e Ihope: R ff

sultado del recorte de impuestos
¥ la elevacién del gasto piiblico
antes de las elecciones,

El caso es que el superdvit
primario durante los 12 tltimos
meses apenas fue de 0.94 por
ciento como proporciéndel PIB,
el nivel mds bajo desde la deva-
luacién del real y por debajo del
objetivo del gobierno de 1.9 por
ciento del PIB. El sector exter-
no, finalmente, también atravie-
saproblemas: el déficit corriente
es de 3.8 por ciento del PIB.

El desplome de la bolsa jun-
to con los desequilibrios ma-

5 d

e 6micos menei

liderala primera vuelta, y enuna
hipotética segundavuelta derro-
tarfa a cualquiera que fuera su
contrineante, sea Marina Silva
a Aéeio Neves.

Los efectos en los mercados

Ahora bien, conforme Rousseff
volvia a tomarla delantera enlas
encuestas, los mercados se re-
sentiany daban su veredicto. En
reales, el Bovespa se derrumbé
12 por ciento en septiembre. Se
puede argiiir que venian de un
rally de 38 por ciento de marzoa
septiembre. Perolo cierto es que
las empresas mis castigadas en

¥ la posibilidad de que Rous-
seff sea reelecta ha implicado
un derrumbe del real en el ter-
cer trimestre de 9.6 por ciento,
la segunda peor divisa entre las
emergentes, s6lo superada por el
rublo ruso, para cotizar en mini-
mos de cinco afios.

Vista la reaccién de los mer-
cados, estd claro que Rousseffno
es la candidata de Wall Street.

Pero lo que si es que, gane
quien gane, deberd replantearse
la conduceién de la politica eco-
némica brasilefia para situarla
de nuevo enun cauce sostenible.
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