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Brasilien och den globala ekonomiska turbulensen

Det har sedan sub-prime krisen uppstod forra aret framhallits, inte minst fran
regeringsforetradare, att Brasiliens ekonomi inte har paverkats lika mycket
som manga andra linder i regionen och globalt av sj6gangen pa USA:s,
Europas och Asiens marknader. Detta har till stora delar berott pa atgirder de
senaste aren fOr att uppna ett stabilare makroekonomiskt lige. Brasilien har
byget upp en stor valutareserv. Utlandsskulden har betalts av 1 hogre takt och
den statliga upplaningen ér inte lingre i USD. Bade handelspartners och
handelsvaror har medvetet diversifierats, fran fokus pa handel med USA och
EU till 6kad intraregional handel och handel med linder i Afrika och Asien.
Inflationsmalet har de senaste tre aren inte Overskridits (4,45 % * 2 %), vilket

historiskt sett, i hela Latinamerika, 4r en mycket lag niva.

Den strikta makroekonomiska politiken som forts har givit Brasilien 6kat f6r-
troende pa den internationella kreditmarknaden och senast i varas fick landet

investeringsgrad av flera av de internationella ratinginstituten. Detta har med-
fort att kapitalflykten fran Brasilien 1 globala kristider inte varit lika snabb som

reaktionen skulle varit for 15-20 4r sedan.

Andra faktorer som understryker att Brasilien klarat sig relativt bra ar att
Brasiliens borsmarknad, Bovespa, inte har sjunkit lika mycket som andra
BRIC-linders det senaste aret. Brasilianska banker ir heller inte exponerade
for den amerikanska kreditmarknaden i samma utstrickning som de europei-

ska bankerna och utlaningen i Brasilien har varit forsiktigare dn i USA dven
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om den 6kat med ca 30 procent det senaste aret. President Lula, finans-
minister Guido Mantega och centralbankschef Henrique Meirelles uttryckte
sig alla lugnande fram till f6rra veckan da den globala krisen eskalerade med

flera stora amerikanska investmentbankers fall som signum.

I dagens lage, dir hela virlden ér berord av finanskrisen, ar det dock pa sin
plats att fraga sig hur Brasilien paverkats, eller kommer paverkas av krisen,
och vad brasilianska regeringsforetradare gor for att dimpa de negativa

effekterna i ett mer kortsiktigt perspektiv.

Aven om dollarkursens betydelse f6r den brasilianska ekonomin har sjunkit,
sker 1 stort sett all utrikeshandel 1 USD. Osikerheten i USA har medfort att
investerare har blivit mindre riskbendgna och diarmed skyndat till att placera
kapital i sakrare tillgangar, saledes har kapital trots allt flytt Brasilien och USD
starkts gentemot BRL. I Brasiliens fall f6rsvagades BRI med 9,57 % den 18
september, den storsta deprecieringen pa en dag sedan BRL slapptes fri 1999.
For att Oka likviditeten sdlde den brasilianska centralbanken USD 500 miljo-
ner ur sin valutareserv, vilket fick USD/BRL att sjunka igen. Den snabba
reaktionen berodde pa ridsla for att en sa pass stor depreciering skulle kunnat
leda till ovilkommen inflation. Det har ifragasatts fran de stora ekonomiska
tidskrifterna i Brasilien om valutareserven om drygt USD 200 miljarder ar

tillricklig for att bromsa en storre ekonomisk kris.

Sedan den 18 september har dock USD aterigen stigit i virde gentemot BRL,
som fram till 25 september har 6kat med 12,5 % den senaste manaden.
Sinande handelskrediter har varit katalysator till 6kad efterfrigan pa USD. For
att halla likviditeten och férmagan for brasilianska banker och storféretag att
betala och erhalla amerikanska lan pa en jamn niva har den brasilianska
centralbanken tillsammans med finansdepartementet genomfort ett flertal
atgirder. En av dessa ér att centralbanken den 23 september slippte pa
reglerna som reglerar hur stora pengareserver bankerna maste halla, detta
beriknas frigora USD 7,1 miljarder. En annan har varit finansdepartementets
lan till den brasilianska statliga utvecklingsbanken, BNDES, pa BRL 15
miljarder, vilkens totala kapital nu uppgar till BRL 85 miljarder, pengar som
delvis kommer att anvindas for att ge krediter till brasilianska storféretag nir
utlindska krediter blir mer svaratkomliga och delvis som lan till brasilianska

storforetag som far svart att betala av utlindska fordringar.

Prognosen for bytesbalansen har forsimrats avsevirt, frin en prognos om
underskott pa USD 21 miljarder till USD 28 miljarder f6r 2008, jamfort med



forra arets 6verskott pa USD 3 miljarder. I relation till BNP ser det dock inte
lika daligt ut, 1,8 % 2008, jamfért med 4,2 % 2002. Handelsbalansen dr dock

fortfarande positiv, om dn 34 % ligre an samma manad 2007.

Pa lingre sikt — Brasilien 1 en virld i recession?

Under forsta sex manaderna av 2008 sjonk Brasiliens export till EU med 4,5
% och till USA 8,5 %, trots det 6kade Brasiliens export under samma period
med 28,8 %, detta med bakgrund av den diversifiering av exportlinder som
Brasilien medvetet har genomfért de senaste aren med storre syd-syd sam-
arbete (Asien, Mellandstern, Afrika och Latinamerika). Ett minskat beroende
av en marknad, i det hir fallet USA:s, ger 6kad stabilitet. Ett varnande finger
bor dock hojas for ett fall i efterfragan pa kinesiska varor och diarmed féljande

sjunkande kinesisk efterfragan pa brasilianska ravaror.

Det minskade fortroendet for det ekonomiska liget har som sagt lett till
kortsiktig kapitalflykt frin den brasilianska bérsen men Brasilien fortsitter att
locka utlindska direktinvesteringar. Enligt en studie publicerad 24 september
ar Brasilien det land i Latinamerika foretagsledare i regionen troligast kommer
investera 1 de kommande aren. Centralbankens prognos om USD 35 miljarder
for 2008 och USD 33 miljarder 2009 visar alltsa pa effekterna av finanskrisen.
De investeringar som skall genomféras inom ramen f6r utvecklingsprogram-
met PAC planeras dock fortfarande realiseras. Kanske dr Brasilien en relativ

vinnare 1 varldsekonomin.

Det dr ocksd virt att notera att konsumtionen i saval Brasilien som Kina
fortsatter att 6ka. Detta riskerar spd pa en inflationsspiral. Samtidigt 4r det en
signal att de stora utvecklingslinderna dr mindre berorda dn tidigare av
ckonomiska svingningar i de stora vistekonomierna. Inflationsmalet har f6r
Brasiliens centralbankschef Meirelles varit av hogsta prioritet savil langsiktigt
som under den akuta krisen. Enligt vissa bedémare kommer centralbankens
styrranta ligga pa 14,75 % i slutet av éret (idag dr den 13.75), for att sedan
sankas under 2009.

Avslutningsvis ska framhallas att Brasilien 4r hogst beroende av virldsmark-
nadspriset pa ravaror som olja och jairnmalm och pa livsmedelspriser for t.ex.
kott och socker (etanol). Skulle dessa sjunka till f6ljd av global recession kan

detta vara mer skadligt 4n en finanskris f6r den brasilianska ekonomin.
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