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Brasil

Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

En 2010, la economia brasilefia consolid6 su recuperacion al registrar una tasa de crecimiento

anual del 7,7%, una fuerte expansion del empleo —con mds de 2,4 millones de nuevos puestos

de trabajo formales entre enero y octubre— y una baja tasa de desempleo, con un promedio

del 6,3% entre agosto y octubre. En promedio, los sueldos aumentaron un 6,5% en términos

reales y el crédito a las personas crecié un 7,7%, también en términos reales, lo que permitié

que el consumo de las familias se mantuviera en continua expansion. A su vez, la inflacién

permanecié por encima de la meta establecida del 4,5%, con una variacién del 5,2% en los

12 meses hasta octubre. En el sector externo se destacan la recuperacion de las importaciones

y el significativo aumento del ingreso de capitales por concepto de inversion extranjera directa

e inversion de cartera. Esos resultados macroeconémicos se deben, principalmente, a la mayor

demanda interna, en especial por las politicas publicas de mayores gastos y de financiamiento,

sobre todo hacia la inversion.

En 2010 las autoridades suprimieron la aplicacién
de algunas medidas adoptadas para hacer frente a la
crisis de finales de 2008. Se eliminaron las reducciones
de impuestos a sectores especificos (por ejemplo, el
automotor), los niveles de depdsitos obligatorios de los
bancos en el banco central se volvieron a sus condiciones
anteriores a la crisis y se eliminaron las lineas de créditos
especiales para apoyar a empresas endeudadas en el
exterior. Sin embargo, se mantuvieron algunas medidas
de apoyo a la inversién, como los menores impuestos
sobre los insumos para la construccién civil y la mayor
disponibilidad de crédito a sectores productores de bienes
de capital, y se volvié a aumentar el capital del Banco
de Desarrollo del Brasil (BNDES) para incrementar su
capacidad de financiamiento. A su vez, los programas de
inversion publica, como el Programa de Aceleracion del
Crecimiento (PAC) y el programa habitacional Minha
casa e minha vida, ingresaron en un periodo de mayor
ejecucion de proyectos.

La politica fiscal se mantuvo expansiva, a pesar
de la eliminacién de algunas medidas anticiclicas. En
2010, el aumento de los ingresos extraordinarios, como
los dividendos de las empresas estatales (un 0,6% del
PIB) y los ingresos netos por la capitalizacién del

grupo Petrobras (un 1,1% del PIB), y la recuperaciéon
de los ingresos tributarios por el mayor crecimiento de
las actividades, deben permitir el cumplimiento de las
metas fiscales, con un superavit primario del 3,1% del
PIB. En los 12 meses hasta septiembre, ese indicador
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de cifras oficiales.
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era del 2,9% del PIB. Los ingresos tributarios, incluidos
los provenientes de la prevision social, se incrementaron
un 13% en términos reales en el periodo de enero a
septiembre de 2010 con relacién al mismo periodo de
2009. En los gastos del gobierno federal (un 12% mas
en términos reales) se destacan, aunque con menores
aumentos que en 2009, los beneficios de la prevision
social (un 8,3% mas) hasta septiembre y los sueldos (un
6% mas). El gasto de capital acumula una expansion
superior al 50% en términos reales, pero ain representa
solo el 6,7% de los egresos primarios del gobierno federal
(frente a un 5% en 2009).

La politica monetaria en 2010 fue expansiva, al igual
que en 2009. A pesar de que el banco central aumenté
la tasa de interés del Sistema Especial de Liquidacién y
Custodia (SELIC) entre abril y julio de 2010, del 8,75% al
10,75%, los agregados monetarios y el crédito mantuvieron
importantes aumentos. En el periodo que va de diciembre
de 2009 a octubre de 2010, la base monetaria crecié un
20,3% y los medios de pago aumentaron un 18,6%, dos
variaciones que fueron mayores a las registradas en 2009
(del 12,6% y el 12%, respectivamente). El crédito registrd
un fuerte aumento (19,6%) en su monto de septiembre en
comparacion con el mismo mes de 2009. Hasta octubre
de 2010, se destaca una expansion del 18% del crédito
a las empresas en relacién con la registrada a fines de
2009, mientras que el afio pasado esa expansion se limitd
amenos del 6%. Los bancos publicos continuaron con su
s6lida actuacion y se consolidaron como los principales
oferentes de financiamiento del mercado con un 19,6% del
total de crédito. Debido al mejor desempefio econdmico,
con mejorias en términos de ingreso y empleo, el crédito
vencido se mantuvo en menores niveles que en 2009 y
represent6 cerca del 3,4% del crédito total. En términos
de porcentaje del PIB, el crédito alcanzé en octubre de
2010 un 46,7%, en comparacion con la cifra cercana al
25% del PIB registrada en 2003.

Con una variacién estimada del 7,7% del producto
bruto en 2010, varios sectores registran aumentos
significativos de su produccioén. El crecimiento de la
agricultura se estima en un 11% respecto de 2009 y en un
1,9% con relacion a la cifra récord de 2008. La mineria
volvié a registrar una fuerte expansién de la produccién
impulsada por la mineria de hierro (la produccién de la
principal empresa crecié un 30,4% en los tres primeros
trimestres de 2010 frente al mismo periodo de 2009).
La industria manufacturera acumulé un aumento del
13% en igual periodo, liderado por el incremento de la
produccién de bienes de capital (26,5%). Sin embargo, los
niveles de produccién atin son inferiores a los registrados
antes de la crisis de septiembre de 2008, en especial en
lo que se refiere a la produccién de bienes de capital y

BRASIL: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS
2008 2009 20102

Tasas de variacion anual

Producto interno bruto 52 -0,6 7,7
Producto interno bruto por habitante 4.1 -1,1 6,7
Precios al consumidor 5,9 4,3 5,60
Salario medio real © 2.1 1,3 2,44
Dinero (M1) -3,5 12,0 18,6¢
Tipo de cambio real efectivo f -3,3 1,7 -15,29
Relacién de precios del intercambio 3,6 -2,4 15,0
Porcentaje promedio anual
Tasa de desempleo urbano 7,9 8,1 6,8"
Resultado operacional
del gobierno federal / PIB -1,2 -3,6 2,1
Tasa de interés pasiva nominal 7,9 6,9 6,8
Tasa de interés activa nominal 38,8 40,4 38,61

Millones de délares

Exportaciones de bienes y servicios 228 393 180 723 230 567
Importaciones de bienes y servicios 220247 174678 242 445
Saldo en cuenta corriente -28192 -24 302 -45296
Cuentas de capital y financiera | 31161 70952 91296
Balanza global 2969 46650 46 000

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de cifras oficiales.

2 Estimaciones preliminares.

b Variacién en 12 meses hasta noviembre de 2010.

¢ Trabajadores amparados por la legislacién social y laboral, sector privado.

d Estimacién basada en datos de enero a septiembre.

¢ Variacion en 12 meses hasta octubre de 2010.

f Una tasa negativa significa una apreciacion real.

9 Variacion del promedio de enero a octubre de 2010 respecto del mismo periodo del
ano anterior.

h Estimacion basada en datos de enero a octubre.

i Datos anualizados, promedio de enero a octubre.

i Incluye errores y omisiones.

de bienes de consumo duraderos. En el tercer trimestre
de 2010 la industria registré un virtual estancamiento
en su produccion con respecto al segundo trimestre de
2010 (-0,5%). Esta pérdida de velocidad esta asociada
al impacto de los cambios en las politicas anticiclicas,
a la mayor competencia de productos importados y al
agotamiento de la capacidad ociosa en algunos sectores.
Con relacion a los componentes del gasto, ademas del
crecimiento del consumo de las familias y del gobierno,
la inversién registré un marcado incremento. En los
tres primeros trimestres de 2010, y con relacién a igual
periodo de 2009, la inversién acumul6 una variacién
del 25,6% en relacién con el mismo periodo de 2009.
Ademads, esa inversion estd apoyada por el incremento
en los préstamos del BNDES, que crecieron un 19,4% de
fines de 2009 a septiembre de 2010, y por la expansién
de los préstamos para la vivienda, que aumentaron un
36% hasta septiembre de 2010 y alcanzaron un monto
de 118.000 millones de reales, practicamente el doble
del registrado en diciembre de 2008. Varias medidas
publicas, como el nuevo aumento de capital del BNDES
y el programa habitacional del gobierno federal, han sido
fundamentales en ambos sectores. El indicador nacional
de la construccion civil del IBGE anot6 una variacién
del 6,3% entre enero y octubre de 2010, superior al 4,9%
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observado en el mismo periodo de 2009. Se estima que la
tasa de inversion en 2010 debera recuperarse del nivel del
16,7% del PIB alcanzado en 2009 y volver a los niveles
de 2008, cuando llegé al 19,1% del PIB.

El mayor ritmo de produccién también result6 en
una significativa expansion del empleo formal, con 2,4
millones de nuevos puestos entre enero y octubre de 2010,
lo que representa una variacién del 107% en relacion
con el mismo periodo de 2009. En octubre de 2010 la
tasa de desempleo llegé al 6,1% y en septiembre la masa
salarial se incrementé un 11,1% con relacion a diciembre
de 2009. Entre los sectores que mds expandieron el
empleo se destaca la construccién (15,1%) y la industria
manufacturera (casi un 9%) en el periodo de enero a
octubre de 2010.

La fuerte demanda interna y los aumentos en los
precios de los productos basicos en el mercado internacional
actuaran sobre la tasa de inflacién. En su mayor parte,
la evolucion de los precios al consumidor ha estado
determinada por las fluctuaciones en los precios de los
alimentos, que en los 12 meses hasta octubre registraron
una variacion del 7,47% frente a la variacion total del
indice nacional de precios al consumidor en su concepto
amplio (IPCA) del 5,2% en el mismo periodo. En los demas
grupos de productos se destacan las variaciones de los
vinculados a una mayor disponibilidad de ingresos, como
el de vestuario (6,2%), el de gastos personales (7,02%)
y el de educacién (6,2%).

El mayor crecimiento de la demanda interna impulsé
una recuperacion de las actividades productivas domésticas
y se reflejé en la notoria expansién de las importaciones
de bienes (cuyo monto aument6 un 43,8% entre enero
y octubre de 2010 frente al mismo periodo de 2009),
en un contexto de apreciacién cambiaria. Aunque las
exportaciones mantuvieron incrementos positivos (27%),
el balance comercial hacia octubre se redujo a 14.626
millones de ddlares y fue insuficiente para financiar
el mayor déficit en las balanzas de servicios y de renta
(55.750 millones de délares), un 38% superior al del
mismo periodo de 2009. El déficit de la cuenta corriente se
deterior6 hacia octubre de 2010 y llegé a 38.763 millones
de dodlares, o cerca del 2,37% del PIB. Dadas las amplias
condiciones de liquidez en la economia mundial, el Brasil
ha financiado ese déficit principalmente con ingresos
netos de inversion extranjera directa por 21.781 millones
de ddlares y 61.273 millones de d6lares en inversiones en
portafolio. El excedente de divisas fue absorbido por un
incremento de 43.306 millones de délares en las reservas
internacionales, lo que las elevé a 284.900 millones de
ddlares a fines de octubre de 2010. Este monto supera la
deuda externa total brasilefia, que era de 254.100 millones
de délares en esa misma fecha.

Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

Esas compras de reservas no han sido suficientes para
evitar una apreciacién real de la tasa de cambio frente
al délar del 6,7% entre fines de 2009 y octubre de 2010.
En términos de la tasa efectiva, incluida la variacion
de otras monedas, la apreciacién fue menor (5,9). Para
reducir el influjo de capital de corto plazo y su impacto
sobre la evolucidn de la tasa de cambio, en octubre de
2010 se reintrodujo la tributacién para esos ingresos con
una tasa del 6% y se aumentaron los margenes requeridos
para operaciones en el mercado de derivados de la tasa
de cambio.

En las exportaciones se destacan las ventas de
productos bdasicos, que aumentaron un 38,7%, y de
productos semimanufacturados, que se incrementaron
un 37% en el acumulado de enero a octubre de 2010
con relacién a 2009. A su vez, las exportaciones de
manufacturas registraron un aumento del 19,3% en el
mismo periodo. El diferente ritmo de la recuperacion
de las exportaciones ha posibilitado que los productos
basicos se convirtieran en el principal grupo de productos
exportados por el Brasil, algo que no ocurria desde la
década de 1970, con una participacion del 44,7% en lo
exportado en los primeros diez meses, frente al 39,5%
de los manufacturados que, hasta entonces, constituian
el principal grupo. De los diez principales productos
exportados por el Brasil de enero a octubre de 2010, nueve
se relacionaban con productos minerales y agricolas. El
primer producto es el mineral de hierro, con una exportacién
de 22.000 millones de ddlares, o un 13,9% del total, y
con un monto un 89% superior al petréleo bruto, que
es el segundo producto y se consolida como una de las
mads importantes fuentes de divisas del pais. Los tinicos
productos manufacturados entre los diez mas exportados
son los automéviles de pasajeros, con un monto de 3.612
millones de délares. Una parte significativa del crecimiento
de las exportaciones se debe a los aumentos de precios
en el periodo de enero a octubre de 2010 con relacién a
2009 (un 31,6% en los productos semimanufacturados,
un 27,6% en los productos basicos y un 9,1% en los
productos manufacturados). En términos de volumen, se
da una secuencia casi inversa: un aumento del 9,2% en
los productos manufacturados, del 8,4% en los basicos y
del 4,2 % en los semimanufacturados. Entre los destinos
de los productos exportados, China se ha consolidado
como el primer pais comprador, con una participacién del
15,85%. Los paises de América Latina se han mostrado
como el grupo mds dindmico, con una expansién del
40,6% en las ventas brasilefias en el periodo de enero a
octubre, y cerca del 21% del total exportado.

La expansién de las importaciones, que acumulan
148.683 millones de ddlares en el afio hasta octubre, alcanzo
a todos los grupos de productos. Los insumos y bienes
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intermedios representan casi la mitad de las importaciones
brasilefias y crecieron un 41,2%% en el periodo de enero
a octubre en relacién con el mismo periodo de 2009. El
incremento en los bienes de capital ha sido del 37% (un
22% del total) y el de los bienes de consumo fue del 49%
(un 17% del total), en especial el de automéviles (60%),
que ya representan un 4,5% del total. A su vez, el mayor
volumen ha sido el factor explicativo del crecimiento del
monto importado, con una variacién total del 40,9% en el
acumulado hasta octubre de 2010. Los incrementos han

sido del 43,4% para bienes intermedios, del 42,1% para
bienes de capital y del 51,9% en el caso del volumen de
los bienes de consumo duraderos. A su vez, los precios
de los productos importados por el Brasil han disminuido.
El indice de precios de bienes intermedios registré una
caidadel 1,5% y el de bienes de capital bajé un 4,5%. En
los bienes de consumo, el indice de precios varié un 1,3%
para bienes duraderos y un 4,3% para bienes no duraderos.
Solo los combustibles registraron un significativo aumento
de precio que alcanzé al 30,9%.



