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Conlamiraen el
Investment grade

Brasil se encuentra entre las diez economias del mundo, se alza como pais agroexportador
y promete ser potencia. El modelo que la Argentina no supo aplicar. La apuesta de Lula.

os 189 millones de habitantes

que alberga la tierra brasilefia

tienen un par de motivos mas

para celebrar al fitmo del sam
ba: el pais que alz6 la copa de cinco cam-
peonatos mundiales de fatbol es ahora
una promesa en terminos d".' porencia.
How, entre las diez economias mas gran
des del globo v a punto de recibir el i
vestrment grade, desarrollé un modelo
que le permirid vanagloriarse (v con cau-
sa justa) de integrar la region BRIC (Bra-
sil, Rusia, India y China), de haber casi
triplicado las exportaciones entre 2000 y
2007, de ser el primer exportador mun-

dial de porotos se soja v de haber prote-
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gido la industma nacional. “Brasil se con-
virtio en un teorld elass player; vive una
explosion del mercado de capitales v eso
explica la expansion de empresas brasi-
lefias en la Argentina™, analiza Sergio
Berensztein, director de Poliarquia.

Resulta dificil enumerar las causas que
incidieron en la disimil evolucion de al-
gunos indicadores entre Brasil, la Argen-
tina ¥, otro jugador de peso, Chile (ver
recuadro). Hasta la crisis de 2001, el in-
greso per capita local era el mas alro en
América latina, con excepcian de la hiper
de 1989, “En 1986 nuestro PBI per capi-
ta se ubicaba un 78 por ciento por enci-
ma del de Brasil v un 115 por ciento por
encima de Chile™, ilustra Norberto Ro-
senberg, gerente de Finanzas Corpora-
tivas de Horwath Argentina. Hace diez
aios, el PBI per capita vernaculo supera-
ba al de Brasil en un 70 por ciento. “El
de Chile supera al de la Argentina en un
18 por ciento y Brasil acortd su brecha
en un 28 por ciento™, agrega Rosenberg,
Los tiempos cambian.

Sin embargo, todos los caminos se
dirigen al corto y al largo plazo. La ex-
plicacion, segin los economistas con
sultados, reside en que la Argenrina
cambia su modelo con cada gobierno
y carece de seguridad juridica, en tanto
que el pais vecino se planted una idea
de pais cuyo desarrollo, a pesar de las
diferentes crisis que atravesd, se remite
al inicio del periodo de industrializa-

El caso chileno: alzas y bajas

A pesar de los cuestionamientos a la gestion de Michelle Bachelet, la vision del mercado
sobre Chile es positiva. Con el doble grado de apertura al mundo que la Argentina, el pais
trasandino se convirtio en la estrella de la region. A paso lento pero sostenido, recoge los
frutos cuyas semillas supo cultivar hace 30 afios, cuando inici6 el camino de apertura que
llev a que hoy se encuentre alineado a las politicas comerdiales de los Estados Unidos y
de Europa. " Con una reputacién econdmica intachable, esta cortando el cido regional:
nosotros sequimos pegados”, dice Osvaldo Cado, economista de Prefinex. “El mercado
financiero es mas liquido que el nuestro y muchas firmas tienen los papeles emitidos en
los ADR en'Wall Street”, detalla Adrian Zicari, consultor de empresas y profesor de Finanzas
en la UP. El camino no result sencillo. Fue necesario redudr la infladian, aumentar el
superavit fiscal y bajar la pobreza. Un ejemplo: su ingreso per capita es el que mas aedd
en América latina en la tltima década, pasando de USS 7200 en 1995 a US$ 9810 en 2005
de paridad de poder adquisitivo. “Supera a la Argentina en algunos indicadores humanos,
como expectativa de vida (78,2 vs 74,8) y mortalidad infantil (8 por 1000 vs 15 por 1000}",
agrega Norberto Rosenberg, de Horwath Argentina. Principal exportador de cobre,
desarrolld otras industrias, como la teenoldgica. *“ Tiene una regulacion de bases téanicas

solidas con objetivos politicos daros; toma a las telecomunicaciones y a la tecnologia
como un modo de desarrollo de pais”, cierra Ignacio Perrone, analista de Frost & Sullivan.

cion luego del crack de Wall Streer v al
proceso de sustitucion de importacio-
nes, en la década del *50. “Brasil man
tuvo politicas macro que le permitie
ron evitar fuertes ciclos econdmicos; la
politica cambiaria v la fiscal trataron
de evitar el sobrecalentamiento y crisis
agudas”, comenta Pablo Sanguinert,
profesor del Departamento de Econo-
mia de la Universidad Di Tella.

En el mismo sentido avanza Osvaldo
Cado, economista de Prefinex, v destaca
que hace seis afios Brasil atravesaba una

situacion similar a la de la Argentina,
“Pero mira a largo plazo, y por eso tene
ayuda del estado a partir del banco de
desarrollo™. El empresario brasilefio
piensa en generar valor a desde lo que
produce en un negocio “pero no a partir
de un subsidio o de una proteccion aran-
celaria™, dice. En este marco, Luiz Inacio
Lula da Silva supo alzarse como uno de
los protagonistas regionales. “Es el per-
sonaje mas exitoso de América latina:
estabilizd la situacion social y tiene el
apoyo del 65 por ciento de la pobla-
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cion™, destaca Felipe de la Balze, director
del Comiré de Negociaciones Econdmi-
cas Internacionales del Consejo Argeni-
no para las Relaciones Internacionales.

De origen humilde y asociado a la -
quierda, el presidente brasilefio, que asu-
mid en enero de 2003, sorprendio al
mantener una politica fiscal ortodoxa.
“Continud lo que habia hecho su anre-
cesor v sostuvo la politica a través dul
tiempo, algo que los merc !dth valoran™,
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de la rasa de interés y de la inflacion, y
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aprovechar ¢l buen tinting del precio de
los commmodities para desarrollar su po-
tencial como productor de matenias pri
mas fueron sus primeras medidas.

De Lellis asegura, ademas, que una
de las paras de desarrollo de un pais es
el grado de avance del sistema financie-

., “Tiene varias ventajas: los cinco ban-
cos mas grandes de ese pais son brasile
fios v hasta tienen un banco de desarro-
llo que apoya la economia”, agrega. En
la Argentina, como contraste, gran par-
te de los
nor ™

ahorros se depositan en el exte
Casi diriamos que hay tanto atue
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1999

ra COMO en nuestro sistema financiero™,
lamenta De Lellis. De hecho, antes del
colapso de 2001, la banca nacional ha
bia estado dominada por bancos ex-
tranjeros v las pequenias v medianas em-
presas se quedaron sin capital.
Integrar la sigla BRIC, que hace refe-
rencia a ||.:‘h‘ |'|'IL‘rL'1"|L|1.|"\ CIMCTECNICs GO
Brasil, Rusia, India v China con alto po
tencial de crecimiento v desarrollo, re
sulta una patente de identificacion in-
ternacional. Con todo, crece la inver-
sion extranjera directa. “Tiene un tipo de
interés muy alto que atrae el ingreso de
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capitales™, destaca Victor Beker, director
del Centro de Fstudios de la Mueva Feo-
nomia de la Universidad de Belgrano.

Se estima que durante este anio, Brasil
se hard acreedor del fvestrrent grade,
una calificacion que otorgan las principa-
les evaluadoras del mundo. Esto es: no
habria obsticulo para que las entidades
financieras de los paises del G-8 inviertan
en la tierra de la caipirinba con tasas de
interés del Primer Mundo. “Hace dos
anos que la inversion extranjera direc-
ta viene creciendo al ritmo del 70 por
ciento; una ver otorgada la distincion,
podrd directamente duplicarse”, dice
Cado. Para Marcos Ochoa, economista
en jefe de la consultora Macrosintesis
v profesor de Feonomia y Finanzas de la
Escucla de Economia y Negocios Inrer-
nacionales, esta calificacion podria hacer
que ¢l real se revalie ain mas.

El nuevo granero del mundo

El desarrollo de la produccion interna
es otro punto que ayudd al despegue. El
pais verdeanterlio se mueve a paso firme
en carnes vacunas —aprovechando ¢l re-

troceso argentino derivado de la politica
publica sectorial de control de precios—,
soja, produccion de leche y jugo de na-
ranjas. Para ello, en los dlomos 20 afos
duplico la cantidad de terras dedicadas
a la agricultura —hoy 77 millones de hee-
tarcas— y modernizd la maguinaria.

En la Argentina, en tanto, el contexto
es diferente. Aunque los nimeros de la
economia para 2008 parecen ser alen-
tadores, no por ello serd senallo conciliar
una posicion de despegue. Segiin un in-
forme de IAE Business School, se esperan
incrementos del 7.5 por ciento en ¢l PBI
para fines de afio; del 12 por ciento de la
inversion; del & por ciento de la cons-
truccion v del 7 por ciento para la in-
dustria. Habri que agregar que esos ni-
meros ya estin afectados por la inter-
vencion politica en los indices de pre-
cios del INDEC. Asimismao, ¢l desem-
pleo se estima en el orden del 6 por cien-
to ¥ ¢ espera un récord en exportaciones
(USS 68,500 millones) e importaciones
(US% 57.000 millones), en tanto la si-
tuacion del campo se normalice. “El 25
por ciento de las exportaciones locales

van a Brasil; seria positivo si la interde-
pendencia fuera mutua™, analiza Ale-
jandro Perotn, socio del estudio Man-
sueti, Gallo, Sallete & Perotm.

Ademas, segin el informe del TAF, ha-
bri que considerar una desaceleracion
en la economia, tanto por el impacto ne-
gativo de la economia global como por
la inflacion interna. De hecho, un estudio
de SEL Consultores para KPMG asegu-
ra que los empresarios argentinos se en-
cuentran preocupados por el aumento
de los precios v que la politica antiinfla-
cionaria del Gobierno afecta las decisio-
nes de inversion para el 40 por ciento
de los potenciales inversores,

Sia principios del siglo XX el pais mas
austral se jactaba de ser el “granero del
mundo™, hoy —tristemente- va perdio
su podio. Entre 20000y 2007, la Argen-
[N AUMEnto sus exXportaciones en un
112 por ciento, un valor lejano al de
Chile (260) y al de Brasil (190), segin
el Andlisis de Coyuntura Econdmica ela-
borado por la UCA. *Cuoando Brasil se
enfria, la Argentina se engripa”™, diag-
nostica Perotti, M Lawa Mafud.





