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Los afios noventa han sido llamados “la década de las refor-
mas’ en Brasil, debido a significativo nimero de cambios
registrados en varios aspectos de la politica econdmica 'y ad-
ministrativa del pais. Este articulo se propone presentar en
forma sistemética los principales rasgos de esos cambios y
andlizarlos alaluz de la literatura relativa a reformas. Consti-
tuye un intento de sintesis de diversos trabajos realizados para
€l caso brasilefio, en e &mbito de una investigacion a nivel
regional coordinada por la cepaL. En él se constata que en
distintos aspectos los resultados han correspondido a aquellos
postulados por |a literatura mencionada, pero no todo ha salido
como lo planeado o deseado. Sostiene que ese desencuentro se
explica por factores que varian desde la manera como se dise-
fi6 en algunos casos € proceso de reforma, hasta la percepcion
—por parte de los agentes econémicos— de las sefiales de

mercado asociadas a esos cambios.
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Introduccioén

El andlisis de la economia brasilefia durante los afios
noventa representa mucho mas que una coincidencia
con el calendario. Ese periodo, extremadamente rico
de estudiar, ofrece una serie de aspectos que seguiran
siendo objeto de examen durante mucho tiempo.

El escenario internacional a comienzos de la dé-
cada estuvo marcado por un movimiento cada vez mas
intenso de flujo de capitales y transformacién tecno-
|6gica, aunque las dificultades vinculadas a un ambien-
te macroeconémico interno inestable no permitieran
a la economia brasilefia participar satisfactoriamente
en esos nuevos movimientos. Asimismo, a los encar-
gados de |la politica econémica se les recordaba cons-
tantemente el éxito de las economias emergentes en
otras regiones y el camino para alcanzar aquella bo-
nanza parecia estar bien definido, segun los distintos
analistas.

En €l plano interno, lainflacion creciente daba pie
a diversas tentativas de lucha anti-inflacionaria. Una
nueva Constitucion (promulgada en 1988) vino a agre-
gar problemas fiscales y sociales a un ambiente eco-
némico perturbado.

La segunda mitad de la década se caracteriz6 por
un contexto notoriamente distinto. La estabilizacion de
precios, asociada a una apertura relativa a comercio
exterior, no tiene precedentes en la historia econémi-

ca del pais. A nivel macroecondémico, hubo varias
maodificaciones importantes que facilitaron el acceso a
los mercados internacionales de capitales y conduje-
ron a un nuevo patrén de crecimiento.

El propdsito del presente articulo es analizar es-
tas caracteristicas a la luz del proceso de gjuste ocu-
rrido en los afios noventa. V arios aspectos correspon-
den alo sefialado por laliteratura especiaizada respec-
to de las reformas en los paises en desarrollo. Sin
embargo, no todo termind tal como se habia progra-
mado o deseado. Se sostiene que las razones para ello
estriban en factores que varian desde el disefio de
politicas ala percepcion de las sefial es de mercado por
parte de los agentes econémicos.!

Este articulo consta de cinco secciones. En la
seccién siguiente se presenta un examen somero de la
literatura dedicada a las reformas y, de manera mas
especifica, a las sugerencias en cuanto a momento y
la secuencia de su aplicacion. A continuacion, se hace
un relato detallado de |as caracteristicas basicas de las
reformas brasilefias habidas en los afios noventa. En
la cuarta seccién se analizan algunos resultados que no
correspondieron exactamente a las expectativas, y se
procuraidentificar sus causas. En la quinta seccién se
relacionan algunas |l ecciones derivadas de la experien-
cia brasilefia reciente.

La necesidad de reformar

y las recetas basicas

En general, los politicos latinoamericanos se vieron
expuestos durante las décadas de 1970 y 1980 a un
conjunto multiple de presiones. Las distorsiones y
deficiencias econémicas y sociales —sumadas a las
restricciones externas agravadas debido a intensos

[ cepaL y Universidad de Brasilia. Las opiniones vertidas agui son
estrictamente personales y no corresponden necesariamente a la po-
sicion de estas ingtituciones. El presente texto es una version actua
lizada y editada del capitulo publicado en R. Baumann (org.), 2000.

movimientos en el mercado internacional de produc-
tos basicosy adificultades financieras— consolidaron
la necesidad de promover reformas sustanciales.

1 Este articulo se basa en €l periodo 1988-1998. Con todo, estima-
mos que se mantiene la validez del andlisis, pues aunque en los
afios 1999 (retraccion econémicay alteraciones de los precios rela
tivos) y 2000 (recuperacion de la actividad) se hayan modificado
algunos aspectos, prevalece la mayor parte de las tendencias basi-
cas aqui analizadas.
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Los paises de la region adoptaron enfoques dis-
tintos alo largo del tiempo,2 aunque en genera € di-
sefio de esas reformas estuvo muy influido por la lec-
tura ortodoxa de los resultados de las experiencias
exitosas de las economias emergentes en el sudeste
asidtico. De acuerdo con esavision, reformar seriauna
tarea inmediata, ya que mientras mas rapidamente se
emprendiera € proceso de gjuste, menores serian los
costos involucrados. Segun las palabras de un alto
funcionario del Banco Mundial, “el gjuste retardado es
mas doloroso” (Stern, 1991, p. 3).

Se recomendaron reformas politicas orientadas al
mercado, sobre la base de cuatro argumentos princi-
pales (Rodrik, 19933, p.7): a) la liberalizacion econo-
mica reduce las in€eficiencias estéticas generadas por
lamaladistribuciény el desperdicio de recursos; b) la
liberalizacién econdémica estimula el proceso de apren-
dizaje; ¢) las economias orientadas a exterior con-
siguen enfrentar mejor los shocks externos adversos;
d) los sistemas econémicos basados en €l mercado se
muestran menos proclives a actividades con fines ren-
tistas, generadoras de desperdicio.

Asi, un programa de reformas deberiaincluir dis-
ciplina fiscal y garantia de preservacion del libre co-
mercio, ademas de reducir al minimo las distorsiones
de precios de mercado existentes. Las economias en
vias de reestructuracion deberian recibir asistencia fi-
nanciera durante el periodo de transicién, como forma
de reducir al nivel microecondmico los costos vincu-
lados con las reformas: el gjuste comprende reformas
de paliticas e ingtituciones, fundadas en la creencia de
que esas modificaciones pueden mejorar la asignacion
de recursos, aumentar la eficiencia econémica, expan-
dir el potencial de crecimiento y aumentar la resisten-
ciaafuturos shocks (Thomas, Chibber y De Méelo, eds.,
1991, p. 12).

Los 6rganos de financiamiento y diversos repre-
sentantes del mundo académico coincidieron en que las
medidas indispensables de adoptar a comienzos del
proceso comprendian® las que hoy se conocen como
Consenso de Washington: disciplina fiscal, reorienta-
cion delas prioridades del gasto piblico alas areas de
salud, educacién e infraestructura, reformafiscal (am-
pliacion de la base fiscal y reduccién de los impuestos
marginales), establecimiento de tipos de cambio com-
petitivos, garantia del derecho de propiedad, desregu-

2 Como loilustran, por gjemplo, los procesos de apertura en Argen-
tina, Chiley Uruguay afinaes de los afios setentay comienzos de
los afios ochenta, en comparacién con las reformas comerciales
posteriores en Bolivia, Brasil y México.

3 Seglin Williamson (1990).

lacién, liberalizacion comercial, privatizacion, elimi-
nacién de barreras alainversion extranjeray liberali-
zacion financiera

Sin embargo, esa trayectoria ideal para un siste-
ma sin distorsiones es poco ilustrativa respecto de
como lidiar con algunos aspectos cruciales (Conley y
Maloney, 1995): cdmo minimizar los costos del ajus-
te, cdmo enfrentar las implicaciones de ritmos diferen-
tes de ajuste entre | os sectores, cudl esla macropolitica
apropiada durante las reformas (de manera mas espe-
cifica, la gestion del tipo de cambio), y cémo reducir
a minimo las consecuencias para €l bienestar socia de
dejar un sector controlado, en tanto que otros son li-
berados de la intervencién estatal.

En un mundo ideal, alguien que tuviera que re-
formar, digamos, politicas comerciales, no tendria que
preocuparse por esas etapas intermedias, ya que la
politica éptima consistiria en un salto inmediato hacia
el libre comercio, a menos que existieran distorsiones
especificas de mercado (Mussa, 1986).

Con todo, en la practica se torna esencial € dise-
fio correcto del proceso de reforma, no sdlo para bene-
ficio de las evaluaciones académicas o0 para garantizar
€l apoyo politico a las reformas. La credibilidad es un
aspecto esencial que tiene que considerarse (Calvo,
1989). La falta de confianza en la durabilidad de una
reforma introduce distorsiones que pueden llegar a des-
truirla: e proceso de reforma puede revertirse, smple-
mente por € hecho de creer que tiene corta vida.*

La necesidad de recomendar un camino determi-
nado en €l proceso de reformas dio origen a una lite-
ratura que focaliza e momento y la secuencia de és-
tas, asi como laimportancia de eliminar |las incertidum-
bres en cuanto a las intenciones del gobierno.

La mayor parte del debate se concentrd en la
controversia de si la liberalizacion comercial deberia
preceder o suceder alaliberalizacion de la cuenta de
capital.> La experiencia ya ha demostrado que un
desequilibrio macroeconémico al comienzo de un

4 Un gemplo sencillo es el caso de una reforma comercial que se
considera temporal. Los agentes econdémicos pueden percibir que
los bienes importados son solo temporalmente més baratos; en tal
circunstancia, incurririan en deudas de mayor envergadura que las
que contraerian simplemente por adelantar su consumo. Si consi-
guieran obtener financiamiento (a partir de su percepcion de un
ingreso permanente mas elevado) a través de una cuenta de capital
abierta, aumentara el consumo presente (Conley y Maloney, 1995).
El desequilibrio en la cuenta corriente resultante de tal procedi-
miento puede conducir alareimplantacion de barreras comerciales,
con la reversion consiguiente del movimiento inicial.

5Laliteratura no expresa claramente en qué momento las reformas
deben incluir también a otros mercados, como el mercado laboral
(un paso inevitable, si subsiste la apertura comercial).
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periodo de reforma puede llegar a afectar |os resulta
dos. Unadiscusion adicional, y mas concreta, relacio-
na por tanto esa secuencia con un ambiente econémi-
co inicial de inflacion elevada, y focaliza la
sincronizacion entre el proceso de estabilizacion de
precios y las propias reformas.®

Otro aspecto relacionado con el andlisis de las
reformas’ es la relacion existente entre la reforma del
sector financiero interno y laliberalizacion de la cuenta
de capital del balance de pagos. Sobre todo en los
paises con altas tasas de inflacién, el déficit fisca y
las intervenciones en el mercado financiero, con fre-
cuencia dan como resultado tasas de interés internas
artificialmente bajas. En caso de que la apertura de la
cuenta de capital ocurra en un contexto en que las ta-
sas internas de interés se estén manteniendo por deba-
jo de su nivel de equilibrio, €l resultado sera un dre-
naje de recursos. Por otra parte, con e déficit fiscal
bajo control, el mercado financiero interno reformado
operara a tasas de interés equilibradas.

De este modo, habria poco que discutir respecto
de la secuencia entre lareforma del mercado financie-
ro interno y la liberalizacion de los movimientos de
capital: las barreras a movimiento internacional de
capital no deberian relgjarse antes de liberalizar el
sector financiero interno.®

Varios autores ya han argumentado también en
favor del hecho de que la liberalizacion de la cuenta
de capital deberia ocurrir sélo cuando se hubieran eli-
minado las distorsiones comercialesy las de otros sec-
tores (McKinnon, 1982). Larelajacion de los contro-
les de capital, a generar la entrada de capital, induce
un aumento del nivel del gasto agregado, tanto en bie-
nes transabl es (tradebles) como en bienes no transables
(non-tradebles), 1o que a su vez promovera la valori-
zacion real del tipo de cambio, impidiendo, o incluso
frustrando, la liberalizacion del comercio externo.®

Si bien la apertura de la cuenta de capital suele
conducir a una valorizacion real del tipo de cambio,

6 Una cuestion de gran interés para Brasil a comienzos de los afios
noventa.

7 Muy influido por la experiencia chilena a comienzos de |os afios
ochenta

8 Edwards y Edwards (1987) y Edwards (1990). Como se verda més
adelante, también es fundamental el tema de la regulacién del sec-
tor financiero liberado.

9 Otra forma de presentar este argumento se basa en el ritmo de
gjuste en los mercados de bienes y en el mercado financiero: dado
que €l primero tarda mas tiempo en gjustarse que el segundo, una
reforma homogénea exigiria la liberalizaciéon de los mercados de
bienes antes que la de los mercados financieros.

se sabe, tanto tedrica como empiricamente (Choksi y
Papageorgiou, eds., 1986),1° respecto de varios episo-
dios de reforma de politicas comerciales, que una li-
beralizacién comercial exitosa requiere generalmente
de la desvalorizacion real de la moneda.

De este modo, en principio lareforma comercial
deberia adoptarse antes de eliminar los controles so-
bre los flujos de capital extranjero. Sin embargo, esta
conclusion da lugar a otros dos dilemas.

En primer lugar, no queda claro a partir de este
debate si una reforma gradual es preferible a otra que
ocurra de modo més abrupto. Como explica Edwards
(1990), es posible que € gradualismo tenga caracte-
risticas que puedan expandir o comprometer la credi-
bilidad de las reformas, dependiendo de las verdade-
ras condiciones de cada pais: s reduce el desempleo o
permite el equilibrio fiscal, una reforma gradual ten-
derd atener mayor credibilidad; pero, a mismo tiem-
po, unareforma mas lenta podria permitir que los gru-
pos afectados por las nuevas politicas se organizaran
para actuar contra ellas.

Otro aspecto es la relacion entre las reformas y
la estabilidad de precios. En esta érea, la teoria econo-
mica ofrece poca orientacion. Pese a ello, la experien-
ciasugiere (Corbo y Fischer, 1992) que en economias
con problemas macroeconémicos agudos las reformas
deben iniciarse sdlo después de una reduccién suficien-
te de esos desequilibrios: la inestabilidad limita los
beneficios de las reformas que tienden a mejorar la
asignacién de recursos mediante la modificacion delos
precios relativos.

Con respecto a la liberalizacion comercial —la
primera etapa del esquema de reforma propuesto—
existen tres argumentos en favor de retardarla hasta que
se haya controlado la inflacién (Rodrik, 1993b). Pri-
mero, la ya mencionada variabilidad de precios relati-
VoS, que afecta la transmisién de las ventajas deriva
das de la mayor eficiencia. Segundo, la liberalizacion
comercial podria afectar € ingreso fiscal, en caso de
gue lareduccién o eliminacién de impuestos al comer-
cio supere el ingreso fiscal emanado de laintensifica-
cion de la actividad comercial. Tercero, la liberaliza-
€ion exige una desval orizacion compensatoria del tipo
de cambio para proteger la cuenta corriente, que tam-
bién beneficiaria la estabilizacion interna de precios a
través de importaciones menos onerosas, favorecidas
por un tipo de cambio valorizado.

El argumento del tipo de cambio requiere de al-
gunas consideraciones detalladas. Desde € punto de

10 se considera que una desvalorizacion real de la moneda es una
condicion necesaria para una liberalizacion comercial exitosa.
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vista tedrico, éste es el aspecto que impone restriccio-
nes més serias alaliberalizacion comercial .1 Paralos
fines de este texto, este tema esta directamente rela-
cionado con la comprension de la experiencia brasile-
fla desde 1994.

El debate sobre la aplicacion de reformas en un
contexto de politicas de estabilizacion se ha concen-
trado en si las reformas pueden efectivamente facilitar
el proceso de reduccién de la inflacion, dado que la
liberalizacion comercial posibilitaria la estabilizacion
de precios, forzando la convergenciaentre lavariacion
de preciosinternay externa de bienes comercializables.
Sin embargo, mientras que la liberalizacion comercial
exige la desvalorizacién compensatoria del tipo de
cambio (dada la rigidez salarial), la estabilizacion de
precios requiere, por el contrario, que se evite la desva-
lorizacién del tipo de cambio. Asi, € tipo de cambio
puede utilizarse tanto como instrumento para llegar a
una meta real (en cuyo caso acompafia el proceso de
determinacion de precios y salarios), 0 como ancla
nominal parael nivel interno de precios (cuando lidera
€Se proceso).

Ademés, en caso de que se acomparie de liberali-
zacion financiera,12 |a valorizacion real del tipo de
cambio tiende a comprometer la credibilidad del epi-
sodio de liberalizacion, o bien, pasado € exceso ini-
cia de entradas de capital, las expectativas de desva-
lorizacion real pueden conducir a tasas de interés rea-
les mas elevadas, precisamente en un momento en que
€l sector productivo atraviesa dificil periodo de gjus-
te, posterior a la liberalizacién de las restricciones
comerciales (Edwards y Edwards, 1987).

Sin embargo, ese dilemarespecto del tipo de cam-
bio puede ser ilusorio, en caso de que su sobrevalori-
zacion se considerara como €l precio que se debe pa-
gar para garantizar la credibilidad del proceso. Si, por

una parte, €l proceso inflacionario tiene una fuerte
inercialigada alaindizacion o acomodacion de varia
bles nominales importantes!® a las variaciones
desfasadas del nivel de precios, por otra parte, un com-
promiso (para ser confiable) no sdlo debe combatir la
inflacién, sino también eliminar las rigideces nomina-
les que requieren del uso de la desvalorizacion para
asegurar la competitividad.

A partir de esa perspectiva, una sobrevalorizacién
dd tipo de cambio puede considerarse como unafuente
no exenta de riesgos. Para un publico queyaasistio a
fracaso de muchos planes de combate contra la infla-
cion por falta de voluntad politica, un paguete ambi-
Cioso, que ataque todas las fuentes de inflacién, puede
indicar la presencia de un gobierno con decisiones
clarasy politicas bien definidas. Con €llo, resulta tam-
bién menos probable una reversién en caso de que
ocurran problemas temporales. De esta forma (Rodrik,
1993b), la utilizacion del tipo de cambio como ancla
nomina podra no estar necesariamente en conflicto con
laliberalizacién comercial, yaque si esa anclafuncio-
na desaparecerd en definitivalarigidez nominal de los
salarios y serd mas probable una competitividad sus-
tentable.

Las dos Ultimas observaciones con respecto alas
reformas tienen que ver con el hecho de que: a) las
politicas de mercado abierto generan su propio grupo
de interesados (Rodrik, 1992) —a medida que apare-
cen nuevas oportunidades de lucro, la comunidad
empresarial beneficiada por € escenario post-inflacion,
pasa a luchar contra cualquier tentativa de reversion;
b) un sistema reformado no significa necesariamen-
te la eliminacion de actividades con fines rentistas
—mientras los gobiernos sean responsabl es de la apli-
cacion de politicas, los individuos intentardn siempre
obtener beneficios para si mismos (Rodrik,19933a).

Las reformas y la economia en

los aflos noventa

Los afios noventa son considerados “la década de las
reformas’ en Brasil. Aungue algunas acciones iniciales

11 véase @ andlisis en Rodrik (1993b).

12 |a eliminacion de las ganancias inflacionarias resultantes de un
proceso de estabilizacion exitoso podré conducir a sector financie-
ro a buscar otras fuentes de financiamiento.

hayan ocurrido a fines de la década de 1980 —como
fue e caso, por g emplo, de la liberalizacion del co-
mercio exterior y las primeras privatizaciones—, cla-
ramente | as etapas mas significativas sdlo comenzaron
a cumplirse a partir de 1990.

13 Salarios, agregados monetarios y tipo de cambio.
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Esta década representd un vuelco en la historia
econémica del pais. Tras haber sido durante los cua-
tro decenios anteriores una economia cerrada, con fuer-
te presencia del Estado como productor de bienes y
servicios, y después de un largo periodo de inflacién
elevada con indizacion, a fines de los afios noventa
Brasil surge como una economia con un grado mani-
fiesto de apertura al comercio de bienes y capital,* y
una reduccion simultdnea de la funcion del Estado
como productor directo.

Ademas, la economia alcanz6 una estabilidad de
precios sin precedentes, y que duraya mas de seis afios:
¢l indice de precios al consumidor aumenté a un nivel
récord de 2.489% en 1993, pero se fue reduciendo
gradualmente a valores de un digito desde 1996, lle-
gando a 5.3% en 2000.15

Para entender las reformas y sus efectos es nece-
sario considerar € impacto sumamente significativo de
una estabilizacién de precios como la ocurrida en ese
periodo: a) ella generd un “efecto riqueza’ que afectd
tanto a consumidores como productores, b) e escena-
rio macroecondmico estable cred un ambiente politi-
co favorable a las reformas, y ¢) indujo confianza en
losinversionistas brasilefios y extranjeros, alavez que
d) elimind las ganancias manifiestas obtenidas por €l
gobierno y e sector bancario a partir de la inflacién,
con importantes consecuencias para las politicas mo-
netaria y fiscal, asi como para e disefio de la nueva
reglamentacion del sector financiero como un todo.

La literatura especializada en reformas de politi-
cas suele adoptar un enfoque taxonémico, que identi-
ficavarios niveles de medidas. Segln estavision, Bra-
sil estaria casi completando sus reformas de primera
generacion, iniciadas con la apertura comercial y la
privatizacion de empresas estatales a fines de la déca-
da de 1980, e intensificadas desde comienzos de los
afos noventa. Ademés, €l pais dio varios pasos con-
ducentes a las politicas de segunda generacion, como
las reformas de la seguridad social, la administrativa
del sector publico y la de la politica fiscal.

Hubo otros cambios de politica en el mismo pe-
riodo, con importantes consecuencias paralaeconomia.
Se redisefiaron a fondo los programas sociales, a fin
de incorporar los nuevos derechos universales garan-

14 SegUin estimaciones de Mesquita (1999), el componente importa-
do de la produccion industrial subié de 4.3% en 1989 a 20.3% en
1998.

15 En que pese a la pronunciada desval orizacion cambiaria en 1999
(como se vera més adelante), el indice de precios a consumidor
solo se incrementd en 8.4% ese afio.

tizados por la Constitucion de 1988, asi como de su-
perar las dificultades fiscales y distribuir la carga de
la provision de servicios entre e gobierno federal, los
estados y los municipios.

En e plano social, asi como en otras areas —como
ciencia y tecnologia—, se registré una participacion
creciente (aunque insuficiente) del sector privado en
¢l financiamiento de varias actividades. Los resultados
fiscales recientes y las previsiones para |os afios veni-
deros sugieren que ésta es una caracteristica que po-
dria acentuarse en € futuro.

Esto no quiere decir que las reformas hayan se-
guido necesariamente el rumbo debido, que hayan sido
bien aplicadas, y mucho menos que ya estén termina-
das. Sin embargo, resulta innegable que ellas cambia-
ron sustancialmente e ambiente productivo en los Ul-
timos afios.

Podria cuestionarse por qué se produjo tal concen-
tracién de reformas en ese periodo especifico de tiem-
po. La respuesta esta ligada a la percepcion cada vez
mayor de los actores econémicos internos —autorida-
des del gobierno, empresariosy analistas del areaaca-
démica— en cuanto a la necesidad de cambios. La
conjuncién de los estadios finales de negociaciones
multilaterales, la reanudacion del acceso a financia
miento por otros paises latinoamericanos y las politi-
cas fiscales aplicadas en otras economiast® sirvié de
estimulo para los reformadores.

Las reformas, especialmente la privatizacion y €l
redisefio de la seguridad social, demandaron cambios
importantes en la Constitucién. Por lo tanto, era pre-
ciso que hubiera voluntad y poder paliticos, los que a
su vez sblo podrian alcanzarse sobre la base del con-
senso entre los agentes econémicos.

El gréfico 1 muestra la secuencia de ocurrencia
de las principales reformas. El proceso se inicié con
la reforma de la politica comercia y, a comienzos de
la década de 1990, algunos movimientos tentativos
esporadicos de privatizacion de activos publicos, se-
guidos de la apertura de la cuenta de capitales del
balance de pagos. La segunda generacién de reformas
sblo se inici6 en la segunda mitad de la década, con
reformas administrativas y en € sector de la seguridad
social, acompariadas de una serie de cambios en va
rios programas sociaes que comprendieron educacion,
salud y reduccién de la pobreza.

16 |os diferenciales de impuestos y tasas de interés representaron
un estimulo importante para los movimientos del arbitraje financie-
ro internacional.
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GRAFICO 1
Brasil: Una década de reformas?
1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
y antes

Reforma comercial * * * * * * * * * *
Apertura a capital financiero externo * * * *
Privatizacion * * * * * *
Reglamentacion del sector financiero * * * * * *
Reforma de la seguridad social * * * * *
Reforma administrativa * *
Reforma de programas sociales:

Educacion * * * * * *

Salud * * * * * *

Fuente: Elaboracién del autor.

2 | os asteriscos indican la fecha aproximada de las principales medidas para reglamentar cada una de las reformas, y no e momento de
mayor intensidad de los cambios. Es importante tener presente este hecho, por eiemplo, en el caso de la privatizacion, mucho mas intensa
en 1998, en términos del valor rea de las transacciones, que en cualquier periodo anterior.

1. Reforma comercial

La liberalizacion comercial seinicié en 1987, con €l
primer cambio de |la estructura de aranceles nomina-
les habido en 30 afios, y una reduccién progresiva de
las alicuotas arancelarias, que se aceleré a contar de
1990.Y Las alicuotas arancelarias simples (no ponde-
radas) fueron las siguientes:

1988-1990: 33.4%
1991-1993: 17.8%
1994-1996: 12.9%
1997-1998: 13.9%

Hubo dos momentos en que el proceso de reduc-
cion arancelaria se acelerd: en 1990 y nuevamente a
fines de 1994. En ambas oportunidades uno de los
principales argumentos para implantar el proceso fue
la necesidad de provocar un shock de competitividad
entre los productores nacionales, rompiendo posicio-
nes de monopolio y utilizando la politica comercial
como un instrumento complementario para el proceso
de estabilizacion de precios.1® Se amplio la reforma
comercial de 1990, paraincluir también laeliminacién

17 Un examen cabal de los cambios en materia de politica comer-
cia en los aflos noventa deberia considerar también que, por prime-
ravez en su historia, Brasil se vio comprometido en un proceso de
integracion regional, 1o que acarred algunas consecuencias adicio-
nales importantes.

18 Subsisten ciertas criticas respecto de la manera como se dieron
esos cambios. Véase Baumann, Rivero y Zavattiero (1997), para
una descripcion detallada de | as reformas arancel arias en 1994-1996.

de barreras no arancelarias y varios incentivos a las
exportaciones, asi como una reforma significativa de
la estructura institucional encargada de la politica de
comercio exterior. Lareforma de 1994 condujo a una
anticipacion parciall® del arancel externo comin (aec)
del Mercado Comun del Sur (Mercosur), que en caso
contrario sélo habria entrado en vigor en enero de
1995.

Por lo tanto, €l andlisis del impacto de lareforma
comercia sobre el balance de pagos no es directo, ya
gue: @) considerando las peculiaridades del gran mer-
cado interno que habia estado cerrado durante tantos
anos, transcurrié algun tiempo antes de que las impor-
taciones alcanzaran un valor significativo; b) € creci-
miento de las exportaciones fue el resultado de dos
procesos simultaneos: lareduccion multilateral de aran-
celesy las preferencias regionales dentro del Mercosur;
c) la estabilizacion de precios posterior a 1994 causd
un “efecto riqueza’, que afecté a la demanda interna
de bienes importados; y d) la politica cambiaria man-
tuvo hasta 1999 una sobreval orizacion manifiesta, que
afectd a comercio exterior.

Habida cuenta de esas observaciones prelimina-
res, basta observar que los superavit comerciales, que
eran en promedio de 13 mil millones de ddlares en
1992-1994, se transformaron en déficit comerciales de
6 mil millones de ddlares en el periodo 1995-1998.20

19 Para septiembre de 1994.

20 Pese a la sostenida expansion de las exportaciones —crecimiento
anual medio de 6% en el periodo 1994-1998— y el mejoramiento
de las relaciones de intercambio (casi 20% entre 1991 y 1995).
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El coeficiente de importaciones? subié de 5.5% en
1990-1993 a 7.2% en 1995-1997 (véase €l gréfico 2).
Los productos importados de mayor demanda fueron
materias primas y productos intermedios, bienes de
capital y automdviles. Mas adelante se examinara la
importancia de esa estructura de importaciones para €l
ciclo de inversiones internas y algunos sectores pro-
ductivos.

Lareforma comercial fue sustancial, y sirvio rea-
mente para: i) aumentar e componente de importacion
de la produccion interna,22 queii) promovio la produc-
tividad del trabajo?® v iii) aument6 el excedente del
consumidor (el total de importaciones de bienes de
consumo aumentd de 2.6 mil millones de ddlares en
1990 a 11 mil millones de délares en 1998), pero su
impacto en las exportaciones fue superado por la
sobreval orizacién del tipo de cambio,?* y por € aumen-
to de los salarios® (principamente en la industria).

2. Apertura al capital financiero

En los primeros afios de la década de 1990 hubo tam-
bién preocupacién por la creacion de condiciones para
gue la economia brasilefia pudiera aprovechar las fa-
cilidades crecientes entonces de acceso a los mercados
internacionales de capital.

21 Total de importaciones/pis (en porcentaje).

22 |_os datos del 1scE indican que en 1990 solo 11% de laformacion
bruta de capital fijo en maquinariay equipo correspondia a bienes
importados. En 1997, ese porcentaje llegd a 41% (Sainz y Calcagno,
1999).

23 Bonelli (1998) estima que la productividad de la mano de obra
en el sector manufacturero crecié a unatasa de 8.7% en 1991-1997,
en comparacion con una media de 0.3% en 1981-1989, y de 5.6%
a comienzos de la década de 1970.

24 |_a politica cambiaria durante los afios noventa fue bastante va-
riada. A partir de una posicion inicia de permitir que el mercado
determinara el tipo de equilibrio (como un nuevo instrumento para
romper un proceso de indizacion bien establecido y generalizado),
el gobierno se vio en la necesidad de adoptar un sistema de bandas,
que paso por algunas modificaciones alo largo del tiempo. En enero
de 1999, la presion externa, sobre la base de la sobrevalorizacién
acumulada, condujo a un nuevo sistema de fluctuacion libre.

% Un indice bilateral dolar-real deflactado por los indices de pre-
cios a por mayor vigentes a mediados de 1994 mostraria una
sobrevalorizacion de julio de 1994 a marzo de 1996, alcanzando €l
méximo de 17 puntos porcentuales en febrero de 1995. Bonelli y
Fonseca (1998a) formulan algunas precisiones a respecto: mientras
la competitividad de la mano de obra aument6 62% en el periodo
1990-1996, el salario medio en dolares aument6 84%, lo que signi-
fica que las ganancias de productividad fueron suplantadas por los
costos laborales. En otras palabras, la reduccion de la competitividad
no se debid sola ni predominantemente a |la sobrevalorizacién del
tipo de cambio: los salarios de laindustria deflactados por €l indice
de precios a por mayor (ipv) aumentaron 76% en el periodo, com-
parados con una valorizacion de 5% del real con respecto a ddlar.

GRAFICO 2
Brasil: Balance comercial, 1980-1999
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Fuente : Banco Central del Brasil.

Desde los afios cincuenta, Brasil se destaco entre
los paises en desarrollo por una mayor participacion
del capital externo en su estructura de producciéon.2
Hasta finales de la década de 1970, era uno de los
paises que captaba mas inversion extranjera. La situa-
cion cambid durante la crisis de los afios ochenta, y se
cred una percepcion bastante difundida de que la eco-
nomia estaba perdiendo las oportunidades creadas por
la globalizacion financiera, mas abundantes en aque-
Ila década que en cualquier otro periodo.?’

Esto condujo a la adopcién, a partir de 1991, de
diversas medidas especificas de politicas que pudieran
crear condiciones favorables para atraer una carterade
inversiones. Como resultado de €ello, los flujos de in-
versiones en cartera—menos de 800 millones de do-
lares hasta 1992— llegaban ya, en 1993, acercade 7
mil millones de ddlares. La cuenta de capital del ba-
lance de pagos vio transformados los déficit sistema-
ticos experimentados en el periodo 1985-199128 en un
superavit de 25 mil millones de dolares en 1992,

Cabe mencionar que aguél fue un periodo de ac-
tividad econémica hasta cierto punto limitada: las ta-
sas de crecimiento del producto interno bruto (piB) en
1991 y 1992 fueron de 1% y -0.3% respectivamente,
para llegar a 4.5% en 1993. Por lo tanto, € flujo de
recursos correspondié principalmente al resultado de
los cambios implantados en la legislacion interna, 2 y
a los precios relativamente bajos del capital social de

2 Se calcula (Chudnovsky y Lopez, 1997) que en 1995, 92% del
total de ventas en el sector automovilistico, 59% de la industria
farmacéutica, 56% de las ventas de electrodomésticos y 44% del
sector bebidas y tabaco realizadas en Brasil estuvieron asociados a
empresas extranjeras.

27 La participacion brasilefia en e total de la inversion extranjera
directa en e mundo fue la siguiente: 1970-1975, 5.1%; 1976-1980,
6.3%; 1981-1985, 4.4%; 1986-1990, 1.2%; 1991-1995, 1.3%; 1996,
2.7%, segiin la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio
y Desarrollo (uncTab), (varios nimeros).

%8 Gracias a las amortizaciones de la deuda externa.

2 Asi como ala liquidez internacional.
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las empresas brasilefias, tras varios afios de inflacion
y bajos niveles de crecimiento.

La recuperacion de la actividad econémica inter-
na,30 asociada a las oportunidades creadas por € pro-
ceso de privatizacion, hizo luego que lainversién ex-
tranjera directa sobrepasara los flujos de capital en
cartera. Los flujos anuales (expresados en miles de
millones de délares), de aproximadamente 0.9 en €
periodo 1990-1993, 2.2 en 1994 y 3.3 en 1995, alcan-
zaron niveles sin precedentes de 9.6 en 1996, 17 en
1997, 26 en 1998 y 30 en 1999.

3. Privatizaciones

Las nuevas condiciones favorables concedidas a los
inversionistas extranjeros, asociadas a un ambiente
internacional propicio, dieron lugar alas primeras ex-
pectativas de una participacién considerable de extran-
jeros en el proceso de privatizacion de las empresas
estatales. En realidad, éste fue uno de los obstéculos
principales con que tropezd el programa en sus prime-
ros momentos, aunque los resultados efectivos hubie-
ran demostrado que tales temores eran excesivos, si se
considera que en 1995 la participacion de los inver-
sionistas extranjeros en € programa nacional de priva-
tizacion®! representaba menos del 1% de los ingresos
totales.

L os esfuerzos de privatizacién comenzaron a prin-
cipios de la década de 1980,32 pero fue solo a media-
dos de los afios noventa que €l proceso se tornd real-
mente significativo. En el periodo 1991-2000, €l total
del ingreso generado por el programa de privatizacion
Ilegd a 58 mil millones de ddlares (referentes a empre-
sas del gobierno federal), méas 33 mil millones de déla-
res provenientes de empresas estaduales. Todo eso
correspondié a un total de 74 mil millones de délares
en activos vendidos, mas 18 mil millones de délaresen
transferencia de deuda (véase €l cuadro 1).

Entre 1991 y 1994 se privatizd un nimero de
empresas rel ativamente pequefio, que generd un ingre-
so total de 8.6 mil millones de ddlares. Sin embargo,
fue en esta fase que se completd la privatizacion del
sector industrial, con la venta de todas las empresas

30 | as tasas de crecimiento del ris fueron de -0.3% en 1992 com-
paradas con una media de 4.5% en los cuatro afios siguientes.

31 Seglin Pinheiro y Giambiagi (1998).

82 En 1979, € gobierno creo la secretaria especial parael control de
las empresas estatales (sest), con € mandato de limitar el nimero
de empresas pertenecientes al estado. S6lo en 1981 se cred la pri-
mera comision especial de privatizacion (Pinheiro y Giambiagi,
1998).

CUADRO 1
Brasil: Programa de privatizacion, 1991-2000
(Millones de ddlares)
Sector Numero de  Activos Transferencia
empresas  vendidos  de deuda Total
Siderurgia 8 5 562 2 625 8 187
Petroquimica 27 2 698 1003 3701
Energia eléctrica 3 3907 1670 5577
Ferrocarriles 6 1697 1697
Mineria 2 3305 3559 6 864
Telecomunicaciones 21 26 978 2125 29 103
Otras 14 2583 344 2927
Empresas federales 81 46 730 11 326 58 056
Empresas estaduales 26 26 866 6 750 33616
Total 107 735962 18 076 91 6722

Fuente: Pinheiro y Giambiagi (1998) y Banco Nacional de Desa-
rrollo Econémico y Socia (s/f).

2 Incluye las ventas de participaciones minoritarias.

estatales mas relevantes: las de |os sectores de la side-
rurgia, petroquimicay fertilizantes correspondian amas
de 90% de las actividades del Estado como empresa-
rio. Un aspecto peculiar de esta etapa fue el hecho de
gue un tercio del ingreso correspondia a bonos fede-
rales.3

El monto total de recursos —mas de 92 mil mi-
llones de ddlares en e transcurso de ocho afios*—
hace que éste sea uno de los mayores procesos de
privatizacion del mundo, lo que ciertamente tendra un
fuerte impacto en el sector productivo. Todo el proce-
so entrafid una légica doble: las empresas se vendian
para mejorar la eficiencia general, pero en varios ca-
sos habia fuertes motivos fiscales.®

4. Cuentas fiscales

Sin embargo, € exitoso plan de combate contra la in-
flacion y la privatizacion de empresas estatales no
consiguieron producir los efectos positivos sobre las
cuentas fiscales experimentados en otros paises. Por
una parte, los ingresos fiscales se hallaban indizados

33 Para € relato detallado de todo el proceso de privatizacion en
Brasil, véase Pinheiro (1996).

34 Con un ndmero significativo de empresas todavia por vender en
los sectores de la energia y telecomunicaciones.

35 Por gjemplo, la privatizacion en los estados era importante debi-
do a su impacto fiscal més acentuado: mientras las empresas fede-
rales obtenian un superavit fiscal igual a 0.1% del ris en promedio
durante el periodo 1995-1998, las empresas estaduales presentaban
un déficit de 0.5% del pe en el mismo periodo. Véase Pinheiro y
Giambiagi (1998).
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antes de la estabilizacion. Por otra, algunos gastos
aumentaron después de la estabilizacion, como ocurrié
con los salarios del sector plblico® y los gastos en
seguridad social, lareformadel sector delasaludy €l
gjuste del sector financiero.

Como consecuencia, se observo un deterioro del
resultado fiscal: de un superdvit de 1.4% del riB en
1994 a un déficit de aproximadamente 8% del rig en
1998. Las tasas de interés nominales necesarias para
financiar ese déficit®® se mantuvieron en niveles muy
elevados,® sobrepasando a menudo la marca de 3%
mensual, con tasas mensuales de inflacion en torno a
0.3% (e incluso hasta tasas negativas en varios meses
de 1997 y 1998).

5. Reestructuracion financiera

Laeliminacion de las transferencias al sector bancario
(generadas por e proceso inflacionario)® a partir de
la estahilizacion de precios, indujo a las autoridades
monetarias a crear nuevos mecanismos con e fin de
evitar la crisis sistemética en € sector financiero. La
caida acelerada de las tasas de inflacién dio lugar auna
mayor demanda de dinero: el concepto monetario mas
amplio (M4) en 1998 duplicaba (en términos reales)
el de 1994. Ademas, €l crédito al sector privado se
cuadruplicé en esos cuatro afos.

Esa expansién del crédito comprende, no obstan-
te, tanto e financiamiento normal como un ndmero
significativo de recursos utilizados para reestructurar
el sector bancario. La eliminacién de las ganancias
generadas por la inflacion, asociada a gran aumento
de las tasas de interés (véase el grafico 3) desde mar-
z0 de 1995,*! gener6 enormes dificultades para varios

36 E| “efecto Olivera-Tanzi” asociado al fin de los procesos
inflacionarios fue pequefio: en los afios con tasas de inflacion ele-
vada ese efecto fue en realidad positivo, considerando que los in-
gresos indizados asociados a los atrasos en los pagos generaban
nuevas ganancias para € gobierno.

87 Se calcula que la politica salarial del sector publico en 1995 (en
que el gjuste de saarios se hizo conforme a la inflacién anterior)
incremento de 15% a 20% la cuenta de salarios. Ademas, el aumen-
to significativo del salario minimo ese mismo afio afectd también el
gasto en seguridad social.

38 Asi como para neutralizar €l impacto monetario sobre € flujo de
recursos externos.

39Y subieron todavia méas en respuesta a los shocks externos de
1995, 1997 y 1998.

40 Transferencias generadas por la caida de! valor rea de los depo-
sitos. Se calcula que esas transferencias correspondian a 4% del P8
en 1990-1993, para desaparecer a contar de 1995.

41 |_as tasas nominales mensuales medias para las operaciones de
dinero interbancario subieron de 3.2% en febrero a 4.4% en marzo
de 1995.

GRAFICO 3
Brasil: Tasa de interés nominal mensual
e inflacion, 1995-1999
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Fuente: Banco Central del Brasil.

bancos privados y publicos, lo que hizo que la rees-
tructuracion del sector bancario fuera una medida ne-
cesaria.?

L as autoridades monetarias se vieron obligadas a
intervenir en varias instituciones, y tuvieron que crearse
diversos instrumentos. Los mecanismos mas importan-
tes fueron programas de crédito para el financiamiento
de instituciones en dificultades, tanto a nivel federa
como estadual, junto con un redisefio del sector como
un todo, através de lafusion y venta de bancos priva-
dosy publicos con problemas de liquidez.*® Eso con-
dujo ala eliminacién de la mayor parte de las institu-
ciones de propiedad de los gobiernos estaduales. Como
resultado de este proceso, € sistema bancario consi-
guio enfrentar los shocks externos de 1997-1998 con
un coeficiente de créditos/activos totales de 35% y una
relacion capital/reservas de 13%.%4

6. Financiamiento del gasto social

El gjuste macroeconémico también tuvo efectos en €l
area de los gastos sociales. A comienzos de la década
de 1990, las politicas sociales solian financiarse me-
diante transferencias monetarias. El enorme nimero de
clientes potenciales tropezaba con un sistema que de-
pendia mucho de contribuciones,* con mltiples or-
ganismos y redes de servicios, ademés de una fuerte
concentracion de recursos (dos tercios) en e gobierno
federal, lo que inducia a una mala focalizacion de los

42 La proporcion de operaciones de cobro dudoso subi6 de menos
de 9% del total de préstamos acasi 14% afinales de 1995 (Baumann
y Mussi, 1999).

43 Se vieron afectados 42 bancos (de un total de 271), entrejulio de
1994 y diciembre de 1997.

4 Superior a la relacion de 8% recomendada por e Comité de
Basilea

45 Porcentajes fijos de salarios y utilidades, asi como otras fuentes
semifiscales de ingresos.
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programas sociales. Ademas, la multiplicidad de fon-
dos sociales y su vinculacion a partidas especificas de
gasto hacian que los recursos para €l gasto social fue-
ran altamente sensibles a ciclo de la actividad econé-
mica (Draibe, 2000).

La Constitucion de 1988 redujo los vinculos en-
tre las contribucionesy @ financiamiento del sistema,*®
transformo el acceso a los servicios sociales en un
derecho universal y establecio niveles minimos paralos
beneficios sociaes. El cambio més radical se dio en
€l area de la salud, con la creacion del sistema Unico
de salud, que engloba tanto servicios de salud como
de seguridad social.

Lo paraddjico es que a comienzos de los afios
noventa se desarroll6 una febril actividad legidativa
parareglamentar las nuevas disposiciones constitucio-
nales, en paralelo con una drastica reduccion del gas-
to social,*” asi como del aparato institucional para la
prestacién de servicios sociales. A mediados de la
década se adoptd una nueva estrategia de desarrollo
socia que tomé en cuenta el derecho de acceso uni-
versal a los servicios sociales basicos e incluy6 pro-
gramas de empleo e ingreso para la generacién de
nuevas oportunidades, otorgando prioridad a los pro-
gramas universales.*

A partir de 1994, y a pesar de las dificultades
fiscales que enfrentan los estados y municipios, am-
bos vienen asumiendo cada vez mas responsabilidades
en € financiamiento de programas sociales, reducien-
do asi la cantidad de recursos que aporta el gobierno
central 4

Segun Draibe (2000), en 1995 €l gobierno fede-
ral seguia siendo responsable de la mayor parte del
gasto, en 8 de un total de 14 programas sociales. En
1995, € gasto socia conjunto de los gobiernos fede-
ral, estadual y municipal correspondia a 21% del ris,

46 Aungue € financiamiento siga siendo sumamente dependiente
(58% en 1996) de esas contribuciones.

47 El gasto social del gobierno se redujo de 11.4% del pis en 1990
a9.7% en 1992, un periodo de recesion. Cada area fue afectada en
forma distinta: mientras el gasto federal en salud, alimentacion y
abastecimiento de agua y acantarillado equivalié en 1993 a entre
50% y 60% de su valor correspondiente en 1989, el gasto en segu-
ridad social se duplico durante e mismo periodo (Draibe, 2000).
48 La proporcion del gasto social/pis crecio aproximadamente 4%
entre 1990-1991 y 1996-1997 (llegando a casi 20%). En el mismo
periodo, la participacion del gasto socia en el total del gasto publi-
co permanecio précticamente invariable (59%) (ceraL, 1999).

49 Esp ha sido posible gracias a la mayor transferencia de recursos
del gobierno federal alos estados y municipios, asi como a mejo-
ramiento de su ingreso fiscal: en 1980, |os estados captaban 25% y
los municipios 9.6% del ingreso total; en 1991, esas participaciones
correspondian a 27% y 16%, respectivamente (Draibe, 2000).

85% del cua se destinaba a educacion, salud, asisten-
cia social y beneficios de funcionarios publicos.

La estabilizacion de precios y la voluntad politi-
ca fueron los factores que permitieron una mejor
focalizacion y una mayor selectividad de los progra
mas, nuevos procedimientos de gastos, ademéas de cri-
terios técnicos mejor definidos para la asignacion de
recursos. Los programas sociales se concentran en dos
lineas de accion: inversién en recursos humanos y
asistencia social, y programas de lucha contra la po-
breza.

7. Reforma del sistema de pensiones

La necesidad de reformar el sector de la seguridad
social se tornd patente a fines de la década de 1980,
como resultado de una serie de factores determinan-
tes: hasta entonces, el sistema incorporaba afiliados a
un ritmo superior a de la expansion del nimero de
beneficiarios, superando incluso el crecimiento de la
fuerza de trabajo, pero hubo un cambio significativo
en el patron demogréafico de la poblacién, y la Consti-
tucién de 1988 incorporé al sistema a los trabajadores
rurales. El nimero de nuevos jubilados era de casi
dos millones de personas entre 1991 y 1995, habién-
dose duplicado € valor de la pensién media durante
dicho periodo, y abarcaba un tercio de la poblacion
rural en edad de jubilar (Diasy Amaral, 2000).

A todo lo anterior debe agregarse € hecho de que
la expectativa de vida de la poblacion ha venido au-
mentando en las Ultimas décadas. Dado que € sistema
permitiajubilar en funcion de los afios de servicio, dos
tercios de los nuevos jubilados tenian 54 afios de edad
en 1995, con una expectativa de vida de mas de 22
anos. El gasto en seguridad social absorbiaen 1998 cas
10% del piB,5! y el nlimero real de beneficiarios llega-
ba a 19 millones de individuos. El déficit de la segu-
ridad social correspondia en 1998 aproximadamente a
3% del riB, debido en su mayor parte (75%) a benefi-
cios pagados a funcionarios publicos.

%0 El vaor de la pension de jubilacion se calcula sobre la base de
los Ultimos 36 meses de contribucién al sistema, hasta un limite de,
aproximadamente, 1 000 ddlares. En cambio, los funcionarios pu-
blicos pueden jubilarse recibiendo el equivalente a Ultimo salario.
Los trabajadores rurales tienen la jubilacion garantizada, pero no
contribuyen. Se considera que la transferencia de recursos, resul-
tante de la inclusién de los trabajadores ruraes en el sistema de
seguridad social, ha representado una contribucion considerable a
reducir e porcentaje de familias bgjo la linea de pobreza de 41%
en 1990 a 20% en 1996, seglin |as estimaciones de la ceraL (1999).
51 Tomando en cuenta |os regimenes tanto puiblicos como privados.
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Lareforma del sistema de seguridad social com-
prendid, por lo tanto, la definicion de un valor limite
para las pensiones, ademéas de la edad minima para
jubilar. El personal militar fue obligado también aiini-
ciar sus contribuciones.

8. Inversion y productividad

La estabilizaciéon de precios y la apertura comercial
promovieron (como cabia esperar) la actividad econ6-
micay lainversién, tanto a través del aumento de la
demanda interna de bienes de consumo, como del ac-
ceso facilitado a bienes de capital més baratos.5?

Lamayor parte de las empresas del sector manu-
facturero atravesd, durante los primeros afos de la
década de 1990 (en especial entre 1990 y 1992), por
un proceso de racionalizacion de la produccion, como
uno de los instrumentos para enfrentar la competencia
de los productos importados. Al desaparecer la infla-
cion, los retornos de la inversién pasaron a ser relati-
vamente elevados, debido a menor costo de equipos
y piezas, a hecho de que la mayoria de las empresas
ya habia pasado por un proceso de racionalizaciony a
que el equipo nuevo ayudaba a superar € desfase tec-
noldégico del sector productivo. Todo €ello contribu-
y6 a aumentar la productividad de los factores en la
industria, incluso a expensas de tornar al sector mas
intensivo en capital .53

Lainversion en e sector industria se concentrd
principalmente en la modernizacion, sélo con una ex-
pansién limitada de la capacidad productiva en algu-
nos sectores especificos.>* La clasificacion de los sec-
tores por formacién de capital revela un cuadro dife-
rente del observado en los ciclos anteriores de inver-
sion, como fue el caso de la década de 1970. El cua
dro 2 muestra la informacion bésica.

L os sectores que lideraron las inversiones en los
afos setenta —industria, mineria 'y petréleo— vieron

52 Efecto amplificado por la sobrevalorizacion del tipo de cambio
durante la mayor parte del segundo lustro de la década.

53 Seglin las estimaciones de Bonelli y Fonseca (1998b), & aumen-
to anual de la productividad total de los factores pasd de una media
de 1% en los afios ochenta a 2.1% en 1990-1997. Segun Neri y
Camargo (1999), la produccién industrial crecio 10% entre 1991 y
1995, mientras que el empleo en el sector industrial disminuyd 22%
durante el mismo periodo, lo que se tradujo en un aumento de 40%
en la productividad del trabgjo.

54 En algunos sectores —como la industria automotriz— hubo en
realidad mas inversiones del tipo totalmente nuevo, motivadas por
incentivos fiscales. Sin embargo, en la mayor parte de los sectores
los proyectos de inversion se orientaban sobre todo a la moderniza-
cion.

reducida su participacion en la formacion bruta de
capital durante la década de 1990. La inversion en in-
fraestructura (energia eléctrica, telecomunicaciones,
transporte y abastecimiento de agua y alcantarillado)
se redujo en el periodo 1990-1994 a algo entre la mi-
tad y un tercio de los valores observados durante los
afos setenta. Si se compara la primera y la segunda
mitad de la década de 1990, se constata una caida
absoluta de lainversion en energia eléctrica, un patrén
hasta cierto punto estable en el sector transporte y
abastecimiento de agua y alcantarillado y un aumento
notorio en las telecomunicaciones.

En el sector industrial, los bienes de consumo
lideraron € ritmo (los segmentos mas dinamicos fue-
ron los de bienes durables, bajo €l liderazgo de empre-
sas transnacionales), estimulados por el manifiesto
“efecto riqueza’ resultante de la estabilizacion de pre-
€i0s.%5 En €l caso de los bienes intermedios y de capi-
tal, los resultados obtenidos se mostraron desfavora-
bles.

L os tres nuevos elementos que vinieron a afectar
las inversiones en la segunda mitad de | os afios noventa
fueron los incentivos concedidos por los estados y
municipios, e ambiente posterior a la privatizacion
y €l componente de importacion de los procesos de
inversion y produccion. Otra caracteristica importante
de lainversion desde mediados de la década de 1990
es el hecho de que gran parte de ella esta asociada ala
explotacién de las ventajas comparativas (estéaticas) del
pais en recursos naturales.”’

Esto plantea la pregunta de hasta qué punto €l
modelo de crecimiento industrial de los Gltimos afios
esta basado en la dotacion de recursos naturales, y por
tanto en qué medida es dependiente del mercado in-
ternacional de productos bésicos.>® Un patron de es-
pecializacién centrado en segmentos productivos con

55 Siendo los textiles la Unica excepcidn.

56 Que tuvieron una funcion decisiva en la reubicacion geogréfica
de fabricas sin precedentes en el pais durante los Ultimos afios.

57 Seglin Bielschowsky (org., 1998), €l total de inversiones fijas en
el sector manufacturero, a precios constantes de 1980, fue en pro-
medio de 3.3% del PIB en 1995-1997. El grupo de sectores “di-
namicos’, formados por los fabricantes de productos de acero,
material de transporte, alimentos procesados, material eléctrico y
electronico, productos farmacéuticos, plasticos y textilesinvirtio en
promedio aproximadamente 2.1% del riB, mientras que los fabri-
cantes de productos quimicos, maquinaria, productos no metélicos,
celulosay papel, y productos de caucho invirtieron sdlo 0.77% del
piB durante el mismo periodo.

% A diferencia, por gemplo, de las estrategias adoptadas en otras
economias emergentesy en Brasil, en décadas anteriores, tales como
los estimulos a (productores y) exportadores para ingresar a merca-
dos nuevos y més dinamicos.
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CUADRO 2

Brasil: Formacion bruta de capital fijo (FBCF),1970-1997

(Porcentaje del PIB; a partir de precios constantes de 1980)

1970-1980 1981-1989 1990-1994 1995-1997

Industria de transformacion 45 32 2.0 33
Mineria 0.2 0.2 0.1 0.1
Petroleo 0.9 1.0 04 04
Infraestructura 54 37 23 22
Energia eléctrica 21 16 0.9 0.6
Telecomunicaciones 0.8 04 05 0.7
Transporte 21 15 0.8 0.8
Abastecimiento de agua y acantarillado 05 0.2 0.2 0.1
Otros 125 9.7 10.1 111
Total FBCF 235 17.8 14.9 17.1

Fuente: Bielschowsky (org., 1998).

demanda poco dinamica suscita dudas en cuanto a su
sustentahilidad a lo largo del tiempo y en cuanto a su
vulnerabilidad a las fluctuaciones del mercado exter-
no. Por lo tanto, un aspecto relevante se refiere alas
condiciones reales de la economia para apoyar un
modelo alternativo que favoreciera productos con uti-
lizacién més intensiva de la tecnologia.

9. Politicas de desarrollo productivo

Hasta finales de la década de 1980, la politica de cien-
ciay tecnologia en Brasil se concentraba en la cons-
truccion de infraestructura para investigacion y desa-
rrollo. Se adoptaron dos lineas de accidn: a) recursos
para el financiamiento de proyectos de investigacién
y desarrollo por las empresas (afectados sobremanera
por las crisis de los afios ochenta), y b) incentivos fis-
cales.

Durante los afios noventa, la estructura institu-
cional relacionada con la innovacion e investigacion
paso por varios cambios, debidos sobre todo a la re-
duccion del papel del gobierno federal :5° en 1990, éste
era responsable de 73% de la inversion en investiga-
cion y desarrollo de nuevos productos (1+p); en 1997,
esa participacion habia disminuido a 64%.

Parte de esa reduccion se compensd con un pa-
pel mas activo del sector privado. La participacion de
las empresas en € gasto en investigacion y desarrollo
aument6 de 15% a 20% en € periodo 1990-1997, corres-
pondiendo aunamediade 0.7% dd totd de ventas. Ade-

59 El gasto total en ciencia y tecnologia corresponde (Tigre,
Cassiolato y otros, 1999) aproximadamente a 1.5% del ps.

més, el nimero considerable de certificados iso 9000
concedidos a empresas brasilefias®® y el aumento del
gasto privado en tecnologia y bienes de capital refle-
jan la preocupacion por la modernizacién de las fabri-
cas.5! Sin embargo, las empresas locales en su conjunto
no desarrollaron sus propias capacidades de innovacién
para penetrar nuevos mercados.

El andlisis de la oferta potencial de investigacion
y desarrollo es fundamental para cualquier pais, y més
aln para una economia en que dos tercios de las ex-
portaciones consisten en bienes industrializados. Sin
embargo, en la experiencia brasilefia mas reciente hay
tres efectos que habrian contribuido a bajo porcentaje
de gasto en 1+p en las ventas totales de las empresas:
el impacto negativo del ajuste fiscal, que significo
menos recursos publicos para el financiamiento de
actividades; reformas en lalegislacion, que facilitaron
la importacion de tecnologiaf? (como parte del proce-
so de apertura de la economia); y la composicién de
las exportaciones® con una participacion creciente de

60 En torno a 2 500 certificados hasta 1997 (Tigre, Cassiolato y
otros, 1999).

61 Aunque positivos, estos resultados son demasiado escudidos en
comparacion con los de otros paises. La proporcion de i+o/Ventas
en los paises de la Organizacion de Cooperacion y Desarrollo Eco-
noémicos (ocpe) alcanza cas a 2%, e incluso otras economias emer-
gentes revelan un mayor compromiso con la tecnologia: en la Re-
publica de Corea, |a participacion del sector privado en investiga-
cién y desarrollo Ilega a 80%.

62 En 1991, y nuevamente en 1993, hubo normas especificas que
facilitaron los contratos de transferencia de tecnologia entre las fi-
liales de empresas extranjeras en Brasil y sus casas matrices (véase
Tigre, Cassiolato y otros, 2000), para la descripcion de las princi-
pales modificaciones en la legislacion).

63 |adiminacion de algunos incentivos ala exportacion condujo auna
participacion més “pasivd’ en la division internaciond del trabgjo.
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productos que entrafian €l uso intensivo de recursos
naturales.

En general, el escaso dinamismo de las exporta
ciones brasilefias durante la década de 1990 serelacio-
naria con el patron de especiaizacion: a pesar de la
mayor participacion de los productos industrializados,
|a cuenta de exportaciones se caracteriza, en gran par-
te, por la exportacion de productos basicos intensivos
en recursos naturales y productos intensivos en ener-
gia 0 en mano de obra.5

Un ambiente econdmico més abierto a comercio
tuvo también implicaciones para los efectos multipli-
cadores del comercio exterior. Por ejemplo, Tigre,
Cassiolato y otros (2000) constatan que para sectores
como la ceramicay €l acero —en cuya produccién €l
pais tiene una ventgja comparativa (estética)—, la aper-
tura comercial no representd un desafio para los pro-
ductores locales,® y en realidad fue crucial para el
desarrallo de unared de proveedores locales. En € caso
de otros sectores —como automaviles y telecomuni-
caciones— que dependen menos de la disponibilidad
de recursos, la exposicion alos productos importados
competitivos, vinculada al acceso mas fécil a bienes
de capital e insumos producidos en el exterior, signi-
ficd un nuevo desafio que provocd en realidad un rom-
pimiento de los lazos con los proveedores locales, o
que afect6 la posibilidad de inducir lainvestigacion en
e desarrollo de productos y procesos.

10. Empleo

Estos factores —estabilizacion de precios, fuerte de-
manda interna e inversién en sectores especificos—
tuvieron diversas consecuencias para el mercado labo-
ral. Hasta principios de 1995, el empleo total crecié
como resultado neto del crecimiento del nimero de
trabajadores en el comercio y en € sector servicios, asi
como en el sector informal, que compensd con creces
la reduccion del nivel de empleo en el sector indus-
trial y la agricultura.

La participacién del empleo industrial en €l em-
pleo total bajo de 25% a 16% entre 1990 y 1997.%6
Précticamente todo ese cambio de la estructura secto-

64 Celulosa, papel, zumo de naranja, productos derivados de la soja
y productos minerales semielaborados, entre otros.

85 E| sector de la ceramica representa en realidad una historia exitosa
de reestructuracion, que provoco un aumento del nimero de paten-
tes, més inversiones en 1+p y varios otros efectos positivos.

66 Se produjo también una reduccion del empleo en el sector agri-
cola, que se analizara mas adelante.

rial del empleo obedece a la migracién de trabajado-
res del sector manufacturero alos sectores del comer-
cio y servicios,®” asociada en gran medida a las nue-
vas tecnologias y a (bajo) costo de la mano de obra.58
El cuadro 3 ilustrala estructura ocupaciona urbana por
sectores.

Del cuadro 3 se concluye que la reduccién del
empleo en & sector manufacturero se compensd con
un aumento de la absorcidn de mano de obra en las
dreas de vivienda, comercio y servicios.®®

El empleo en el sector industrial viene declinan-
do desde 1995 pese ala expansion de la produccidn,”
mientras que el empleo en los sectores del comercioy
servicios creci6 hasta finales de 1996, para luego es-
tancarse. En otras palabras, a principio del proceso de
estabilizacion de precios € crecimiento del nimero de
empleos en € sector servicios compenso con creces la
baja del nimero de empleos en la industria, pero ese
fendmeno sdlo se dio hasta 1997. Como consecuencia,
afinales de la década se observa un desempleo abier-
to mayor y creciente: segun €l Instituto Brasilefio de

CUADRO 3

Brasil: Estructura ocupacional urbana

por sectores, 1990-1996

(En porcentajes)

1990 1996

Agricultura'y mineria 6.8 8.7
Manufacturas 25.2 16.0
Vivienda 1.0 75
Transporte y comunicaciones 48 4.6
Comercio y servicios 62.2 63.2
Total 100.0 100.0

Fuente: CEPAL (1999).

67 Este proceso migratorio fue facilitado también por otra caracte-
ristica estructural del mercado laboral brasilefio: en promedio, entre
2.5% y 3% de los empleados de la industria cambian de empleo
todos los meses; aproximadamente 40% de los trabajadores de la
industria ocuparon € mismo puesto por menos de dos meses, gra-
cias a la legislacion que regula los pagos por despidos (véase
Amadeo y Gonzaga, 1997, y Amadeo y Neri, 1997, para mayores
detalles).

68 E| aumento del costo de la mano de obra en € sector industrial
(55%) entre 1994 y 1997 super6 el incremento correspondiente en
el sector servicios (15%) (Camargo, 1998) .

69 |as cifras relativas al sector agricola en & cuadro 3 reflgjan al
parecer un aumento significativo del nimero de trabajadores auté-
nomos: la participacién de los asalariados rurales baj6 de 44% del
total de empleos en el sector en 1990 a 34% en 1996, mientras que
el nimero de trabajadores auténomos aumento de 53% a 64% en e
mismo periodo (ceraL, 1999).

0 Hay un repunte incipiente a partir de fines de 1999.
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Geografia 'y Estadisticas (1BcE), €l desempleo abierto
subi6 de 4.3% en 1990 a 7.6% en 1998 (véase € gr&
fico 4).

En general, hubo un claro shock de productividad,
tanto en el sector industrial como en € de servicios de
la economia brasilefia, aunque fue méas severo en €l
primero.” Las referencias anteriores a aumentos de la
productividad reflgjados en las proporciones mano de
obra/produccién se ven confirmadas por otros indica-
dores, como laevolucién del salarioinicia detrabagja
dores contratados,”? asi como el nimero de afios de
instruccion formal entre los trabajadores industriales.”

El ingreso real de los trabajadores urbanos no se
redujo durante todo € periodo, debido a que: a) laes
tabilizacion y la apertura favorecieron relativamente los
precios de los bienes no comercializables; b) mientras
persistié ese factor favorable, aumentd € ingreso real
de los trabajadores del sector servicios; ¢) cuando:
i) el empleo en los sectoresindustrial y de servicios co-
menzo a perder dinamismo, ii) empez6 a crecer € des-
empleo abiertoy iii) los precios relativos dejaron de fa
vorecer alos productos de esos sectores, €l ingreso real
de los trabajadores del sector servicios comenzo a caer
de manera sistematica; pero iv) en € sector industrial,
mientras €l empleo disminuia, €l ingreso real de los
trabajadores aumentaba hasta 1998, haciendo subir €l
costo real de la mano de obra en ese sector (véase €
gréfico 5).”

El ajuste del mercado laboral a un ambiente eco-
némico abierto al comercio con precios estables invo-

GRAFICO 4
Brasil: Tasa de desempleo abierto en
las areas metropolitanas, 1982-1999
(En porcentajes)
38 T
s 2
& 6.
N [{e] [o0) o N [{=) [e0]
g 8 8 8 8 8 8 & §

Fuente : Instituto Brasilefio de Geografiay Estadisticas (IBGE).

7 Lo que en ¢ futuro podria conducir a una disparidad creciente de
salarios entre los dos sectores (Camargo, Neri y Reis, 2000).

72 Considerado como € indicador de la productividad marginal de
la fuerza laboral, sefiala que entre 1995 y 1997 los aumentos de
productividad fueron de 45% en el sector industrial y de 33% en el
sector servicios (Camargo, Neri y Reis, 2000).

73 El porcentaje de trabajadores con menos de cuatro afios de ins-
truccion cayd de 38% en 1989 a 31% en 1996, mientras que el
porcentaje de trabajadores con més de ocho afios de instruccion subié
de 42% a 49% de la fuerza laboral (Camargo, Neri y Reis, 2000).
74 Un aumento de 30% entre 1994 y 1997 (Camargo, Neri y Reis,
2000).

GRAFICO 5
Brasil: Empleo y salario real medio
en el sector manufacturero, 1990-1999
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Fuente: Instituto Brasilefio de Geografia y Estadisticas (IBGE).

lucraba, por tanto, el paso de trabajadores del sector
de bienes comercializables a de no comercializables.
Esto es consistente con las consideraciones ya anali-
zadas, relativas a la intensidad creciente del uso de
capital en el proceso productivo que siguié a la aper-
tura comercial.

11. El sector agricola

En lo que antecede, hemos hablado de los sectores
urbanos. Hasta mediados de la década de 1980, € sec-
tor agricola paso por un periodo de intervencién cons-
tante del gobierno, lo que fue fundamental parael pro-
ceso de crecimiento, pues posibilité la oferta de alimen-
tos a precios bgjos. Pese a ello, desde lamitad de aque-
Ila década la agricultura perdié su mecanismo princi-
pal de compensacion, los programas de crédito oficia-
les (fuertemente subsidiados), como parte del proceso
de gjuste fiscal.

En el nuevo ambiente (posterior a 1990) —en que
€l sector agricola se vio expuesto a la competencia
internacional y alafalta de crédito oficial—, €l factor
principal que explica el crecimiento de la produccion
fue & aumento acentuado y sistemético de la produc-
tividad: la pérdida de crédito facil hizo que los produc-
tores trataran de reducir los costos medios mediante
incrementos de la productividad, asociados a una re-
duccién moderada de la superficie cultivada y la mer-
ma notoria del nimero de empleos.

En € caso delos productos principales, la produc-
tividad en el periodo 1996-1998 vari6 en forma sus-
tancial en comparacién con la de 1990-1992.7 Todos
los indicadores de productividad del sector agricola
sefialan un aumento sistemético entre 1987 y 1998: la

5 El algoddn tuvo un aumento de productividad de 26%; |a soja,
29%,; el café, 27%; €l mijo, 30% y el frijol, 21% (Diasy Amaral,
2000).
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tasa anual de aumento de esos indicadores es practi-
camente de 1.8%.7

Ese repunte de la productividad se vio favoreci-
do por: a) la mala infraestructura de transporte, que
condujo a una explotacién mas intensa de latierra, en
que las éreas proximas alos centros urbanos fueron las
mas utilizadas; b) € uso creciente de tecnol ogias nue-
vas desarrolladas en €l pais,’” ¢) € profesionalismo
cada vez mayor de la fuerza laboral asociado, entre
otros factores, a los movimientos migratorios de los
estados del sur alas regiones oeste y norte de pais; y
d) la apertura comercial, que redujo el costo delosin-
sumos (Dias y Amaral, 2000).

Uno de los elementos importantes para el creci-
miento sostenido de la produccién en el sector agrico-
la fue el mejoramiento de las relaciones de intercam-
bio del sector. Entre 1987 y 1994 (afio cluspide), las
relaciones de intercambio de la agricultura se
incrementaron en 46%. La rentabilidad del sector au-
ment6 59% entre 1987 y 1998, lo que reflgja un creci-
miento de 22% de la productividad y de 31% del indi-
ce de las relaciones de intercambio en el sector agri-
cola (Dias y Amaral, 2000). Esa ventaja —medida
respecto de la productividad y el mejoramiento de las
relaciones de intercambio— permiti6 a los producto-
res que empleaban nuevas tecnologias encontrar sus-
titutos del crédito rural tradicional.

El cuadro genera surgido de estas cifras es que
el sector agricola consiguié gustarse a través de una
mayor productividad, asociada a un aumento de lare-
lacién capital/producto y a la selectividad de los pro-
ductores. Estos factores tomados en conjunto impusie-

1V

ron de hecho una sobrecarga mas a mercado |aboral
urbano.

12. Reformas pendientes

Los indicadores mencionados sugieren que Brasil esta
en vias de completar el conjunto de reformas [lama-
das de primera generacion. La intensificacion de ese
proceso supone la adopcién de mas medidas, como por
gemplo, la reforma de las politicas de seguridad so-
cial. La experiencia ya ha demostrado que ese siste-
ma, en su formato actual, esta destinado a presentar
déficit considerables en los afios venideros. Para que
e sistema pueda mantenerse en equilibrio a lo largo
del tiempo, habria que adoptar diversas medidas adi-
cionales.

Y ase demostré que el mercado laboral estd sujeto
auna serie de restricciones impuestas por lalegidacion
y que, bajo ciertos aspectos, se remontan ala década de
1930. Larepresentacion sindical, su financiamiento, los
incentivos a la movilidad entre diferentes actividades,
todo ello forma parte del mismo paquete de asuntos que
deberan encararse en d corto plazo.

Otras reformas que suelen exigirse tienen que ver
con el funcionamiento del aparato judicial —oneroso
y lento—, asi como con €l propio sistema de represen-
tacion y decision politicas, mediante la creacion (sin
precedentes en la historia) de mecanismos que permi-
tan alos ciudadanos sentirse realmente representados
y dotados de participacion activa. Para ello, es nece-
sario introducir cambios profundos en la estructura
politico-partidaria y en la legislacion electoral.

¢, Qué es lo que no funcioné?

¢ Sabemos realmente por qué?

La experiencia brasilefia adquirida con las reformas es
bastante nutrida. Estas tuvieron (ex post) una secuen-

78 En el caso del subsector pecuario, se obtiene un vaor semejante,
con un aumento anual de la productividad cercano a 1.9% (Diasy
Amaral, 2000).

77 Desarrolladas principal mente por la Empresa Brasilefia de Inves-
tigacion Agropecuaria (EmBrAPA), dependiente del Ministerio de
Agricultura

cia bien definida, fueron de caracter variado y, en su
mayor parte, simultaneas con un programa de estabi-
lizacién. Sin embargo, varios indicadores muestran que
no todo logré el resultado esperado.

Para comenzar, los dos episodios de intensifica-
cion del proceso de reduccion de aranceles a las im-
portaciones, ocurridos en 1990 y 1994, se proyectaron
basi camente como parte de programas de estabilizacion
de precios. En consecuencia, lareduccioén de alicuotas
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arancelarias no fue un proceso instantaneo ni lineal a
través del tiempo. Por € contrario, varios sectores se
vieron forzados a enfrentar una secuencia de incremen-
tos y reducciones de alicuotas arancelarias durante
periodos de tiempo relativamente breves.” Esas sefia-
les ambiguas imponen una sobrecarga a los inver-
sionistas y a los consumidores de hienes importados.

Unade las criticas mas frecuentes ala politica de
estabilizacion adoptada en 1994 es que, al examinarla
tras cinco afios de haber sido adoptada, se observa que
€ programa sigui6 siendo basicamente un programa de
estabilizacion. Le faltd estrategia de mediano y largo
plazo. La politica econémica permanecié subordinada
a este objetivo principal y eso no dejo de entrafiar
costos.

El tipo de cambio permanecid bajo los niveles de
equilibrio, argumentandose que: i) los “ fundamentales”
econdmicos se modificaron con la estabilizacion de
precios (y por tanto habia que reconsiderar €l criterio
de paridad sobre nuevas bases), ii) la desvalorizacién
del tipo de cambio habria implicado presiones sobre
los costos (perjudicando con €ello e proceso de estabi-
lizacion), vy iii) € escenario macroecondmico mas es-
table garantizaria una economia atractiva para los
inversionistas extranjeros. Como se observaen € gra
fico 6, se produjo un deterioro de la competitividad
(medida en términos de paridad, a partir del indice de
precios al por mayor) hasta mediados de 1996.

La sobreval orizacion se redujo cuando el gobier-
no comenzo a sefalar la necesidad de modificar € tipo
de cambio con arreglo a la inflacién interna (a partir
de 1997), pero las presiones externas exigieron una
variacion més marcada en 1999.

GRAFICO 6
Brasil: Tipo de cambio real, 1994-1999

520

ét 150+ ——

3 100 7

= 50

3

20

1994 1995 1996 1997 1998 1999
Fuente: Banco Central del Brasil.

78 Baumann, Rivero y Zavattiero (1997) mostraron que en varios
productos hubo hasta ocho modificaciones de las alicuotas arance-
larias nominales en el transcurso de 26 meses: de julio de 1994 a
septiembre de 1996. En agunos casos, las alicuotas arancelarias
nominales fluctuaron entre 0% y 19% (entre 19% y 73% en agu-
nos otros productos), y esos cambios ocurrieron repetidamente en
ambos sentidos, es decir, una secuencia de incrementos y reduccio-
nes.

Se tenia la expectativa de que los efectos positi-
vos sobre la competitividad resultantes de la reforma
comercia estimularan las exportaciones. Aln no esta
claro hasta qué punto la mayor facilidad de acceso a
los bienes importados incentivé el crecimiento de las
exportaciones. En todo caso, las atas tasas de interés
internas afectaron la produccién de bienes de exporta-
cion, y los aumentos salariales asociados a la sobre-
valorizacion del tipo de cambio repercutieron negati-
vamente sobre los agentes del comercio exterior. Al
mismo tiempo, hubo una explosion de la demanda de
importaciones, y, como resultado de ello, surgieron
grandes déficit comerciales.

Laliteratura consultada parala seccion |1 sugeri-
ria que ese procedimiento podria haber sido parte de
la estrategia del gobierno dirigida a conquistar credi-
bilidad para su programa de reformas. No queda cla-
ro, sin embargo, la cantidad de tiempo exigida por €
argumento de la credibilidad: basicamente, la politica
cambiaria se mantuvo durante cuatro afios y medio con
pocas modificaciones.

En el dambito monetario, la deudainterna se finan-
ciaba durante la primera mitad de los afios noventa a
través de bonos con tasas de interés fijas. A partir del
Plan Real, la estabilizacion de precios asociada a la
entrada de capital externo indujo a las autoridades a
modificar su estructura de financiamiento, y optar so-
bre todo por bonos con tasas de interés flexibles (70%)
y bonos indizados al délar (21%). La continuidad de
la politica monetaria y las restricciones del tipo de
cambio fueron fundamental es para sustentar |la estabi-
lidad de precios, aungque la mantencion de tasas de
interés elevadas que exigia esa combinacién de politi-
cas haya contribuido a aumentar la deuda publica, sin
gue el gobierno haya sido capaz de promover las
modificaciones de politica necesarias.

Esto no quiere decir que no se hayan desplegado
esfuerzos para incrementar la recaudacion: el ingreso
fiscal aumentd de 25% del pie en 1993 a 30% en 1998,
y los resultados fiscales “primarios’ ™ se mostraron
positivos durante toda la segunda mitad de la década.
El problema reside en el ambito de los gastos,® y en
especial como consecuencia de la variacion de las ta-
sas de interés internas: en 1998, € pago de tasas de
interés por la deuda publica interna correspondia a 44%
del ingreso fiscal total.

79 O sea, excluyendo la correccion monetariay €l pago de tasas de
interés.

80 Al final de la década surge otro debate en torno al tipo de recau-
dacién fiscal, basada cada vez mas en contribuciones (porcentajes
fijos de salarios y utilidades) en lugar de impuestos.
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El tipo de cambio sobrevalorizado estimul 6 lade-
manda de moneda extranjera por parte de los impor-
tadores. Los cambios en lalegidacion, laestabilizacion
de precios y el acceso renovado a los mercados de
capital internacional generaron una entrada importan-
te de capital extranjero, a comienzo en forma de em-
préstitos e inversiones en cartera, y luego como inver-
sién extranjera directa.

El resultado fue un circulo vicioso de entrada de
moneda extranjera que era monetizaday que tenia que
ser neutralizada mediante tasas de interés mas atas. A
su vez, éstas presionaban |as cuentas fiscales generan-
do la expansién de la deuda, la necesidad de nuevos
empréstitos y por tanto de tasas de interés aun mas
elevadas. El cuadro 4 muestralos diversos componen-
tes del déficit fiscal.

Hay dos aspectos que cabe destacar en el cuadro
4. Primero, los intereses de las deudas interna y exter-
na explican la mayor parte del déficit de fines de la
década de 1990. Segundo, la monetizacion al comien-
zo del proceso de estabilizacion fue sustituida por la
venta de bonos nacionales y extranjeros como fuente
de financiamiento publico.

La dependencia del ahorro externo revel6 ser de
hecho un arma de doble filo. Contribuy6 a financia-
miento de la deuda pablica, pero a su vez, el aumento
de latasa de ahorro externo posterior a 1994 (de 0.9%
a4.4% del piB en 1998 (gréfico 7) financio principal-
mente el consumo. La tasa de inversiones se elevo de
15% a 18%5! durante esos cuatro afios,®? pese a que

CUADRO 4
Brasil: Componentes principales
del déficit fiscal
(Como porcentaje del PIB)

1994 1998
Déficit fiscal “operaciona’’ -14 75
Usos
Déficit “primario” -53 -0.0
Intereses de la deuda interna 3.2 7.2
Intereses de la deuda externa 0.7 0.3
Fuentes
Financiamiento interno -2.6 45
Financiamiento externo -3.0 22
Expansion monetaria 43 0.8

Fuente: Banco Central del Brasil, 1999.

81 A precios constantes de 1980.

82 principalmente del sector privado: lainversion publica en magui-
naria y equipos se redujo de 0.7% en 1994 a sélo 0.4% en 1998,
mientras que para la inversion en construccion las tasas fueron de
2.9% y 1.8%, respectivamente, seglin el 1BGE.

GRAFICO 7
Brasil: Inversion y ahorro, 1981-1997
(Como porcentaje del PIB)
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Fuente: Instituto Brasilefio de Geografia'y Estadisticas (IBGE).

éstas se destinaron sobre todo a proyectos de moder-
nizacién y no ala expansién de la capacidad produc-
tiva. Entre 1993 y 1996, el consumo privado repre-
sent6 72% del aumento de la demanda agregada, mien-
tras que la formacion de capital correspondié a sélo
22% (Séinz y Calcagno, 1999).

El programa de privatizacion contribuyé a enca-
rar ese escenario de gjuste fiscal incompleto mediante
la venta de empresas publicas y €l alivio de la sobre-
carga fiscal impuesta por las empresas estatales
ineficientes. Cualesguiera que hayan sido las conse-
cuencias para la eficiencia productiva, hay dos efec-
tos colaterales que merecen destacarse.

Algunas empresas fueron vendidas, incluso antes
de que se completara la regulacion de su sector, y esto
podria afectar la competencia en € mercado interno.
Por otra parte, la privatizacion de varias empresas
importantes fue a principio €l resultado de los movi-
mientos del arbitrgje financiero, con la participacion de
agentes no involucrados directamente en la actividad
productiva, y —hasta hace poco— con la participacion
limitada de los inversionistas extranjeros. Por consi-
guiente, las mejoras de eficiencia no serian tan signi-
ficativas como se habia planificado originalmente, 0 se
regueriria mas tiempo para que los cambios de propie-
dad pudieran mejorar las condiciones de compe-
titividad.

Aungue uno de los objetivos del programa de
privatizacion pareciera ser la maximizacion de ingre-
sos, y a pesar de la cantidad impresionante de recur-
sos involucrados, la deuda publica siguié siendo con-
siderable, sobre todo como resultado de la némina

83 |_adependenciadel financiamiento externo elevd también ladeuda
externa total en 47% en un periodo de cuatro afios: de 151 mil
millones de délares en 1994 a 222 mil millones de ddlares en 1998.
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salarial del sector publico (9% del rB en 1997), €
déficit de la seguridad social (9.4% ddl piB) y las tasas
reales de interés (3.4% del riB) (Cysne, 2000).

La privatizacion de las empresas publicas, suma-
da a los cambios de reglamentacion y la ruptura del
monopolio publico en varios sectores, mejoraron la
actividad del capital privado. Sin embargo, este Ulti-
mo se tornd mas activo sdlo en el sector productivo,
pues sus contribuciones a gasto social siguieron sien-
do bastante escasas. Aunque las empresas privadas y
las onG hayan participado durante mucho tiempo en la
prestacion de servicios sociales, lamayor parte de esos
servicios sigue siendo basicamente un atributo del sec-
tor publico.

El nivel del gasto social en Brasil es bastante com-
parable con €l de la mayor parte de los paises de in-
gresos medianos —aproximadamente 19% del pis, aun-
gue distribuidos en forma injusta— y las reformas no
han tenido éxito hasta ahora en modificar notoriamen-
ted origeny lacomposicion del ingreso: pese alos cam-
bios constitucionales, el gasto social (58% en 1996)
sigue dependiente de | os fondos formados por las con-
tribuciones sociales.8

Ademas, los indicadores sociales agregados sugie-
ren gue todavia queda mucho por hacer en este cam-
po. La estahilidad de precios y las transferencias pu-
blicas generaron efectos positivos importantes. El in-
greso real de los trabajadores empleados se incrementd
en 30% entre 1993 y 1997, debido principalmente a
a) un notorio aumento de las transferencias a las fami-
lias de todos los niveles de ingreso y b) cambios en
los precios relativos que redujeron el precio de los
productos basicos. Por consiguiente, entre 1990 y 1996
&l nimero de hogares bajo la linea de pobreza descen-
di6 de 41% a 29%,%® |o que representa indiscutiblemen-
te un indicador positivo.

Respecto alaigualdad de ingreso, las estimacio-
nes de Neri y Camargo (2000) —que utilizan datos de
las encuestas nacional es de hogares (Pnab)8— confir-
man la notoria concentracién del ingreso en Brasil,
pues revelan una variacion relativamente exigua de los

84 |os recursos permanecen concentrados en areas especificas: el
gobierno federal concentra dos tercios de sus recursos en seguridad
socia y beneficios para los funcionarios publicos; los estados con-
centran sus gastos en educacion, beneficios para los funcionarios
publicos y salud, mientras que |os municipios destinan tres cuartos
de sus gastos a educacién, vivienda, salud y abastecimiento de agua
y dcantarillado.

85 Con una reduccion de 36% a 25% en las dreas urbanas, y de 64%
a 46% en las éreas rurales (ceraL,1999).

86 Encuesta nacional de hogares (PNAD).

indicadores de desigualdad entre 1990 y 1997.87 El
resultado se obtiene utilizando tanto el indice de Theil
(0.748 en 1990 y 0.715 en 1997 para todas las fuentes
deingreso) como € coeficiente de Gini (0.607 en 1990
y 0.595 en 1997 para todas |as fuentes de ingreso).®8

Neri y Camargo (2000) demuestran también que
el calculo detallado de los datos primarios de las PNAD
exige cierta calificacion de esos resultados. Esa baja
de los indicadores generales de desigualdad no reflgja
unamejorade ladistribucién del ingreso: la participa-
cion de los estratos maés ricos de la poblacion en el
ingreso total sigue siendo elevadisima, y losindividuos
de esos tramos de ingreso obtuvieron sus ganancias a
partir de una variedad de efectos, como los asociados
ala mejor remuneracion de los trabajadores més cali-
ficados, y de acuerdo con € tipo de actividad, ganan-
cias financieras obtenidas a partir de tasas de interés
més elevadas, y otros. Varios tests indican que la me-
jora sugerida por esos indicadores es producto sobre
todo del “efecto riqueza’ derivado de la reduccién del
costo de la canasta de consumo y la merma de la
volatilidad del ingreso de los trabajadores después de
la estabilizacion de precios. Préacticamente no hubo un
cambio estructural significativo en € perfil de ladis-
tribucion del ingreso en este periodo.

En todo caso, €l nimero importante de hogares
que superd la linea de pobreza representd un impacto
considerable en la demanda agregada interna. Por con-
siguiente, las importaciones se dispararon alavez que
crecieron las tasas de inversion agregada, en buena
medida para atender la demanda interna.

En la mayor parte de las industrias hubo una ex-
pansion significativa de lainversion en 1995-1997, en
comparacién con € periodo 1990-1994. No obstante,
salvo en e sector de |as telecomunicaciones, esainver-
sion fue inferior a los niveles observados en las déca-
das de 1970 y 1980. En los afios noventa existe clara-
mente un nuevo modelo de inversion, tal vez més efi-
ciente desde €l punto de vista microeconémico, pero
gue no lo es tanto desde la perspectiva de la capaci-
dad productivay € crecimiento econdémico.®

87 Los coeficientes son casi estables, s se toma en consideracion el
margen de error en este tipo de indicadores.

88 |_as metodologias alternativas, que utilizan una unidad diferente
para €l andlisis —como por gemplo en ceraL (1999)—, indican
también un grado bastante alto de concentracion, con una variacion
relativamente escasa durante |os afios noventa: en 1990, los coefi-
cientes de Gini eran de 0.528 para las éreas urbanas, y de 0.456
paralas éreas rurales, sdlo ligeramente més bajos que | os coeficien-
tes correspondientes a 1997, de 0.538 y 0.460, respectivamente.
89 Ademés, lainversion se revela més intensa en aguellos sectores
que de alguna forma mantuvieron su proteccion contra la compe-
tencia externa, con una productividad méas elevada (por gemplo,
bienes durables de consumo), y donde hay mayor presencia de
empresas transnacionales.

BRASIL EN LOS ANOS NOVENTA: UNA ECONOMIA EN TRANSICION « RENATO BAUMANN



168 REVISTA DE LA CEPAL 73 -

ABRIL 2001

Fuera del area industrial, los registros de inver-
sion son variados. En el sector de la mineria, lainver-
sion fue bastante escasa a causa del conocimiento re-
|ativamente limitado de los recursos disponibles, y de
las malas perspectivas de mercado de aquellos mine-
raes con reservas conocidas; |0 mismo ocurrié en el
sector del petroleo.

L os estrangulamientos de la produccién y distri-
bucién estan tan difundidos, que pasaron a conocerse
como €l “costo Brasil”, para indicar aguellos costos
generaes deineficienciaimpuestos por inadecuaciones
especificas. Lainversion en infraestructura es también
una mezcla de éxitos y fracasos: esta en curso la mo-
dernizacion de los puertos después de su privatizacion,
pero existe una inversion relativamente escasa en
materia de ferrocarriles y equipos, y subsiste unafata
deintegracion del sistemaferroviario con otras vias de
transporte. %

El desempefio mas destacado corresponde al sec-
tor de telecomunicaciones, con un monto significati-
vo de inversiones asociadas a la privatizacion. No obs-
tante, se verifica a su vez un desempefio mediocre en
materia de energia eléctrica, 1o que viene conducien-
do aunaofertainsuficiente eincluso al riesgo de fata
de energia.

Por lo tanto, desde € punto de vista de la politica
industrial, las reformas sdlo permitieron obtener un éxito
parcia en € mgoramiento de la infraestructura. Como
ya se demostrd, € crecimiento de la produccion podra
repuntar durante algin tiempo, pero subsisten dudas
crecientes en cuanto a la estructura resultante y sus
perspectivas de largo plazo respecto de lainsercion de
la economia en la divisién internacional del trabgjo.!

En general, las empresas trataron de gjustarse a
|a competencia de los productos importados mediante
estrategias defensivas de especializacion, que afecta
ron con frecuencia la produccion local de piezas y
productos de mas alto contenido tecnoldgico. El pro-
ceso de gjuste del sector industrial promovié la compe-
titividad de los sectores cuya produccion es en gran es-
calay que hacen uso intensivo de mano de obra. Asi-
mismo, la facilidad de importacién de bienes de capi-

% | ainversion privada empieza amejorar las condiciones de varias
carreteras, pero slo un nimero reducido de autopistas brasilefias es
susceptible de ser privatizado, considerando las expectativas de
rentabilidad del sector privado.

91 Existen también preocupaciones en cuanto a la participacion real
de los productores en la actividad exportadora: sdlo 14 mil empre-
sas realizan operaciones sisteméticas con el mercado externo, de un
total que supera e millén de empresas registradas.

tal estimul la modernizacién de |os sectores con bajo
dinamismo tecnoldgico.

En el periodo 1991-1993, varias medidas condu-
jeron a que se facilitara laimportacién de tecnologia.
No obstante, el uso de tecnologia extranjera no se
acompafid habitualmente de un esfuerzo tecnolégico
interno, mas alla de la adaptacién de esas tecnologias
alas condiciones locales.?2 Sdlo unas pocas empresas
disponen de actividades de investigacion y desarrollo,
y los vinculos tecnol 6gicos externos de las empresas
son bastante limitados, no sdlo entre si sino también
entre ellasy las universidades e ingtituciones de inves-
tigacion. Un sector industrial demasiado heterogéneo
dificulta el establecimiento de relaciones técnicas en-
tre las empresas.

Los procesos de produccién que hacen uso mas
intensivo del capital y con mas componentes importa-
dos, contribuyeron también a incrementar un compo-
nente estructural en el aumento del desempleo abier-
to: aunque la economia retome una trayectoria de cre-
cimiento de la produccion, lareduccion del desempleo
abierto serd mas lenta que en los periodos anteriores.
El tiempo durante el cual € trabajador medio perma-
nece desempleado subid de 3.5 meses en 1991 a seis
meses en 1998 (Camargo, Neri y Reis, 2000). Esta
situacion es favorecida por lalegisiacion laboral .23 En
consecuencia, en promedio 3% de |os trabajadores del
sector industrial cambia de empleo todos los meses, lo
que reduce los incentivos para la capacitacion laboral
y enfatizalas dificultades ya mencionadas respecto de
los esfuerzos tecnol égicos locales.

Los efectos del gjuste fueron percibidos también
en el arearurd. El crédito reducido, la liberalizacion
comercial y un tipo de cambio sobrevalorizado provo-
caron modificaciones significativas en los precios re-
lativos de los productos agricolas.

92 |_os datos del balance de pagos muestran un aumento de la im-
portacion de tecnologia durante los afios noventa, con un cambio
significativo en su composicion: la participacién de la importacion
de “servicios técnicos especiaizados’ en el total de importaciones
baj6 de 67% en 1990 a 32% en 1996, con un simultaneo incremen-
to acentuado de los pagos por el “uso de patentes’ y el “suministro
detecnologiaindustrial” (en el caso de las tecnologias no patentadas).
Esto reflgja un crecimiento de la importacién y transferencia de
tecnologia extranjera, sin un aumento correspondiente de la inver-
sién en investigacion y desarrollo por parte de las empresas locales
(véase Tigre, Cassiolato y otros, 2000).

93 Cuando la economia esta creciendo y € desempleo es escaso,
existe un incentivo implicito para que los trabajadores provogquen
su propio despido, ya que reciben un pago correspondiente a un
salario mensual, mas 40% de un fondo acumulado por la empresa
(FeTs), constituido por un salario por afio de servicio en ella (Amadeo
y Gonzaga, 1997).
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El sector agricola se gjusté mediante la experi-
mentacion con formas alternativas de capitalizacion
interna, asociadas principal mente a un notable aumento
de la productividad, reduccion de costos y reduccién
de activos. Por consiguiente, se produjo un ato des-
empleo.%

El aumento de la demanda de alimentos,% que se
produjo después de la estabilizacion, se satisfizo con
la ofertainterna de alimentos, estimulada por la reduc-
cion significativa del costo de los insumos importados.
Esta caracteristica, asociada ala marcada reduccion del

V

crédito oficial, demostro ser altamente discriminatoria
contralos pequefios productores, usuarios éstos de tec-
nologias mas tradicionales. La eliminacion de los pro-
ductores con niveles de productividad inferiores al
promedio contribuy6 también a elevar la tasa de des-
empleo abierto.

Los problemas derivados de esta situaciéon y la
insatisfaccién con los resultados obedecen a hecho de
gue las reformas fueron incompletas, mal aplicadas, o
se enviaron sefiales inadecuadas a los agentes econé-
micos.

Lecciones de la experiencia brasilefia

Las reformas aplicadas en Brasil desde fines de la
década de 1980 son bastante ilustrativas en varios as-
pectos. Para comenzar, presentan por lo menos dos
caracteristicas que no se han considerado en la litera-
tura sobre reformas; a) ocurrieron en paralelo con un
proceso de integracion regional (Mercosur), con com-
promisos significativos asociados a ese proceso, a
menos en términos de politicas comerciales externas;
y b) Brasil tiene una estructura federal, 1o que acarrea
fuertes implicaciones para los resultados de muchas
reformas como, por gjemplo, las reformas del sistema
de seguridad socia y del sector financiero.

Como se sugirié en € gréfico 1 de laseccion 1,
la secuencia de las reformas correspondio, a parecer,
a las recomendaciones halladas en la literatura: lare-
forma comercial precedié a todas las demas. Pese a
ello, se observaron nitidamente dos etapas —hasta
mediados de 1994, y con posterioridad— en que €l
vuelco esta representado por la adopcion de un enér-
gico programa de estabilizacion de precios.

En otras paabras, lareforma comercial comenzd
en un momento en que la economia enfrentaba toda-
via serios desequilibrios macroecondémicos —de modo
gue los beneficios transmitidos a través de los precios

94 Se calcula que € niimero de trabajadores en el sector agricola se
ha reducido en 23% entre 1985 y 1996 (lo que corresponde a 5.5
millones de empleos), mientras que la produccion del sector au-
ment6 30% en e mismo periodo.

9 E| poder de compra de los trabajadores urbanos en relacion a
costo de los aimentos y vestuario aument6 en mas de 60% desde
1990, en que los salarios de los trabgjadores menos calificados
superaron la variacion de precios de los aimentos.

relativos no pudieron maximizarse—, para luego ace-
lerarse en paralelo con e programa de estabilizacion
de precios.

La simultaneidad de la apertura'y la deflacion es
mejor conocida por la literatura sobre reformas.

Los indicadores muestran que la apertura ayudo
en realidad a la estabilizacion y aumento |os exceden-
tes tanto de productores como de consumidores, me-
diante el acceso a los bienes importados. La smulta-
neidad de la sobrevalorizacion del tipo de cambio,
necesaria paralos fines de la estabilizacion, afecto tanto
el balance comercial como €l precio relativo de los
bienes comercializables y no comercializables. Como
resultado, se produjo un déficit comercia y se estimu-
16 e movimiento de factores hacia la produccion de
bienes no comercializables.%

Suele aceptarse que durante los programas de
estabilizacion la mantencion de un tipo de cambio
sobrevalorizado seria un costo que debe pagarse, en
caso de que forme parte de la estrategia del gobierno
para demostrar su firme compromiso con € proceso de
reformas. El costo social alternativo de perder credi-
bilidad en las reformas podria ser de hecho infinitamen-
te mayor. Sin embargo, la cuestién que plantea la ex-
periencia brasilefia es que esa politica perdurd durante
un periodo bastante largo, mucho mas alla del que se

9% En forma muy semejante a lo que un modelo de balance de pa-
gos del tipo absorcién habria previsto: un desplazamiento de la fron-
tera de produccion, en que los precios relativos benefician la pro-
duccion de bienes no comercializables.
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habria considerado como necesario para inducir cre-
dibilidad.

En consecuencia, esto generd una preocupacion
creciente por € crecimiento alargo plazo. Las sefides
enviadas a | os agentes econdmicos se concentraron en
los propésitos de la estabilizacién. No se hizo mucho
en términos de crear condiciones para que repuntara
e crecimiento, salvo los efectos esperados de eficien-
cia derivados de la privatizacion y |a apertura comer-
cial. Por consiguiente, aumento la inversion como un
todo, siendo més eficiente en términos microecon6-
micos, pero el valor invertido realmente no ha sido
suficiente desde el punto de vista de la estrategia de
crecimiento alargo plazo (el aumento de la capacidad
productiva fue limitado), y no ha permitido abrigar
muchas esperanzas en cuanto al desempefio de las
exportaciones.

También se sefial 6 que laliteratura dedicadaalas
reformas indica que aquella del sector financiero
deberia ocurrir antes de la eliminacion de los contro-
lesal capital extranjero. La experiencia brasilefiafue
peculiar también en este aspecto. Se adoptaron incen-
tivos a la inversion extranjera en el periodo 1990-
1991, mientras que la verdadera reforma del sector fi-
nanciero ocurrid solamente en 1995, después de veri-
ficada la necesidad de efectuar ajustes debido a la
pérdida de las ganancias producidas por la inflacién,
que eran canalizadas hacia el sector bancario. Esa
reforma no indujo la reduccion de las tasas de inte-
rés, como se podria haber previsto. Por € contrario,
se produjo un circulo vicioso de flujos de capital aco-
plados al déficit fiscal, que derivl en tasas aun mas
elevadas, las que atrajeron a su vez nuevos capitales,
y asl sucesivamente.

En términos de los model os analizados en la sec-
cion I, siempre que la falta de confianza en la perma-
nencia de las reformas aparece ligada al acceso a
financiamiento externo, el sector privado termina por
incurrir en deudas para financiar €l consumo espera-
do. La experiencia brasilefia muestra una historia dis-
tinta. El mismo efecto —de aumentar la deuda exter-
na basicamente para financiar el consumo interno—
ocurrié en medio de un contexto de niveles relativa-
mente bagjos de inversién, pero de gran demanda in-
terna, incluso cuando habia pocas dudas en cuanto a
las intenciones del gobierno (como lo ilustra la serie
de victorias politicas acumuladas por éste).

Las recetas bésicas relativas a gjuste estructural
indicarian también que € gasto publico deberia con-
centrarse en salud, educacion e infraestructura, dejan-
do todas las demés actividades en manos de lainicia-
tiva privada.

Este es probablemente el aspecto en que la estruc-
tura federal de la sociedad brasilefia aparece con ma-
yor nitidez como determinante de los resultados. Las
secciones 11 y IV mostraron que diversas caracteristi-
cas ateraron la estructura del financiamiento publico.
Por otra parte, las evidencias demuestran también que:
a) & compromiso del sector privado con el financia-
miento de esas areas es lento y limitado, y b) existen
restricciones estructurales que condicionan la medida
en que es posible transferir los gastos del gobierno
federal a los estados y municipios. La insistencia en
esas reformas deberd exigir un nuevo disefio de la
estructura fiscal.

Este Ultimo aspecto, ligado a las indicaciones de
rigideces en el mercado laboral impuestas por lalegis-
lacién, y alos costos cada vez més evidentes que en-
trafia el modo de operar de los poderes judicial y par-
lamentario, permiten concluir que no existen reformas
parciales. Si el propdsito es preservar el proceso de
reformas, una vez iniciado éste es necesario profundi-
zarlo y expandirlo continuamente.

En resumen, es posible identificar (al menos) siete
lecciones que pueden derivarse de la experiencia bra-
silefia en los afios noventa.

1. Existen ventajas nitidas generadas por € fin de
lainflacion, pero los resultados dependeran de la for-
ma en como se mantenga la estabilizacion.

En Brasil no se adopt6 i) un esguema represivo,
como acontecid en Chile en la década de 1980, o como
en Argentina (con el Bonex y lareduccion de los sa
larios nominales), ni ii) un proceso negociado como en
México e Israel. En vez de eso, en la experiencia bra-
silefia se conjugaron desde mediados de los afios no-
venta, a) un ancla de tipo de cambio nominal, b) altas
tasas de interés real positivas, c) represion de los sala-
riosreales en e sector publico, acompafiada de d) gjus-
te cuantitativo en el mercado laboral, de manera que
ese conjunto de medidas impone barreras ala compe-
titividad y a desempefio a mediano y largo plazo.

2. Como sugiere la teoria, la apertura comercial
aumentd los excedentes de productores y consumido-
res. Sin embargo, la forma en que se produjo la aper-
tura parece haber impuesto costos excesivamente ele-
vados a algunos sectores.

3. Resulta imperativo € gjuste fiscal, en caso de
gue se desee evitar tasas de interés demasiado altas y
retomar las acciones en €l sector publico. No obstan-
te, el gjuste debe ser programado de maneratal que no
perjudique la eficiencia productiva, ni imponga costos
sociales excesivos: € financiamiento privado del gas-
to social no es ni inmediato ni esta garantizado.
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4. La reestructuracion del sector financiero es
fundamental en un mundo de intenso movimiento de
capitales: el proceso brasilefio costdé menos, en térmi-
nos del piB, que procesos similares en otros paises, y
a parecer fue crucial para evitar los efectos multipli-
cadores de las crisis externas recientes.

5. Pese a ser importante, la estabilizacién de pre-
Cios no deberia transformarse en la Unica meta de la
politica econdmica. La experiencia ya ha demostra-
do que debe pasar algiin tiempo para que desaparez-
can las expectativas de inflacion.®” Pero el envio de
sefidles correctas a los agentes econdmicos respecto
de la recuperacién de la produccién reviste igual im-
portancia, a fin de garantizar que las propias condi-
ciones para las reformas sean sustentables a lo largo
del tiempo.

6. Unavez iniciado, € proceso de reforma deter-
mina su propia continuidad, avanzando en cada etapa
s setiene laintencion de evitar unareversion. Por o
tanto, los contextos econémicos con baja inflacién y
relaciones econdmicas abiertas con el resto del mun-
do exigen consistencia fiscal y modificaciones de la
legislacién laboral, asi como de los procedimientos
administrativos e institucionales.

7. El hecho de contar con € ahorro externo para
retomar un ciclo de inversiones es una apuesta arries-
gada, puesto que las decisiones de los inversionistas
extranjeros se toman sobre la base de lo que ocurre con
las variables internas, pero incluyen también hechos
que acontecen en otros lugares.

La intensidad y multiplicidad de las reformas
efectuadas en Brasil en |os afios noventa fueron de tal
envergadura que quiza sea todavia prematuro evaluar-
las en plenitud. Varios cambios de politicas —como
la privatizacion de empresas publicas y lareforma del
sistema de seguridad social— sblo después de algun
tiempo deberan traducirse en ventgjas dinamicas. Sin
embargo, ya han transcurrido 10 afios desde los pri-
meros movimientos significativos, y no cabe duda que
ya pueden extraerse algunas lecciones que contribuyen
a nuestro entendimiento del proceso de gjuste en un
pais en desarrollo.

Laexperienciabrasilefiailustra un caso en que las
reformas no siguieron la secuenciaideal prescrita, y en
gue a veces se enviaron sefiales inadecuadas a los
agentes econdmicos, pero también encarna un caso en
gue las ventgjas ya alcanzadas podrian perderse facil-
mente, de llegar a revertirse los movimientos registra-
dos hasta ahora.
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