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Brasil

La economia del Brasil ha mantenido un ritmo de expansion lento durante 2018, y para
todo el afio se espera un crecimiento del PIB de un 1,3%, que no es muy diferente al
1,1% registrado en 2017. De esta forma, ain no se ha superado plenamente la recesion
observada entre 2015 y 2016, cuando el PIB acumulé una caida cercana al 7,0%, y el
PIB per cépita, una de casi un 9,0%. A su vez, el menor crecimiento mantuvo elevada
la tasa de desempleo en los primeros tres trimestres de 2018, que registrd un promedio
del 12,5%, equivalente a cerca de 13 millones de personas desocupadas. La tasa de
inflacion interanual en noviembre de 2018 fue de un 4,05%, por debajo de la meta
establecida del 4,5%. En el sector externo, el superavit de la balanza comercial hasta
octubre fue de 51.700 millones de dolares, un 16,7% menor que en 2017. Esto se debid
al incremento de las importaciones, que crecieron un 21,8 % en comparacién con el
9,9% de las exportaciones. El déficit en la cuenta corriente de la balanza de pagos se
elevd de enero a octubre al 0,7% del PIB —frente a un 0,3% a fines del afio pasado—
y fue ampliamente financiado por el ingreso de inversion extranjera directa (IED), que
ascendio a 67.500 millones de dolares; las reservas internacionales se mantuvieron en
un nivel alto, de 380.000 millones de délares. Para 2019, se estima un crecimiento del
PIB de un 2,0%.

La implementacidn de la politica econémica fue compleja, a causa de la incertidumbre existente frente
a la eleccién presidencial de octubre y por la fragilidad politica que sufrio la actual administracion. En
consecuencia, en 2018 el Congreso Nacional dej6 de abordar reformas importantes, como la de
pensiones Y la tributaria, entre otras. EI gobierno federal mantuvo el esfuerzo fiscal de reducir el déficit
primario, que para 2018 se estima en 119.000 millones de reales (1,7% del PIB), monto inferior a los
149.000 millones de reales de 2017 (2,1% del PIB). El incremento nominal del 9,8% en la recaudacion
tributaria, por efecto de un mayor nivel de actividad y de los ingresos extraordinarios provenientes de
concesiones, facilito la gestion de los gastos, lo que permitio una pequefia recuperacion de la inversion
publica y de los egresos destinados a politicas sociales. El pago de pensiones en el sistema general
continud incrementando su déficit, que se elevé a cerca de 171.000 millones de reales hasta octubre, lo
gue significa una variacion real del 4,6% en relacion con el mismo mes de 2017. El déficit pablico
nominal se redujo 1,31 puntos porcentuales del PIB de enero a octubre de 2018; en este ultimo mes fue
del 6,49% del PIB en comparacion con el 7,80%

del PIB de diciembre de 2017, lo que se debi6 Brasil: PIB, inflacién y desempleo, 2016-2018
principalmente al menor pago de intereses —de un | 1
5,58% del PIB en los diez primeros meses de 2018
frente a un 6,26% del PIB en el mismo periodo de
2017— como consecuencia de las menores tasas
de interés. La deuda publica bruta del Brasil
alcanz6 en octubre de 2018 un 76,5% del PIB,
contra un 70,5% en diciembre de 2017. A causa
del mayor valor de las reservas internacionales en
reales por el aumento del tipo de cambio —que es

Desempleo abierto

LO R NWAUON®

Lo N N B S RTINS
PR R L
AN

PIB, tasa de variacién en cuatro trimestres
Inflacién, tasa de variacion en 12 meses;

considerado como un activo del sector pablico—,

, . -, T1 T2 T3 T4 |T1 T2 T3 T4 |T1 T2 T3
la deuda publica neta crecio menos, de un 51,6% a ro16 st »o1s
un 53,3% del PIB, en los diez primeros meses de PIB  -a-Inflacién - Desempleo

este afio.
Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL),

sobre la base de cifras oficiales.



2 Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

En 2018, la politica monetaria se destaco Brasil: principales indicadores econémicos, 2016-2018
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periodo de 2017. Los préstamos a las personas
aumentaron un 5,4% en ese periodo —lo que
contribuyd a la recuperacion del consumo de las
familias—, pero se observo una caida del 1,6% en
el monto del crédito a las empresas. Esta
evolucién negativa de los créditos para las
empresas esta relacionada con la disminucion del
9,2% en las operaciones del Banco Nacional de
Desarrollo Econdmico y Social (BNDES) al
comparar el mes de octubre con el final de 2017.
La base monetaria y los medios de pago registraron caidas nominales en sus saldos del 3,3% y el 6,2%,
respectivamente, si se compara octubre de 2018 con diciembre de 2017.

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

a/ Estimaciones.

b/ Datos al mes de octubre.

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

d/ Datos al mes de septiembre.

e/ Una tasa negativa significa una apreciacion real. Se refiere al tipo de
cambio real efectivo mundial.

f /Veinte regiones metropolitanas.

g/ Tasa de interés nominal para los ahorros.

h/ Tasa de interés sobre el crédito personal total.

i/ Incluye errores y omisiones.

En 2018, la volatilidad del tipo de cambio reflejo el escenario de incertidumbre asociado a las
expectativas sobre los resultados electorales y las propuestas de los candidatos. A comienzos de 2018,
el tipo de cambio fue de 3,25 reales por dolar, lleg6 a 4,10 en septiembre, antes de las elecciones, y se
redujo nuevamente hasta una tasa de 3,70 reales por dolar después de conocerse los resultados. En los
primeros dias de diciembre, alcanz6 un valor de 3,90, conforme al nuevo ciclo de expectativas sobre los
posibles cambios en la economia que implemente la nueva administracion a partir de enero de 2019.

Entre enero y noviembre las importaciones sumaron 168.300 millones de ddlares, cifra un
21,8% superior a la del mismo periodo de 2017. Este crecimiento se deriva principalmente de los
mayores gastos en bienes de capital en las plataformas petroleras (+95,0%), de un incremento en la
compra de combustibles (+35,8%) y de compras de bienes durables (+36,8%). A su vez, las
exportaciones, cuyo monto total hasta noviembre fue de 219.900 millones de dolares, crecieron un 9,9%
respecto del mismo periodo del afio anterior como consecuencia de mayores ventas de productos basicos
(+16,3%) y de manufacturas (+8,9%). La exportacion de productos semimanufacturados cayé un 3,06%,
debido principalmente a la disminucion significativa (-41,4%) de las ventas al exterior de azlcar de cafia
en bruto. Esta caida se debe al descenso en las compras de la India y Tailandia a causa del incremento
en sus producciones nacionales, al aumento de los aranceles de China y a los mejores precios del etanol
en el mercado local brasilefio. Entre las exportaciones de productos manufacturados se destaca la caida
de un 18,6% en las de automoviles, que se asocia al impacto de la recesion argentina, principal mercado
para ese producto brasilefio.
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En relacion con el comercio por paises, las exportaciones del Brasil a China acumuladas hasta
noviembre aumentaron un 80,3% respecto de igual periodo del afio anterior, sobre todo por la mayor
demanda de soya y petroleo brasilefio, lo que elevo el superavit comercial del Brasil a 26.100 millones
de dolares, poco mas de la mitad del total del superavit comercial, de 51.700 millones de dblares. En el
intercambio comercial con los Estados Unidos, el Brasil registré un pequefio déficit de 61,4 millones de
dolares, dado el incremento del 15,6% en las importaciones brasilefias, en contraposicion al superavit
registrado en el mismo periodo de 2017, de 1.700 millones de dolares. En el caso de la Argentina, las
ventas brasilefias cayeron un 11,2%, en tanto que las compras del Brasil aumentaron un 16,0%.

Respecto de la balanza de pagos, hasta octubre de 2018 el Brasil registrd un déficit en cuenta
corriente de 11.300 millones de dolares o 0,7% del PIB, valor significativamente mayor que los 1.400
millones de délares observados en el mismo periodo de 2017. Esa variacién se debio casi exclusivamente
a la reduccion de 12.300 millones del superavit de la balanza comercial. En la cuenta financiera, la
inversion extranjera directa acumuld en los diez primeros meses de 2018 un monto de 67.500 millones
de ddlares, equivalente al 98,5% de la suma acumulada en todo el afio 2017. La deuda externa total del
Brasil ascendia en octubre de 2018 a 297.300 millones de dolares, cifra algo inferior a los 317.300
millones de fines de 2017.

Entre enero y septiembre de 2018 el PIB registré una variacion del 1,1% en relacion con el
mismo periodo del afio anterior. Un factor que frend el crecimiento fue la huelga nacional de los
camioneros, que en mayo paralizé el flujo de produccion y comercializacién durante dos semanas,
incidiendo, entre otras variables, en una caida del 11,0% en la produccién industrial de dicho mes.

La expansidn del producto se debi6 especialmente al comportamiento de los servicios, como el
comercio (+2,8%), y de la industria de manufacturas (2,3%). El sector agropecuario registr6 una caida
del 0,3%, aunque mantuvo niveles elevados de produccién después de los récords alcanzados en 2017.
La construccion continué descendiendo y mostr6 una variacion negativa del 2,6%, que aln se relaciona
con el anterior escenario recesivo y de baja inversion de la economia. Desde la perspectiva de la
demanda, por primera vez desde 2014 se observo un aumento trimestral en todos sus componentes, y se
destaca el crecimiento de un 4,5% en la inversion —considerando el valor acumulado hasta septiembre
respecto de aquel del mismo periodo de 2017—, un 2,0% en el consumo de las familias, un 1,5% en las
exportaciones de bienes y servicios y un 0,3% en el consumo gubernamental. Por su parte, las
importaciones de bienes y servicios crecieron un 9,4%. La tasa de formacion bruta de capital ascendié
al 16,9% del PIB en el tercer trimestre de 2018, lo que significd un incremento si se compara con el
15,4% del mismo trimestre de 2017. La tasa de ahorro permanecio6 en un 14,9% del PIB. Cabe mencionar
que el aumento de la inversién o formacion bruta de capital esta asociado a las inversiones de la empresa
petrolera PETROBRAS, que ha instalado varias plataformas de exploracion nuevas en los campos de
presal de alta mar, donde la produccién diaria ya alcanza 1,5 millones de barriles, el triple de lo que se
produjo en 2014.

La industria de manufacturas ha tenido un desempefio positivo en 2018 —en que la variacion
acumulada hasta octubre fue del 2,0%—, liderado por la industria automotriz, cuya produccion aumento
un 15,8%. La metalurgia y la fabricacion de productos de informatica y de papel y celulosa registraron
incrementos superiores al 5%. En los bienes de consumo no durables se observé un estancamiento, pues
se contrajeron un 0,06%, mientras que los bienes intermedios presentaron un alza minima del 0,77%.

En 2018 se advierte un escaso dinamismo en el mercado laboral. Hasta octubre el empleo formal
se incrementd en 790.500 puestos de trabajo, cifra un 2,1% inferior a la del mismo periodo de diez meses
de 2017. Aunque en términos de producto no han tenido un buen desempefio, la construccion y la
agricultura lideran en cuanto a la tasa de crecimiento del empleo, con aumentos del 4,08% y el 4,78%,
respectivamente. En términos de nimero de trabajadores, el sector de servicios cre6 471.200 puestos de
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trabajo, seguido de la industria de manufacturas, en que se generaron 145.300 nuevos empleos formales.
El 11 de noviembre se cumpli6 un afio desde la entrada en vigor de la nueva legislacion laboral que
permitio flexibilizar las formas de contratacion. Segun el Ministerio de Trabajo y Empleo, en octubre
de 2018 se registro la creacion neta de cerca de 7.000 puestos de trabajo de tiempo parcial y tiempo
intermitente y, en el mismo mes, el mecanismo de dimisién negociada fue utilizado por casi 16.000
trabajadores. En términos de sector de actividad, casi todos los nuevos contratos o dimisiones estan
vinculados al sector de servicios.

En octubre de 2018 el sueldo inicial promedio en el mercado formal fue de 1.528,32 reales, que
representa un incremento real del 0,66% en comparacion con igual mes de 2017. Por su parte, y segin
el Instituto Brasilefio de Geografia y Estadistica (IBGE), el sueldo promedio real alcanz6 en los primeros
tres trimestres del afio los 2.230,00 reales, es decir, aumentd un 0,87% en términos reales respecto de
los cuatro trimestres anteriores. El desempleo permanece elevado, pues fue del 11,7% en el trimestre
que termind en octubre de 2018; ademas, presenta diferencias segun la zona del pais: ascendi6 a un 7,9%
en la region sur y hasta el 14,4% en la regidn nordeste. Cabe destacar que la generacién de empleo se
basé principalmente en puestos de trabajos informales o por cuenta propia.



