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Brasil:

modere su entusiasmo

urb your enthusiasm no es

s6lo el titulo de una popular

serie de television de HBO.

También podria servir de
consejo para todos aquellos que in-
vierten, exportan o hacen negocios
con Brasil. Por cierto, en materia de
negocios Brasil sigue siendo el mas
atractivo y amistoso de los BRIC. Sin
embargo, la exuberancia irracional que
han desplegado, sobre todo, aquellos
que nunca han vivido ni trabajado en
Brasil, debe ser cotejada y puesta a
prueba contra las realidades operacio-
nales y macroeconémicas.

Para empezar, el crecimiento eco-
némico brasilefio va a la baja. En el
cuarto trimestre de 2011 la economia
brasilefia esquivo la bala recesiva. El
gasto en consumo amortigud la caida
prolongada de las manufacturas. Pese
ala desaceleracion en China e India, la
demanda por materias primas también
sirvio. Claramente, Brasil no esta cre-
ciendo a su pleno potencial, pese a los
precios al alza de las materias primas
y de los flujos de inversion extranjera.
Una moneda sobrevaluada ha traido
la bonanza para los importadores,
consumidores, duefios de restaurantes
y brasilefios que viajan al extranjero.
Los retailers de Miami, Buenos Aires
y Santiago de Chile ahora seguramente
son devotos de la frase Deus ¢ brasi-
leiro. Sin embargo, el real fuerte esta
contribuyendo, en opinién de muchos,
a la desindustrializacion del pais. Fa-
bricantes de autopartes, ropa, textiles y
electronica estan experimentando una
crisis de competitividad, a medida que
importaciones —no so6lo de China- les
van quitando compradores. El gobierno
esta intentando compensarlos mediante

programas como “Brasil maior”, que
ofrece una combinacion de financia-
miento, rebajas tributarias y medidas
comerciales.

La buena noticia es que los con-
sumidores seguiran sosteniendo la
economia. Empresas como Redecard,
Telefonica, Cielo y Ambev han tenido
grandes resultados. Adicionalmente,
habra una demanda constante por
materias primas y recursos naturales.
China no puede permitir una desace-
leracion econémica muy fuerte por
razones tanto politicas como econo-
micas. El desempleo permanece ba-
jo, los salarios siguen subiendo y el
gobierno estd comprometido
con mantener la expansion
del crédito.

Mucho se ha di-
cho de la bonanza
petrolera, junto con
la Copa Mundial
de 2014 y los Jue-
gos Olimpicos de
2016. Todos aporta-
ran un flujo constante
de ingresos y empleos,
especialmente en los pro-
yectos de infraestructura, lo
que mantendra a Brasil en la senda
del crecimiento. Pero aqui también
hay que tener cautela. Bajas tasas de
interés y una politica fiscal expansiva
podrian terminar exacerbando la infla-
cion. ;Qué pasara con los empleos de
la construccion después de 2016? ;Qué
hay de la deuda publica incurrida para
financiar estos proyectos masivos?

Respecto de las reservas petroleras,
debajo de una capa de sal en el océano
Atlantico, Brasil dispone de al menos
128.000 millones de barriles, el doble

¢Queé pasara con los
empleos de la cons-
truccion después de
20167 ;Qué hay de la
deuda publica para
fmanciar los grandes
proyectos?

de las estimaciones del gobierno y
equivalentes a todo lo que hay en el
Mar del Norte. Sin embargo, los in-
dicadores financieros de Petrobras se
han deteriorado. Derrames de crudo
y niveles de produccion por debajo
de lo proyectado se suman a la satu-
racion de su capacidad de refinacion.
Brasil ahora exporta crudo a Asia e
importa de vuelta gasolina. Por estas
razones los analistas del banco Bra-
desco han rebajado las calificaciones
de Petrobras.

Moderar el entusiasmo por Brasil
no significa rechazar el pais como un
lugar atractivo para hacer negocios. Pese
a los desafios de su ambiente
de negocios (se ubica en
el lugar 126 de 183 en
el altimo informe

Doing Business del
Banco Mundial),
los activos supe-
ran claramente los
pasivos. Las razo-
nes de peso para
ser moderadamen-
te optimista respecto
de Brasil son muchas: el
tamafio del pais y su enorme
masa de consumidores, los abundantes
recursos naturales, las politicas fisca-
les y monetarias prudentes, una clase
media que ya representa la mitad de
la poblacion, un conjunto amplio de
multinacionales locales y redes de
suministro de alcance global.

Los brasilefios siempre han sosteni-
do que estan en el pais del futuro. Ya
no. El futuro ha llegado, pero cargado
de desafios y grandes posibilidades.
El éxito solo llegard a aquellos que
procedan con cautela. m
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