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5%-5,5%

mayo y junio, segtin el ministro
de Economia, Luis Castilla.

creceria la economia peruana en

of

puntos fue el PMI del sector servicios de
Brasil en mayo, tras los 51,3 de abril, debido
ala desaceleracion de los pedidos.

51,2

puntos fue el indice
compuesto de produccion
de Brasil en mayo.
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China lanzé una investigacién anti-dumping y anti-subvencion sobre
el vino europeo ayer en respuesta a la decision de la Union Europea de
imponer aranceles a las importaciones de paneles solares chinos.
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ENTREVISTA CON EL ECONOMISTA BRASILENO

Marcio G. Garcia

“Hace tiempo que los
controles de ingreso de
capital deberian haber

sido eliminados”

&

—El profesor asociado de la Universidad Catdlica de Rio
de Janeiro afirmo que el pais necesita de flujos de
capitales, ahora que Estados Unidos empieza a
recuperar su economia.

Una entrevista de
PABLO JAMETT

presidenta Dilma Rousseff

estd mirando con atencion el
desempefio de laReserva Federal
de Estados Unidos, que eventual-
mente podria reducir su programa
de estimulo econdémico.

Ante ese escenario, el ministro
de Hacienda, Guido Mantega,
anunciolatarde del marteslaeli-
minacién del Impuesto alas Tran-
sacciones Financieras (IOF), que
grava el ingreso de capitales ex-
tranjeros para inversiones en ren-
ta fija.

El secretario de Estado afirmé
que la medida se tomé en res-
puesta a una posible reduccién
delaliquidezmundial debidoala
probable maniobra de la Fed. Y
ayer la presidenta brasilefia, Dil-
ma Rousseff, asegurd que el go-
bierno no tiene medidas que to-

E L EQUIPO econodmico de la

mar para asegurar la valorizacién
del ddlar.

La medida era esperada por el
mercado, asi como también el in-
cremento en latasareferencial al
8% anunciada hace una semana
por el Banco Central. El norte eco-
noémico de Rousseff estd claro:
impulsar el crecimiento econd-
mico, pero a la vez controlar la
inflacion.

Marcio Garcia, doctor en Econo-
mia de la Universidad de Stan-
ford, profesor asociado de la Pon-
tifica Universidad Catdlica de Rio
de Janeiro, y asesor de multiples
organismos internacionales —
Banco Mundial, FMI, BIDyla CE-
PAL, entre otros— cree que las ul-
timas medidas del gobierno brasi-
lefio van en el camino correcto.

El economista, que actualmen-
te se encuentra como académico
visitante en Massachusetts Insti-
tute of Technology (MIT) y ademas
publicaen VoxEU.org, del Centre

for Economic Policy Research,
converso con PULSO desde Boston
sobrelasimplicancias delaelimi-
nacién del IOF para la economia
brasilefia.

¢Esunadecision que vaenel
camino correcto?

—Creo que si, porque era un con-
trol de ingreso para renta fija. Es
una buena medida porque Brasil
necesita de flujos de capitales aho-
ra que Estados Unidos empieza a
recuperar su economia, el dolar se
estd fortaleciendoy es mas dificil
que los capitales vayan a Brasil,
por eso es una buena medida.
¢Estamedida se tomo¢ a tiem-
po o de manera tardia?

—Hace bastante tiempo quelos con-
troles de ingreso deberian haber
sidoeliminados. Ahoralohan hecho
para las aplicaciones de renta fija,
perotambién deberian tomarse me-
didas para eliminar los otros im-
puestos que todavia estdn activos.

¢Cudales son los mas relevantes
y que deberian ser eliminados?
—Hay un impuesto de 1% que se
aplica cuando se toma una posi-
cion en el mercado de futuros de
dodlares en Brasil: los derivativos
cambiarios. Cuando se cae el do-
lar se compra el real, cuando eso
ocurre hay que pagar un porcen-
taje del valor del contrato de cam-
bio. El resultado neto podria ser
menos de un 1%, entonces si se
paga mas de un 1% nadie querria
negociar, porque se puede per-
der mucho dinero. Por tanto, el
mercado derivativo cambiario en
la economia brasilefia tiene una
piedramuygrande enlaliquidez.
La consecuencia ha sido que el
numero de contratos negociados
ha caido mucho.

¢;Como impactarala medida
enel tipo de cambio?

—Hay dos teorias, l1a més simple
es que la gente que quiere poner
dinero en Brasil pararentafijano
tendra que pagar mas ese impues-
to, entonces mas gente pondra
dinero en el pais. La otra dice re-
lacién con que hay mucha gente
que queria sacar dinero en Brasil,
pero no lo hacia porque si queria
poner el dinero de vuelta en Bra-
sil tenia que pagar el impuesto,
entonces no lo movia. Ahora que
no hay impuesto la gente podrd
sacar el dinero de Brasil.
Ademas, laevidencia muestra que
cuando los paises no tienen di-

Los empleadores privados de Estados Unidos abrieron 135 mil puestos de
trabajo en mayo, menos que los 165 mil puestos esperado por los
economistas, segun el informe nacional de empleo de la empresa ADP.

CONTROL FINANCIERO
“También deberian
tomarse medidas para
eliminar otros
impuestos que todavia
estan activos”

MERCADO CAMBIARIO

MEDIDAS ECONOMICAS
“Creo en el Banco
Central, en sus
acciones, no en las
palabras del ministro o
la presidenta”

vorcio y aprueban una ley, hay
mas matrimonios, porque la gen-
te no se casaba porque no podria
divorciarse después. Sitengo dine-
ro en Brasil lo puedo sacar, pero
si mafiana quiero volver a poner-
lo tenia que pagar un impuesto
en el pais.

¢Cudleslarelacion con el tipo
de cambio?

—El tipo de cambio hoy se deva-
luo, si pudiéramos pensar cudl de
lasdosteorias es mas fuertesesla
segunda. El Banco Central entro
haciendo una intervencién para
vender ddlares, paraimpedir que
el real se deprecie mas.

¢Qué pasaconelimpacto dela
medidaenlainflacién, el gran
tema de Brasil?

—La inflacién en Brasil es muy
susceptible al tipo de cambio. Si
tuviéramos mas devaluacion, en-
tonces vamos atener mas proble-
mas con la inflacién. Por eso, no
se puede establecer otra relacion
respecto a la intervencion.

¢Qué variables esta monito-
reando el Banco Central para
intervenir nuevamente?
—Comolohizoen el pasado, situ-
viéramos mas devaluacion pro-
bablemente va a intervenir mas.
En Brasil las intervenciones de
venta, normalmente son de ven-
ta de derivativas, no de reservas
cambiarias.

Dilma Rousseff afirmo ayer
que el gobierno no fijarael
tipo de cambio, ses una deci-
sion correcta para el escenario
economico de Brasil?
—Lapresidenta, el ministroy toda
la gente dice eso, pero el Banco
Central hace una cosa completa-
mente distinta... Yo creo en el
Banco Central, en sus acciones, no
en las palabras del ministro o de
la presidenta. Cuando el tipo de
cambiollegd a2,15, el Banco Cen-
tral hizo una intervencion, en-
tonces es muy claro que las auto-
ridades no estdn muy satisfechas
conladevaluacion. Hicieron una
medida que provocaria unaapre-
ciacién delamoneda, perohoyla
moneda empezo a 2,3 y llegd a
2,15, ahi el Banco Central hizo una
intervencién. Esta muy claro que
no quieren que el tipo de cambio
baje mdsylaprincipalrazénesla
inflaciéon.@



