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rasil corre para contener el efecto
cascada de la rebaja crediticia de S&P

Por JoHN LYons
Y PauL KIERNAN

En el atolladero
Brasil dejo de registrar un superévit primario y su deuda esta creciendo.
Undiadespués deque Standard Balance fiscal primario” Deuda bruta

& Poor’s redujo a nivel eSDecu-l_a‘ como porcentzje del PIB como porcentaje del PIB
tivo, o de chatarra, la calificacion 4% 70%

deladeuda de Brasil, la presiden-
ta Dilma Rousseff maniobraba el
jueves a toda velocidad para tra-
tar de estabilizar una crisis poli-
tica y econémica que amenaza a
su fragil gobierno. Los brasilefios,
temerosos de que no pueda con-
seguir su objetivo, se refugiaron
en la seguridad del délar.

El real, que este afo ha sido
una de las monedas de peor des-
empeiio frente al dolar, cayo al-
rededor de 2% a 3,865 unidades
por divisa estadounidense, su ni-
vel mas débil desde 2002. El real
perdié todas las ganancias re-
gistradas durante el prolongado
auge de las materias primas que
transformo a Brasil en una de las
economias predilectas de los in-
versionistas globales. En las ca-
sas de cambio, el real se cotizaba
a4,35 por dolar.

“El ddlar subi6 un monton en
muy corto tiempo”, dice Daniel
Felipe Vieira Pires. El abogado de
29 afos de Rio de Janeiro preten-
dia viajar a Europa, pero la caida
de la divisa lo obligé a suspender
los planes.

Los planes de viajes no son lo
linico que se estd replanteando en
un pais plagado de crisis.

Larebajade Standard & Poor’s
anunciada el miércoles enlatarde
sirvio como el recordatorio més
reciente del dramatico giro que ha
sufrido la economia local ante la
desaceleracion de China, su prin-
cipal socio comercial, que compra
mineral de hierro v otros recur-
s0s del pais sudamericano. Bra-
sil obtuvo el codiciado grado de
inversion de la agencia en 2008,
un evento promocionado por los
lideres de ese entonces como una
prueba de que una nacién que ha-
biaconvivido durantelargos afios
con la volatilidad se estaba vol-
viendo prospera y estable.

La era de las vacas gordas no
durd mucho. La rebaja de esta se-
mana desnudé los inmensos obs-
taculos al crecimiento que algu-
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“Excluye pagos de intereses de |z deuda publice
Fuente: Banco Central de Brasil

nos inversionistas pasaron por
alto mientras la abundancia pro-
ducida porlos altos precios delas
materias primas desataba una fie-
bre por invertir en los mercados
emergentes. El iBovespa, el indi-
ce de acciones lideres de la Bolsa
de Sdo Paulo, acumula una caida
de 20% este afio y de casi el doble
desde sumaximo histérico alcan-
zado en 2008.

La economia brasilefia parece
a merced de los caprichos de un
sistema politico cadtico que de-
pende del intercambio de favo-
res a puertas cerradas por parte
de un mosaico de partidos poli-
ticos que se dividen el Congreso
y tienen poco en comin, salvo la
inclinacién por expandir sus ba-
ses de poder. Analistas dicen que
esta cultura de repartirse el poder
contribuyé agenerar el escandalo
de sobornos de US$2.000 millo-
nes en la petrolera estatal Petré-
leo Brasileiro SA. Decenas de eje-
cutivos y politicos del gobernante
Partido de los Trabajadores y sus
aliados han sido encarcelados.

Standard & Poor’s también re-
bajé el jueves la calificacién de Pe-
trobras y la dejé a nivel chatarra,
junto conlade unas 30 compaiiias
estatales. S&P redujo la califica-
cion de Petrobras en dos pelda-
fios, de BBB-a BB, v le asigné una
perspectiva negativa.

Legisladores de varios parti-
dos, incluyendo algunos que en
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alglin momento fueron aliados de
Dilma Rousseff, sopesan abierta-
mente los riesgos v 1os beneficios
de impugnar a la mandataria por
una deficiente gestién econémica
0 por permitir el florecimiento de
lacorrupcion. Un partido de oposi-
cion anuncié el jueves una peticion
para iniciar los procedimientos
pararealizar un juicio politico.

El mismo desorden politico
puede impedir que el gobierno en-
derece el rumbo de la economia,
dicen economistas de Standard &
Poor’s y otros observadores.

La principal analista de deu-
da soberana de la calificadora de
riesgo dijo queuna delas principa-
les justificaciones para reducir la
calificacién de Brasil es que el go-
bierno contempla un presupues-
to para 2006 plagado de déficits,
apesar de que pasé meses prome-
tiendo impulsar medidas para ce-
rrar la brecha fiscal y contar con
un mayor margen de maniobra
para pagar su creciente deuda.
“El presupuesto presentadolase-
mana pasada, en nuestra opinion,
dio sefiales deun cambio”, asevero
LisaSchineller, directoraejecutiva
del grupo de calificacion de deuda
soberana de S&P. “Fue un cambio
desde nuestro punto de vista so-
brela posibilidad de cohesion, de
un avance hacia un plan sélido”.

La economia atraviesa su peor
recesion delostltimos 25afiosy se
proyectauna contraccion de 2,4%
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esteaiioy de 0,5%en 2016. No obs-
tante, la capacidad de las autorida-
des para apuntalar el crecimiento
es obstaculizada por una tasa de
inflacién que es mas del doble que
la meta oficial y un déficit fiscal
que, en opinion de muchos eco-
nomistas, exige una combinacién
masradical derecortesdegastosy
aumentos de impuestos. El déficit
fiscal de Brasil en el afio que cerrd
el 31dejuliorondd 9% del Producto
InternoBruto, alrededor del triple
del déficit de 2013.

Standard & Poor’s redujo la
calificacién de la deuda de Brasil
a BB+ y la ubico en la categoria
de chatarra. Las otras dos prin-
cipales clasificadoras de crédito,
Fitch Ratings y Moody’s Inves-
tors Service, mantienen el grado
de inversion para Brasil. Esto es
importante porque algunos gran-
des fondos de inversiones tienen
la obligacion de vender valores si
dosagenciaslosubican en terreno
especulativo.

“Es muy, muy dificil ser un ges-
tor de cartera en estos dias”, dice
Frederico Mesnik, socio fundador
de Humaita Investimentos de Sio
Paulo. Los activos bajo gestion de
lafirma han caido de 230 millones
de reales hace dos afios a 40 mi-
llones de reales en la actualidad,
amedida que la creciente incerti-
dumbre politicareduce el apetito
de los clientes por la renta varia-
ble. “Esmuy dificil ver mas alldde

La presidenta Dilma Rousseff busca maneras de impedir un segunda rebaja. i

dos semanas”.

Rousseff convocd a una re-
unién de emergencia de su gabi-
nete el jueves en un esfuerzo por
encontrar medidas que apuntalen
las finanzas. Horas mas tarde, el
ministro de Hacienda, Joaquim
Levy, dijo a un grupo de repor-
teros que el pais consideraria al-
zas deimpuestosy otras medidas
para evitar ofra rebaja de califi-
cacion. A su vez, el banco central
inyectd el jueves US$1.500 millo-
nes en el sistema financiero para
frenar la caida del real.

“Tenemos que ver por qué es-
tamos haciendo este esfuerzo adi-
cionaly es simple: paragarantizar
que el pais sea seguro paralos in-
versionistas, los trabajadores, las
familias”, dijo Levy en una confe-
rencia de prensa en Brasilia. “Sa-
bemos que el mercadono secalma
con palabras, se calma con accio-
nes”. Lavy, sin embargo, ya ha fa-
llado enintentos previos por llevar
adelante medidas que él mismo
dice son necesarias para poner en
orden las finanzas del pais.

“Mucha gente esta saliendo de
Brasil y no creo que todos los que
tienen que salir lo han hecho”, se-
fiala sobre la rebaja Win Thin, es-
tratega de divisas de Brown Bro-
thers Harriman en Nueva York.
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