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Brasil - Dicen que el crecimiento mantiene a flote
todos los botes

Actividad subyacente:

En Brasil, la produccion industrial crecid en diez de los 15 regiones
encuadradas por el Instituto Brasilefio de Geografia y Estadistica (IBGE),
en el paso de marzo a abril de este afio. Segun datos de la Encuesta
Industrial Mensual - Produccion Fisica Regional, los principales avances
se registraron en Bahia (7%) y en Rio de Janeiro (6%).

En la comparacion con abril del afio pasado, se registraron altas en 13
regiones, destacando los estados de S&do Paulo (14,8%), Santa Catarina
(14,6%) y Mato Grosso (14,4%). Los locales con caida fueron Espirito
Santo (-2,1%) y Para (-0,7%).

¢ Estabilidad cambiaria a la vista?

Segun el Goldfajn (Banco Central de Brasil) la institucién podra superar
los valores maximos de 115.000 millones de délares (usuales hasta
ahora en el uso de contratos de swap de divisas). Una actividad
equivalente a la venta de dolares en el mercado futuro, con el fin de
estabilizar el tipo de cambio sin que ello suponga un problema de
liguidez. En la actualidad, el inventario de estos contratos est4 en 35.164
millones de dolares.

Ayer por la noche, para calmar el mercado, Goldfajn informé en una
rueda de prensa que hasta el final de la semana que viene, se produciran
subastas adicionales de contrato de swap de divisas por un valor total de
20.000 millones de délares. Se trata de una cantidad significativa como
para estabilizar el tipo de cambio.

Al mismo tiempo el gobernador del Banco Central anunciard que la
institucion puede utilizar otros instrumentos, como los contratos de futuros
no entregables, y que tan eficaces fueron en la crisis de 2016.
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El pais seguir4 beneficiAndose de condiciones monetarias pro-
ciclicas:

El presidente del BC también destacdé la que no va a utilizar la tasa
basica de interés, la Selic, para interferir en el cambio, pero so6lo para
controlar la inflacion. "En la proxima reunién, el comité analizara esas
condiciones con foco como siempre en las proyecciones y expectativas
de inflacion y su balance de riesgos", dicen los apuntes de Goldfajn.

Outlook:

Existen factores externos que apuntan a un flujo de salida desde
emergentes. Factores como la reduccion del balance de la Fed (a un
ritmo de 20bn$/mes; y que podria acelerarse a 50bn/mes en 2019), que
detraen liquidez del sistema global, lo que a su vez afecta al flujo hacia
EM.

Dicho esto, Brasil tiene amortiguadores robustos, fundamentos sélidos y
se encuentra mas preparado para lidiar con choques externos.

El crecimiento en 2018 seguir adelante con un suelo en el 2%.

Cordiales saludos




