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El conservador Jair Bolsonaro ha superado al izquierdista Fernando Haddad en la segunda vuelta de las 

elecciones presidenciales celebradas el pasado domingo día 28 de octubre. Será, por lo tanto, el presidente de 

Brasil durante el periodo comprendido entre el 1 de enero de 2019 y el 31 de diciembre de 2022. 

Si el gobierno de Bolsonaro lograra en los primeros meses del próximo año, además de poner en marcha una 

política económica ortodoxa y pragmática, aprobar una ambiciosa reforma del sistema de pensiones, corregir el 

déficit fiscal primario y garantizar la sostenibilidad de la deuda pública, se habrían cumplido las promesas del 

liberal Paulo Guedes, principal asesor económico de Jair Bolsonaro hasta la fecha y futuro ministro de economía. 

Con dichos cambios, también las perspectivas optimistas de buena parte del mercado financiero local quedarían 

satisfechas. En este caso, arreglados los problemas fiscales, el PIB podría crecer a un ritmo de 3% al año, o 

incluso más, especialmente si otras reformas económicas prometidas por Paulo Guedes se materializaran. En este 

escenario positivo, el tipo de cambio se apreciaría significativamente, ayudando a mantener la inflación y los tipos 

de interés en niveles relativamente bajos. 

Si bien este es un escenario posible, no parece ser el más probable. La polarización del entorno político y la 

fragmentación del Congreso, entre otros factores, podrían dificultar las labores del próximo gobierno, en particular 

la aprobación de reformas económicas significativas. Quizás por ello, lo más realista sea pensar que si bien el 

próximo gobierno tomara medidas que van en la dirección correcta, no representarían un ajuste demasiado 

relevante. Se mantendría, en algún grado, la preocupación con la futura evolución de la deuda pública. El PIB 

crecería alrededor del 2% y el tipo de cambio flotaría alrededor de 3,8 reales brasileños por dólar, un valor no muy 

lejano de los niveles más recientes. 

Otro escenario que no se puede descartar, aunque sea el menos probable, es uno en el que Jair Bolsonaro 

optaría por políticas menos pragmáticas o por no adoptar medidas para afrontar el embrollo fiscal. En este caso, la 

confianza en el futuro del país volvería a caer de manera importante, debilitando el real brasileño y creando las 

condiciones para una nueva crisis, quizás similar a la crisis observada en 2015-2016. 

Es importante recalcar que incluso en el primer escenario, el más optimista de los tres, sólo en el año 2022 el PIB 

de Brasil medido en dólares recuperaría su nivel de 2011 (USD 2,6 billones de dólares). La participación de la 

economía brasileña en el PIB mundial sería del 2,2% en el último año del gobierno de Jair Bolsonaro, muy por 

debajo del 3,6% registrado en el 2011. No sería, por lo tanto, una exageración hablar de (al menos) una nueva 

década perdida. 

Por lo tanto, el gobierno de Jair Bolsonaro hará mejor centrándose en el presente que en el futuro. Transformar su 

discurso en medidas concretas ya será lo suficientemente difícil.
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