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#Emergentes

BRASIL
ANTES .

Después de ser uno

delos motores globales,

el pais sudamericano
enfrentara unarecesion

de dos aios y amenaza

con afectar a otras economias.
Ladepreciacion de sudivisa
y las crecientes tensiones
politicas la vuelven el caso
mas representativo

dela debacle emergente

PORRODRIGO CARBAJAL
@RodrigoCarbajal

rasil retine todas

las caracteristicas

que estan hacien-

do estragos en las

economias emer-

gentes: fuerte desaceleracion

economica, salida de capitales,

depreciacion significativa de su

divisa frente al dodlar, asi como
crecientes tensiones politicas.

En los ultimos 13 meses, las

cuentas de capital de 19 econo-

mias emergentes han sufrido la

salida de 940 mil millones de
dolares, segin una estimacion
de la firma NN Investment Part-
ners. La cifra representa el do-
ble del monto que se fugod en los
tres trimestres mas dramaticos
de 1a crisis financiera global del
2008/20009.

Esta coyuntura ha puesto
de relieve la transiciéon que vi-
vieron economias como Bra-
sil, quienes pasaron de fungir
como uno de los motores de
crecimiento global en los afios
posteriores a la crisis, a repre-
sentar una carga parala deman-
damundial.
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Se acabo el jogo bonito

La ultima encuesta que reali-
z06 el banco central de Brasil a
especialistas en economia del
sector privado revela un esce-
nario pesimista: se pronostica
una caida del Producto Interno
Bruto (PIB) de 2 por ciento para
este afio y de 0.15 por ciento
para 2016. Por primera vez des-
de la Gran Depresion, el pais
sudamericano enfrentara una
contraccion economica por dos
afnos consecutivos.

Asimismo, el ultimo reporte
oficial sobre actividad econd-
mica fue peor a lo esperado.
Por séptimo trimestre conse-
cutivo, la inversion registrd una
baja. Por otra parte, el mercado
interno no ha podido salir del
estancamiento. Los hogares
brasilefios se encuentran se-
veramente endeudados, por
lo que el consumo interno esta
limitado.

El motor econdmico de Bra-
sil en los aflos de bonanza en

La expectativade
alzas deinterés
delaReserva
Federaldelos
Estados Unidos ha
fortalecido el ddlar
frente alas divisas
emergentes. Elreal
brasileio hasido
delas monedas
mas golpeadas con
una depreciacion
de 24 por cientoen
el altimo afio

que se llegd a registrar un cre-
cimiento anual de hasta 7 por
ciento fue el sector externo. La
exportacion de materias pri-
mas, particularmente a una Chi-
na que se encontraba fortaleci-
da en ese entonces, asi como la
entrada de capitales derivados

@ rrdigovivo

USATUCELULAR
EN ESTA PAGINA

de las politicas monetarias ex-
pansivas de Estados Unidos fi-
nanciaron el boom brasilefio.

Sin embargo, ahora el ciclo
alcista de las materias primas
ha terminado y China enfrenta
una severa desaceleracion eco-
nomica. La tasa de crecimiento
del pais asiatico es la menor en
el ultimo cuarto de siglo.

Ademas, Estados Unidos se
prepara para salir de una déca-
da de tasas de interés cercanas
a cero y de programas de inyec-
cién de liquidez a la economia.
La era del crédito barato y de
la busqueda de mejores rendi-
mientos en los mercados emer-
gentes ha terminado.

La expectativa de alza de
tasas de interés por parte de
la Reserva Federal de Estados
Unidos ha fortalecido al doélar
frente a las divisas emergentes.
El real brasilefio es una de las
monedas mas golpeadas ya que
ha sufrido una depreciacion de
mas de 24 por ciento en los tilti-
mos doce meses.

Filosofia

@ W Losimpuestos son
el precio delacivilizacion.

Enlaselvano existen”

Actor estadounidense

El gobierno de Dilma Rous-
seff se enfrenta a una compli-
cada crisis politica relacionada
con escandalos de corrupcion.
La semana pasada salieron a la
calle mas de medio millon de
personas para protestar contra
Rousseff y su partido. Voces
que pedian la renuncia de la
presidenta hicieron eco en la
opinién publica brasilefia.

Al igual que otros paises
emergentes como Turquia, Ru-
sia y Malasia, la combinacion
de una crisis politica con un
escenario economico retador
ha minado la confianza de los
inversionistas.

La calificadora Standard and
Poor's asegurd que de conti-
nuar la tendencia de desacele-
racion en Brasil, rebajara la cali-
ficacién de deuda de ese pais a
nivel basura para finales de este
aflo. Recientemente, la firma
cambio la perspectiva brasile-
fla (ubicada apenas un escalén
encima del bono basura)desde
estable anegativa.©

por ciento

se contraera el PIB
brasilefio este afio

de acuerdo aun
conjunto de economistas
consultados por

el banco central

14.25

por ciento

es la tasa de interés de
referencia determinada
por el banco central,
una de las mas altas del
mundo, ya que busca
controlar los elevados
niveles de inflacion

940,000

millones de délares

es la salida de capitales
que han sufrido las
economias emergentes
en los ultimos 13 meses,
segun la firma NN
Investment Partners

Sin armas
para pelear

a falta de capital
politico no es el uni-
co obstaculo que

enfrenta el gobierno de
Dilma Rousseff. La politi-
ca economica brasilefia
esta atada de manos, por
lo que las herramientas
para reaccionar frenteala
recesion estan limitadas.

La deuda publica de
Brasil alcanza alrededor
del 60 por ciento de su
PIB. El endeudamiento
brasilefio en los afios de
bonanza, tanto publico
como privado, ha orilla-
do al nuevo gobierno de
Rousseff ha implementar
politicas de austeridad.

La designacion del
nuevo ministro de finan-
zas, Joaquim Levy, iden-
tificado como un funcio-
nario afin a politicas mas
amigables al mercado
(contrario a la esencia
ideoldgica del Partido del
Trabajo de Rousseff), es
una sefial de este cambio
de politica.

Dadas las actuales con-
diciones de debilidad y la
caida en ingresos fiscales,
el uso del gasto publico
para estimular a la econo-
mia esta practicamente
descartado.

El uso de la politica
monetaria expansiva (re-
cortes de tasa de interés)
también esta fuera del al-
cance del banco central.
A pesar de la debilidad
economica, Brasil registra
una inflacién que podria
llegar a 9.6 por ciento para
final de afio. El banco cen-
tral ha elevado la tasa de
interés (danando la acti-
vidad econémica) en 3.25
puntos porcentuales des-
de que Rousseff fue reele-
gida. El pais sudamerica-
no cuenta con una de las
tasas de interés mas ele-
vadas de las principales
economias del mundo:
14.25 por ciento, el indica-
dor que podria resumir la
debacle brasilenia.®
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