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es el prondstico de
contraccion del PIB
de Brasil para 2015,
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a unade sus peores
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dela cual México tendria que tomar nota

POR RODRIGO CARBAJAL
@RodrigoCarbajal

IparalelismoentreMé-

xico y Brasil, las dos

mayores economias

de AméricaLatina, es

impresionante. Pese
a que han apostado por mode-
los econémicos divergentes, la
coyuntura global que ha hecho
estragos en los paises emergen-
tes los hasituado en condiciones
similares.

La desaceleracion econémica
es evidente en ambos paises. Mé-
xico harecortado constantemente
sus expectativas de crecimiento.
La calificadora Moody’s espera
que el pais crezca 2.3 por ciento
en 2015, en linea con la tasa de
expansion anual promedio delas
ultimas dos décadas.

Enelsegundotrimestredelario,
Brasil reporté una contraccion
de 1.9 por ciento de su Producto
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Interno Bruto (PIB). El pais entré
enrecesion y la recuperacion no
estd alavueltadela esquina. Se
espera que para final del afo la
caida de su PIB sea de 2.3 por
ciento y que esta tendencia con-
tinue para 2016.

Por su parte, Brasil se enfila
hacia larecesion mas profunda
en el ultimo cuarto de siglo.

Finanzas publicas
enlalona

La pérdida de dinamismo de la
economiade Chinahaimpactado
negativamente en el precio de
las materias primas. El precio del
petréleo tocé minimos de seis
anos lasemana pasaday los prin-
cipales productos de exportacion
de Brasil enfrentan un continuo
espiral negativo.

Un tercio del presupuesto
mexicano depende de los ingre-
sos petroleros y China, el mayor
consumidor de materias primas

del mundo, es el primer socio co-
mercial de Brasil. Las fragilidad
delas finanzas publicas, tanto de
México como de Brasil, han orilla-
do a ambos paises a establecer
un programa de austeridad.

La Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico establecié que se
recortarian 124 mil millones de
pesos al gasto priblico de 2019
En el primer semestre del afio, el
gobierno mexicano ha gastado
alrededor de 100 mil millones de
pesos mas de lo proyectado. Por
lo tanto, han surgido dudas res-
pecto al compromiso de México
con su programa de responsabi-
lidad fiscal.

Para cumplir con su objetivo,
el gobierno debera realizar un
recorte de alrededor de 220 mil
millones de pesos enlo queresta
del afio. Ademas, el programa de
austeridad se extiende también
para el siguiente ano: el recorte
programado es de 135 mil millones
de pesos. El casofiscal brasilefio es

40

por ciento
representa el gasto
publico en Brasil
como proporcion del
PIB, uno de los mas
altos entre los paises
de ingreso medio

8 .
por ciento

es el nivel de
aprobaciondela
presidenta Dilma

Rousseff, el nivel mas

bajo de la historia,

lo cual limitala

capacidad de reaccion

del gobierno brasilefio
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calificacion
crediticia que asigné
Moody’s a la deuda
de Brasil el mes
pasado, lo que podria
reflejarse en rebajas
subsecuentes de
inversion
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aun mas severo que el mexicano
y amenaza con poner enriesgoa
la de por si ya dafiada economia
del pais sudamericano. El déficit
presupuestario se ha deteriorado
drasticamente desde el 2012. Para
finales del aiio, el déficit fiscal que
incluye el pago deintereses ala
deuda podria alcanzar entre 8y
9 por ciento del PIB.

Esta tendencia podria exacer-
barse considerando los pronés-
ticos que esperan que la deuda
publica de Brasil alcance el 70
por ciento del PIB para2018y a
que la tasa de interés es de las
mas altas del mundo (14.25 por
ciento). El desbalance delas finan-
zas publicas obligaria al gobierno
brasilefo a pedir prestado para
cubrir el pago de intereses mas
inmediato.

En agosto, Moody’s rebajo la
calificacion de la deuda brasilefia
al minimo escalén del grado de
inversion. Un gran nimerodein-
versionistas y fondos de pensio-
nes estan obligados a colocar su
capital inicamente enactivos que
cuenten con grado de inversion.

El déficit
presupuestariode
Brasil esmucho
mas grande que
elde Méxicoy se
pronostica que
siga creciendo
hasta alcanzar el
70 por ciento del
PIB para el 2018

En un momento en que la po-
litica econémica esta atada de
manos para responder a una
eventual crisis, una rebaja sub-
secuente de la deuda brasilefia
podria reflejarse en una severa
fuga de capitales.

El gobierno brasilefio entiende
que esta al borde del precipicio
y que el mantenimiento de la
calificacion crediticia es vital.
Dilma Rousseff, presidenta de
Brasil, anuncioé un programa de
austeridad que incluye la des-

calificadasalinterior del paiscomo
unapantalladehumo.Unmiembro
anénimo del gabinete brasilefio
le dijo a la agencia Bloomberg
que la mayoria de los cambios
eran de caracter cosmético ya
que no significaban un ahorro
de costos significativo. El gasto
publico de Brasil representa cerca
del 40 por ciento del PIB, uno de
los mayores niveles para paises
de ingreso medio.

El gobierno habia prometido
que al finalizar el afio registraria
unsuperavitfiscal primariode 015
por ciento del PIB. El deterioro de
las condiciones orill6 a cambiar la
proyeccion hacia un déficit fiscal
de 0.9 por ciento del PIB.

Al igual que en México, la
presidenta de Brasil enfrenta el
nivel de aprobaciéon mas bajo en
mucho tiempo. La diferencia es
que Dilma Rousseff no cuentacon
unamayoriaen el congreso nicon
aliados politicos que le permitan
sacar adelante reformas parala
estabilizacién fiscal.

Filosofia

@ W El dinero es mejor quela
pobreza, aun cuando sélo
sea por razones financieras”

Escritor y cineasta estadounidense

Lecciones

para Mexico

Aunque México se ha carac-
terizado por mantener su es-
tabilidad macroeconémicay
esta lejos de una catastrofe, el
pais encuentra coincidencias
con el caso brasilefio que van
mas allade la desaceleracion
y la austeridad.

El entorno global ha limita-
do la capacidad de reaccion
de la politica econémica de
ambos paises. Los intentos
de estabilizacion de las finan-
zas publicas, como la politica
mexicana de cero déficit, son

2.3

por ciento

es latasade
crecimiento esperada
para México este afno
por Moody’s,
pronostico en linea
con el promedio de las
ultimas dos décadas

A3

Es la calificacion
crediticia que asigno
Moody’s a México el
ano pasado debido ala
expectativa que genero
el proceso reformatorio
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recibidos conreserva.

Asimismo, los escandalos
decorrupcionhanmermadola
confianza publicaysoncitados
por agencias calificadoras y
analistas como inhibidores del
crecimiento.

Moody’s argumenta que
2015 y 2016 seran aiios difi-
ciles para México. El efecto
retardado de las reformas y
la complicacion del entor-
no externo ponen un velo
de duda sobre la economia
mexicana.®

millones de pesos
es el déficit publico
que registré México
el primer semestre de
2015 de acuerdo

ala Secretaria

de Hacienda

millones de pesos
es el recorte al gasto
publico programado
por la Secretaria de
Hacienda para el 2015
y el 2016




