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Opinión

S  e viven tiempos convulsos en la pri-
mera economía de Latinoamérica y 
octava mundial. Los balazos en la cara-

vana del Partido de los Trabajadores (PT), la 
cicatriz del atentado a Jair 
Bolsonaro del Partido 
Social Liberal (PSL-RJ), 
la inhabilitación de Lula 
da Silva que no le impide 
ser el candidato más popu-
lar, la confirmación de Fer-
nando Haddad como can-
didato del PT y la no defi-
nición de muchos ciuda-
danos a pocos días de las 
elecciones añaden vérti-
go a una campaña presi-
dencial tensionada cada día hacia los límites 
de lo inimaginable. 

A todo esto, la economía se encuentra casi  
estancada. El PIB aumentó en el segundo tri-
mestre de 2018 un exiguo 0,2 por ciento más 
que en el primero, y un 1 por ciento más que 
en el mismo período de 2017. Los resultados 
muestran una recuperación poco vigorosa, 
aunque se ha dejado atrás la reciente rece-
sión, que comenzó en 2015 y se alargó hasta 
2017. La predicción de consenso es que el PIB 
se sitúe a finales de 2018 entre el 1 y 1,5 por 
ciento. Cifras inferiores a las que pronosti-
caba el Banco Central, que rebajó sus expec-
tativas del 2,6 al 1,6 por ciento, y dejo sin cam-
bios la tasa de interés, situada en el 6,50 por 
ciento -mínimo histórico-, pero que podrían 
verse alteradas según la elección presiden-
cial.  

Este hecho, se constata en las proyeccio-
nes para el tipo de cambio del real frente al 
dólar en diferentes escenarios. El escenario 
que implica en líneas generales la continui-
dad de la actual dirección de política econó-
mica y avances de la agenda de reformas, las 
estimaciones del tipo de cambio para finales 
de 2018 y 2019 son de 3,60 y 3,42 dólares res-
pectivamente. En un escenario donde la agen-
da liberalizadora sea más ambiciosa, en tér-
minos de reformas, apertura y privatizacio-
nes, las expectativas son de 3,40 y 3,14 dóla-
res. Mientras que en un escenario, que 
contempla el retorno de una agenda basada 
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en un mayor intervencionismo, más gasto 
público y menos enfocado en reformas estruc-
turales, el tipo de cambio se estima en 4,35 y 
4,58. Cabe señalar que en este escenario, el 
contexto externo también se muestra más 
adverso, aunque tendrá en cuenta los mer-
cados, adoptando medidas dentro de sus pará-
metros, pero sin ahuyentar a los inversores.  

En cuanto a la inversión, avanza tímida-
mente, lo cual es lógico en un año electoral 

que suscita tantas altera-
ciones desde el pasado año. 
No obstante la inversión 
ha supuesto un 16 por cien-
to del PIB, cuando en 2017 
era del 15,3 por ciento. El 
sector servicios aumento 
un 0,3 por ciento y el agro-
pecuario, cada vez más 
importante, se mantiene. 
La industria cayó un 0,6 
por ciento. La buena noti-
cia es que el gigante Petro-

bras, está recuperándose,  su deuda se situa-
rá a finales de año en 69.900 millones de dóla-
res frente a los 85.000 millones de finales de 
2017. En 2019 la reducirá otros 10.000 millo-
nes y, por el contrario, aumentará la produc-
ción de petróleo del 8 al 10 por ciento, es decir 
hasta los 2,3 millones de barriles diarios. 

Todos estos datos han sorprendido favora-
blemente pues se esperaban peores, sobre 
todo por la enorme huelga de camioneros 
durante diez días en el mes de mayo, que tuvo 
desabastecido a buena parte del país, desde 
los pueblos del interior a las grandes ciuda-
des, lo cual frenó el consumo.  

La “encrucijada” se encuentra en saber 
predecir los resultados electorales, que vie-
nen registrando continuadas fluctuaciones 
desde el inicio de la cam-
paña. Por ejemplo, saber 
identificar cuánto del 
apoyo a Lula situado entre 
el 35-40 por ciento se 
transferirá a su sustituto 
Fernando Haddad. Cuán-
to irá para Ciro Gomes, 
candidato del Partido 
Democrático Laborista 
(PDL) y cuánto será su 
crecimiento. Y no menos 
complicado resulta acer-
tar cómo se comportarán los candidatos 
Marina Silva (Red de Sustentabilidad) y 
Geraldo Alckmin (Partido Social Demócra-
ta) respecto a la concentración del voto en 
la derecha identificada con Bolsonaro y en 
la izquierda con Haddad y Ciro Gomes. Y 
para añadir aún más expectación, saber acer-

tar hacia dónde se dirigirá el 15 por ciento 
de los electores que aún no tienen definido 
su candidato, aumentará sus posibilidades 
de ganar. 

Ninguna de las tres encuestas publicadas 
-BTG Pactual, Datafolha e Ibope- mostraban 
un gran incremento de Bolsonaro tras sufrir 
el atentado. Su aumento oscilaba entre el 2 
y el 4 por ciento, cifras que le ayudaron a 
mantenerse como ganador de la primera vuel-

ta del 7 de octubre con el 
28 por ciento, según la 
encuesta de Ibope (18-09-
18). Haddad, en la misma 
encuesta subió fuertemen-
te hasta el 19 por ciento, 
un aumento de 11 puntos 
desde la anterior de Ibope 
(11-09-18).  

Ciro Gomes quedó ter-
cero con un 11 por ciento, 
registrando una caída de 
un punto, mientras que, 

Marina Silva y Geraldo Alckmin, sufrieron 
una caída de 7 y 6 por ciento, respectivamen-
te. Si en la primera vuelta, ningún candida-
to obtiene más del 50 por ciento de los votos, 
habrá una segunda el 28 de octubre.  

Ante una segunda vuelta, Bolsonaro y 
Haddad quedarían técnicamente empatados 
con el 40 por ciento, mientras que  Bolsona-
ro quedaría empatado con la suma de Gomes 
y Alckmin, pero vencería a Silva. El índice de 
rechazo de Bolsonaro sigue siendo el más 
alto de todos los candidatos, con un 44 por 
ciento, seguido de Haddad con un 29 por 
ciento (Ibope, 18-09-18). 

De manera que un pronóstico fiable sobre 
el resultado de las elecciones es, sencillamen-
te, inviable. La vorágine de la campaña, la 
amplia heterogeneidad de un electorado de 
147 millones de personas, la dispersión del 
voto y un número importante de indecisos 
invitan a la cautela. Nos encontramos en un 
país donde lo creíble no siempre se corres-
ponde con lo verídico. Lo único que parece 
relativamente verídico es que nadie ganará 
en la primera vuelta y que Bolsonaro dispu-
tará la segunda vuelta con Haddad, un com-
petidor, que al inicio de la campaña era una 
gran incógnita, pero que podría ser el próxi-
mo presidente de Brasil. Sea quien lo sea, 
para los brasileños, despejada la encrucija-
da política, lo más importante es que se 
comience una nueva era de mayor prosperi-
dad y bienestar. 

Aunque se dejó 
atrás la recesión,  
los datos muestran 
una recuperación 
poco vigorosa

Un pronóstico fiable 
sobre el resultado 
de las elecciones  
es sencillamente 
inviable

S i usted forma parte del colectivo de 
pensionistas, está de enhorabuena. La 
Comisión no permanente de Segui-

miento y Evaluación de los Acuerdos del 
Pacto de Toledo alcanzó el pasado 26 de sep-
tiembre un acuerdo para garantizar el poder 
adquisitivo de las pensiones mediante la 

Presidente de Ocopen

M. Jiménez 
Lasheras

revalorización anual en base al IPC real. 
Aunque el acuerdo es de mínimos y todavía 
no se sabe muy bien cómo va a aplicarse real-
mente, supone un paso significativo al reno-
var la segunda de las 22 recomendaciones 
recogidas en el último informe de dicha 
Comisión, que fue aprobado por el pleno del 
Congreso de Diputados en enero de 2011 (IX 
legislatura).  

Si usted es de la generación del baby boom 
o, peor aún, hijo o nieto de ese colectivo, me 
temo que debe armarse de paciencia para 
conocer en qué condiciones accederá a su 

jubilación. Han pasado siete años desde el 
último gran Acuerdo y, mientras tanto, la 
Seguridad Social viene registrando año tras 
año un déficit creciente que supera actual-
mente los 18.000 millones de euros.  

Ahora estamos en la XI legislatura. Por las 
sucesivas comisiones del Pacto de Toledo 
han pasado decenas de comparecientes exper-
tos en la materia, ofreciendo su diagnóstico 
y proponiendo diferentes alternativas. La 
última se constituyó en septiembre de 2016 
y se puso como objetivo trabajar para garan-
tizar la viabilidad y sostenibilidad del siste-

ma de pensiones. El resultado, un principio 
de acuerdo (sujeto a diversas interpretacio-
nes por lo observado hasta ahora) sobre una 
de las 22 recomendaciones, parece que no 
va precisamente en la línea con la consecu-
ción del objetivo planteado. ¡Y quedan otras 
21!  

Resulta preocupante, porque si algo sabe-
mos los que trabajamos en el ámbito de las 
pensiones es que cualquier medida que se 
adopte tarda un largo periodo de tiempo en 
causar efectos. Ánimo coetáneos y mucha 
paciencia.     
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