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Introducción
Con el objetivo de gestionar la moneda nacional, la tasa de inte-
rés y la inflación, la política monetaria afecta variables relevantes 
como el crecimiento, los ingresos, el empleo y las desigualdades. 
En resumen, la política monetaria afecta la vida de las personas y 
sus derechos. 

Sin embargo, la política monetaria es un tema muchas veces ig-
norado, escudado en tecnicismos y exclusivo de expertos. Mien-
tras que las decisiones de la política fiscal se definen a través 
de un proceso presupuestario que permea las instancias demo-
cráticas, la política monetaria se define en las salas de un Banco 
Central autónomo y con poca interacción con la sociedad. 

En vista de ello, este documento persigue dos objetivos. El primer 
objetivo es presentar el tema de la política monetaria de manera 
didáctica y accesible. El segundo objetivo es explorar la relación 
entre la política monetaria y los derechos humanos. 

Esta última tarea es desafiante por su espíritu pionero y también 
por la relación inherente entre los derechos humanos y la política 
monetaria. A diferencia de la política fiscal, que tiene una rela-
ción directa con la garantía de derechos, los impactos de la políti-
ca monetaria son indirectos y de difícil identificación. 

Se trata, pues, de despertar el interés en un debate dominado por 
expertos. Para ello, el documento busca sacar a la luz la dimen-
sión política de la política monetaria, explorar mitos que ocupan 
el sentido común y señalar la naturaleza del proceso inflacionario 
y el conservadurismo en su tratamiento, que tiene impactos en 
las desigualdades y los derechos humanos. 

Para entender la relación entre política monetaria y derechos hu-
manos, esta guía primero evalúa la relación entre inflación, crédi-

La política monetaria 
es una política 
económica del 
gobierno federal 
diseñada para 
administrar la 
moneda y las tasas 
de interés. Esta 
política es operada 
principalmente por el 
Banco Central.

Los derechos humanos son valores que, una vez asumidos por las 
instituciones y la sociedad, impactan en la vida de las personas 
para que puedan vivir con dignidad. Algunos de ellos son el 
derecho a la vida, a la libertad, a la seguridad personal, a la 
propiedad, a votar y ser elegido, al trabajo, al ocio, a la salud, a la 
alimentación, a la vivienda, a la seguridad social, a la educación, 
a la cultura, al transporte y al medio ambiente, entre otros.

La política fiscal se 
puede definir como 
la planificación del 
presupuesto del Estado. 
El presupuesto se 
compone de ingresos 
(como impuestos y 
otras tarifas) y gastos 
del gobierno en un 
período. 

to y derechos humanos. Luego se presenta el tema de la política 
monetaria. Finalmente, se elabora la relación entre la política mo-
netaria y los derechos humanos. Esta es la lógica que estructura 
la guía. 

De esa forma, el Capítulo 1 presenta los conceptos fundamentales 
de política monetaria, inflación y crédito, siempre conectándolos 
con los derechos humanos. El Capítulo 2 describe qué es la po-
lítica monetaria y cómo opera, así como los canales a través de 
los cuales afecta los derechos humanos. El Capítulo 3 trata de la 
transparencia (o falta de ella) del manejo de la política monetaria 
por parte del Banco Central brasileño. 

Finalmente, la conclusión señala caminos hacia una política mo-
netaria orientada a los derechos humanos. Para evitar el suspen-
so, nuestra conclusión es que La conducción de una política mo-
netaria orientada a los derechos humanos debe cumplir con 
cuatro lineamientos generales:

(i) evitar ajustes monetarios recesivos y aumentos exorbitantes 
de las tasas de interés; 

(ii) promover un sistema crediticio más justo y con igualdad de 
acceso; 

(iii) utilizar múltiples instrumentos para combatir la inflación 
multicausal, coordinar la política monetaria con otras políti-
cas y enfocarse principalmente en proteger los precios que 
impactan a los más vulnerables y políticas públicas que ga-
ranticen el cumplimiento de los derechos; y

(iv) promover una política monetaria más transparente y demo-
crática.

A lo largo del texto, explicaremos cada uno de estos puntos.  
¡Buena lectura!



1. Inflación y Crédito: 
¿Qué tienen que ver con 
los derechos humanos?
Esta sección pretende presentar los conceptos de inflación y crédito, 
y conectarlos con el concepto de derechos humanos.
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FGV es una institución privada de 
educación superior brasileña, fundada el 

20 de diciembre de 1944 con el objetivo 
inicial de preparar personal calificado para 

la administración pública y privada del 
país. Tiene su sede en la ciudad de Río de 

1. Inflación y Crédito: ¿Qué tienen 
que ver con los derechos humanos?

La inflación no necesita presentación para la mayoria de las perso-
nas. Estamos más que acostumbrados a lo que define el concepto: 

el aumento del precio de las cosas (bienes 
y servicios) y la pérdida de poder adquisiti-
vo por parte del pueblo. La tasa de inflación 
mide este incremento en el nivel de precios, 
es decir, es el crecimiento promedio de los 
precios de un conjunto de bienes y servicios 
en un intervalo de tiempo determinado.

No existe una única forma de medir la infla-
ción, ya que cada bien o servicio tiene su pre-
cio y cada índice elige un conjunto de bienes 
y servicios para medir la inflación promedio. 

El Índice Nacional de Precios al Consumidor Amplio (IPCA), para 
el caso brasileño, mide el cambio porcentual en el costo de vida 
promedio para familias con un ingreso mensual de 1 hasta 40 ve-
ces el salario mínimo. Calculado por el IBGE, el IPCA es el índice de 
inflación más importante para el análisis económico y es una refe-
rencia para el sistema de metas de inflación, que abordaremos 
más adelante. 

Existen otros índices de precios que destacan el comportamiento 
de otros grupos de bienes y servicios. El Índice Nacional de Pre-
cios al Consumidor (INPC), también calculado por el IBGE, verifi-
ca la variación del costo de vida de las familias con renta mensual 
de 1 a 5 salarios mínimos. El Índice General de Precios de Merca-
do (IGP-M) es calculado por la Fundación Getúlio Vargas (FGV) 
y tiene en cuenta los cambios de precio en diferentes etapas de 
producción y no sólo para el consumidor final, es decir, también 
considera la inflación de los insumos utilizados en la producción 
de mercancías. 

Esta variedad de índices revela un aspecto importante de la 
inflación: no afecta a todas las personas ni a todos los sectores 
económicos de la misma manera.

El Instituto Brasileño 
de Geografía y Esta-

dística es un instituto 
público de investiga-

ción de la administra-
ción federal brasileña 

creado en 1934. 
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¿De dónde viene la inflación?
La inflación es un fenómeno complejo que puede tener diferentes 
orígenes. Las interpretaciones de la inflación y sus causas son ob-
jeto de controversias entre los economistas. En general, hay dos ti-
pos de inflación: la inflación por demanda y la inflación de costos. 

La inflación por demanda ocurre cuando la demanda de bienes 
y servicios aumenta más allá de la capacidad de oferta de la 
economía, es decir, hay mucha demanda para poca capacidad de 
producción de bienes y servicios, lo que deja espacio para que los 
empresarios aumenten sus precios sin perder clientes.

La inflación de costos, por otro lado, ocurre cuando aumentan 
los costos de producir bienes y servicios y quienes los producen 
y venden trasladan este incremento al consumidor vía precio. Por 
ejemplo, un aumento en el precio del combustible se traduce en 
un aumento en el precio de los bienes que dependen del trans-
porte que utiliza este combustible, como los alimentos que nece-
sitan ser transportados de un lugar a otro.
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Pleno empleo es 
cuando todos los 
autorizados para 

trabajar que buscan 
empleo lo encuentran 
en poco tiempo y con 

poco esfuerzo.

Considerando estos dos tipos de inflación, existen varias causas 
posibles para un solo evento inflacionario. 

CAUSAS DE LA INFLACIÓN POR DEMANDA

Con respecto a la inflación por demanda, una de las causas men-
cionadas con frecuencia es el aumento de la cantidad de dinero 
en circulación, lo que aumenta la demanda de bienes y ejerce 
presión sobre la inflación. La inflación, en este caso, podría ser cau-
sada por un aumento del gasto público (a través de la emisión de 
moneda) o por políticas que fomenten el crédito y la demanda de 
consumo e inversión. Estos dos fenómenos hacen que circule más 
dinero en la economía, lo que ejercería presión sobre los precios.

Sin embargo, la idea de inflación por demanda parte del supuesto 
de que el país disfruta de pleno empleo, en que la oferta está 
dada, es decir, las presiones por más bienes y servicios solo au-
mentarán los precios, ya que no es posible expandir la producción 
de mercancías. Cuando la economía está en pleno empleo y las 
empresas utilizan toda su capacidad productiva, el gasto público 
tiende a generar inflación, ya que la demanda aumenta en mo-
mentos en que la capacidad de oferta no tiene por dónde crecer. 
Por ejemplo, cuando el gobierno contrata a una empresa para 
construir una carretera, esa empresa, operando a plena capaci-
dad, puede establecer precios más altos para entregar los bienes, 
lo que genera inflación. 

Sin embargo, el pleno empleo no es la realidad brasileña. En 
2021, más de treinta millones (33,2) estaban en situación de 
subempleo– o desempleados, o subocupados (trabajando menos 
de 40 horas semanales), o han dejado de buscar trabajo. Cuando 
hay desempleo y capacidad ociosa en las empresas, el gasto pú-
blico o las políticas que estimulan el consumo y la inversión no 
generan inflación, pero contribuyen a elevar el nivel de empleo y 
aumentar los ingresos. De ahí la importancia de utilizar el gasto 
público en tiempos de crisis económica y desempleo.

 

SEgUNDO A 
PESqUISA NACIONAL 

POR AMOStRA 
DE DOMICíLIOS 

CONtíNUA 
(PNAD), PRIMEIRO 

tRIMEStRE DE 2021.
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La deuda pública 
comprende los 
préstamos que 

contrae un gobierno 
con instituciones 
financieras, en el 

mercado financiero 
nacional o extranjero, 

así como con 
organismos nacionales 

e internacionales, 
particulares u 

otros gobiernos. 
Cuando decimos 

que el gobierno está 
aumentando la deuda 
pública, por lo general 
está emitiendo bonos 

de deuda pública, 
que tienen un plazo 
de pago y una tasa 

de interés. Los bonos 
públicos son una 

opción de inversión 
para la sociedad, 

a través del Tesoro 
Directo, por ejemplo.

El discurso a favor del recorte del gasto público a menudo recurre 
al fantasma de la inflación para justificarse. Declaraciones como “si 
rompemos el techo de gasto, podemos volver a la hiperinflación” bus-
can interceptar el debate: se trata de terrorismo económico, amena-
zas que crean un clima de miedo para coaccionar la aceptación de una 
determinada agenda económica por parte de la opinión pública. 

Hay dos argumentos frecuentes que vinculan el gasto público y la in-
flación en el debate público. El primero argumenta que el aumento del 
gasto en Brasil conducirá a una explosión de deuda pública que sólo 
puede pagarse mediante la creación de moneda. Este aumento en la 
cantidad de dinero, a su vez, dará como resultado una hiperinflación. 

Hay varios problemas con este argumento. Empezando por el hecho 
de que el aumento de la deuda pública en relación con el PIB es el re-
sultado de varios factores y no sólo de decisiones de gasto, como, por 
ejemplo, la reducción del crecimiento económico y la caída de los in-
gresos. La estabilización de la deuda pública puede lograrse, no recor-
tando el gasto, sino reanudando el crecimiento y aumentando los in-
gresos. Además, no existe un nivel de endeudamiento específico que 
haga que el país no pueda financiarse con títulos públicos, estando 
obligado a emitir moneda. 

El segundo argumento señala que el déficit público ejerce una pre-
sión adicional sobre la demanda de bienes y servicios, lo que hace que 
los precios suban. El argumento puede ser cierto, pero no necesaria-
mente. En primer lugar, porque el déficit público puede ser causado 
por una reducción de los ingresos, no por un aumento del gasto. Ade-
más, el efecto inflacionario de un aumento del gasto público depende 
del momento del ciclo económico: si el gasto público encuentra una 
economía con capacidad ociosa, fuera del pleno empleo, no conducirá 
a la inflación. 

Por lo tanto, el gasto y el déficit públicos no son necesariamente fuen-
tes de inflación, especialmente en tiempos de crisis económica.  

tERRORISMO ECONÓMICO Y LA RELACIÓN ENtRE 
gAStO PÚBLICO, DEUDA PÚBLICA E INFLACIÓN

Cuando los ingresos 
que recibe el gobierno 

son menores a los 
gastos que ejecuta 

en un período 
determinado, se forma 

el déficit público.

9
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CAUSAS DE LA INFLACIÓN DE COStOS

En cuanto a la inflación de costos, hay varias causas posibles. 
Aquí veremos tres: devaluación monetaria; aumentos de precios 
en sectores clave; e inflación inercial . 

1) La devaluación de la moneda es cuando el 
dólar se vuelve más caro. La devaluación au-
menta directamente el precio de los bienes 
importados cuando se mide en Reales (BRL), 
por ejemplo, los bienes importados son más 
caros en el supermercado. Además, afecta el 
precio de los insumos y materias primas im-
portadas, lo que aumenta el costo de produc-
ción de mercancías en el país.

2) La inflación de costos también puede surgir 
del aumento de los precios de los insumos 
en sectores clave de la economía, que incre-
mentan el precio final de bienes y servicios, 
como tarifas eléctricas, planes de salud, trans-
porte público, etc. 

En este contexto, el control público de empresas 
en sectores estratégicos, como energía y com-
bustibles, puede mitigar la inflación, pero la ges-
tión de estas empresas con una lógica privada, 
que sirva a los intereses de los accionistas del      
mercado financiero en detrimento de los in-
tereses nacionales, pone en riesgo ese objetivo. 

Por ejemplo, el aumento de los precios de los combustibles en 
2022 en Brasil estuvo estrechamente relacionado con el mante-
nimiento de las ganancias y dividendos para los accionistas de 
Petrobras y otras empresas petroleras que operan en el país2.  

Las commodities, o materias primas, agrícolas y de energía son 
ejemplos de bienes cuyos precios se forman en el mercado interna-
cional e influyen en los precios brasileños. En ese sentido, los facto-
res climáticos globales pueden aumentar el costo de los alimentos 
o la generación de energía en Brasil y en el mundo. Esta “inflación 
importada” también puede afectar a los productos industriales, 
como lo ha demostrado la pandemia: al paralizar la producción en 
varios países, la crisis ha encarecido varios insumos, repuestos y 
equipos industriales importados.

3) Por último, existe la inflación de 
costos asociada con la inercia infla-
cionaria. Esta inercia refleja la idea 
de que cualquier persona o empresa 
busca protegerse de la inflación ele-
vando los precios. Por ejemplo, un 
restaurante que ve subir el precio de 
la carne aumentará el precio del kilo 
para sus clientes. Por lo tanto, lue-
go de un choque inicial, la inflación 
tiende a reproducirse por intentos de 
recomponer el ingreso real (ingreso 
descontado por inflación). La idea de 
la inercia inflacionaria muestra cómo 
la inflación pasada se traslada al futu-
ro y fue ampliamente utilizada en la 
interpretación de la alta inflación bra-
sileña de las décadas de 1980 y 1990.

CLIC AqUí PARA 
SABER MáS

Es un término que 
corresponde a 

productos básicos 
globales no indus-

trializados, es decir, 
materias primas que 

no difieren inde-
pendientemente 

de quién las haya 
producido o de su 

origen, siendo su 
precio determinado 
uniformemente por 

la oferta y la deman-
da internacional. Los 

ejemplos son la soja y 
el aceite.Es todo el ambiente en 

el que se desarrollan 
las operaciones 
financieras, tales como 
la compra y venta de 
acciones, valores y 
operaciones de cambio. 
Se trata de bolsas 
de valores, bancos y 
demás agentes que 
operan con activos 
financieros, con el 
propio Estado.

https://umsoplaneta.globo.com/opiniao/colunas-e-blogs/o-mundo-que-queremos/post/2022/03/rumo-estabilizacao-do-preco-dos-combustiveis.ghtml 
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Inflación de costos y demanda: conflicto 
distributivo
El conflicto distributivo es otra teoría para la causa de la inflación y 
se refiere a la disputa entre trabajadores y capitalistas por la distri-
bución de la renta nacional. 

La demanda de los trabajadores 
por mejores salarios puede ser sa-
tisfecha por los capitalistas, pero 
se transmite a los consumidores a 
través de los precios de las mate-
rias primas. 

Los trabajadores, al darse cuenta 
de que los precios han subido, exi-
gen más aumentos salariales, y así 
sucesivamente.     

La causa de la inflación, por lo tan-
to, puede ser la respuesta a un 
conflicto en el que el capitalista 
busca aumentar sus márgenes 
de ganancia y el trabajador bus-
ca aumentar su salario. 

La inflación del conflicto distributivo ocurre principalmente en mo-
mentos en que el desempleo está bajo y los trabajadores están or-
ganizados. En tiempos de crisis y desempleo, los trabajadores tienen 
poca capacidad para exigir aumentos salariales. 

Esta causa inflacionaria puede interpretarse tanto como un fenó-
meno de demanda, ya que salarios más altos aumentan la deman-
da de bienes y servicios de los trabajadores, como también un fe-
nómeno de costos, ya que los salarios son un importante costo de 
producción. 
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¿Y la lucha contra la inflación?
Dadas las diversas causas posibles, ¿cómo determinar qué está 
causando la inflación en un momento dado? Las causas de la infla-
ción siempre se discuten entre los economistas. 

Economistas ortodoxos, generalmente más a la derecha en el es-
pectro político, normalmente  entienden la inflación como un fenó-
meno monetario ligado a la demanda, aunque puede haber infla-
ción transitoria provocada por el aumento de los costos. 

Los economistas heterodoxos, normalmente más a la izquierda en 
el espectro político, generalmente entienden la inflación principal-
mente como un fenómeno de costos y conflicto distributivo. 

En la economía aca-
démica brasileña, el 

economista ortodoxo 
usualmente se cono-
ce como alguien que 
comparte el progra-
ma de investigación 
neoclásico, definido 
a partir de algunos 
principios básicos, 

como la racionalidad 
económica y el equi-

librio del mercado. Es 
la economía tradicio-
nalmente estudiada 
en las universidades 

y defendida por los 
grandes medios de 
comunicación bra-

sileños. En contraste 
con la ortodoxia, la 

heterodoxia no está 
de acuerdo con estos 

principios básicos y 
propone alternativas, 

como la economía ke-
ynesiana y marxista. 
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El diagnóstico de inflación por demanda apunta para tasas de in-
terés más altas y gasto público reducido, respectivamente, ya que 
es necesario reducir la demanda de bienes y servicios. Veremos 
cómo las tasas de interés afectan la inflación en el próximo capítulo. 

Ya el control de inflación de costos puede hacer uso de diferentes 
herramientas dependiendo de la causa de la inflación, tales como:

La inflación provocada por devaluación puede abordarse con po-
líticas para reducir  la especulación cambiaria, acumular reservas 
internacionales y reducir la dependencia externa. 

La inflación provocada por aumento de precios en sectores 
clave de la economía, como la electricidad, los alimentos y los 
combustibles, requieren políticas de largo plazo para mantener 
estos precios bajos. Por ejemplo, invertir en fuentes de energía 
renovables para asegurar un suministro constante y evitar au-
mentos en la factura de la luz durante las estaciones secas.

Como hemos visto, la inflación puede tener varias causas, por lo que 
existen varias soluciones posibles. Sin embargo, desde 1999, cuando 
se implementó el régimen de metas de inflación, el instrumento 
casi siempre utilizado para controlar la inflación por parte del 
gobierno brasileño es el aumento de la tasa de interés. Veremos 
qué es la tasa de interés y sus impactos en la economía en el próxi-
mo capítulo.

LO qUE hEMOS vIStO hAStA AhORA
La inflación es el aumento de los precios de los bienes y servicios. 
Puede calcularse de diferentes formas, pero el índice más utilizado 
en Brasil es el IPCA, que analiza una gran canasta de productos y es-
tratos de renta. Un escenario de inflación puede ser provocado tanto 
por el lado de la oferta como por el de la demanda, y dependiendo 
de la causa, las herramientas para combatirla son diferentes. 

La inflación de la demanda suele ser defendida por los ortodoxos y 

postula que la inflación responde a un aumento en la demanda de 

bienes y servicios de las personas en un escenario de oferta dada. 

Este aumento de la demanda suele deberse a un mayor gasto 

público o a políticas para estimular el consumo y el crédito. Para 

combatir la inflación por demanda, el gobierno debe reducir sus 

gastos y aumentar la tasa de interés, para desacelerar la economía, lo 

que lleva a las personas a demandar menos productos y servicios.

Los economistas heterodoxos suelen citar la inflación de costos 

como la naturaleza del fenómeno inflacionario en Brasil. Hay tres 

posibles causas principales: una depreciación de la moneda, que 

presiona el precio de los productos importados; un aumento de 

precios en sectores clave de la economía, como el aumento de los 

precios de los combustibles, lo que conduce a un aumento en el 

precio del transporte; y la inflación inercial, que es la respuesta de 

la población y las empresas al inicio de un proceso inflacionario. 

Todavía hay inflación por conflicto distributivo, en la que los 

trabajadores y los patrones luchan por la distribución del ingreso: los 

trabajadores luchan por más salarios y las empresas por más lucros.
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La excepción importante son los salarios y beneficios vinculados al 
salario mínimo. Entre 2004 y 2019, Brasil contó con una Política de 
Valoración del Salario Mínimo, que tuvo en cuenta el resultado del 
Producto Interno Bruto (PIB) y la inflación para calcular el reajuste 
inflacionario. Es decir, los trabajadores fueron recompensados con 
el crecimiento de la economía del país. El gobierno puso fin a la po-
lítica en 2019 y, en la actualidad, el salario mínimo solo se ajusta por 
inflación, como dice la Constitución.

Si, por un lado, la falta de reajuste puede hacer que los salarios pier-
dan el poder adquisitivo cuando  los salarios aumentan más que 
los precios de las cosas, tenemos un aumento en el poder adquisi-
tivo de los trabajadores, a pesar de la inflación. Por ejemplo, si una 
persona gana un aumento de salario del 10% y la inflación fue del 
7% ese año, tuvo un saldo positivo, aunque el aumento de salario 
que recibió le causa inflación, como vimos en la explicación de la 
inflación por conflicto distributivo. Entonces, el impacto de la in-
flación en nuestra vida también depende de cuánto aumentan 
nuestros rendimientos. 

hAgA CLIC 
AqUí PARA 
LEER MáS 

SOBRE EStE 
EStUDIO

Impactos desiguales de la inflación
El efecto de la inflación en cada uno de nosotros depende de lo que 
consumimos. La inflación de precios de artículos de lujo, como he-
licópteros y collares de oro, no afecta al 99,9% de la población. Por 
otro lado, la inflación de los alimentos de la canasta básica tiene 
un efecto mucho más relevante en la mayor parte de la población, 
especialmente para aquellos que gastan gran parte de sus salarios 
en estos productos. 

De acuerdo con el Instituto de Investigación Económica Aplicada 
(IPEA, 2021), la inflación acumulada en 2020 para las familias con 
ingreso familiar mensual inferior a BRL 1.650,00 estuvo en torno al 
6%, mientras que para las familias con ingreso familiar mensual su-
perior a BRL 16.509,00 fue de apenas 2,7%. Es decir, los más pobres 
sintieron más el impacto de la inflación que los más ricos, ya que su 
canasta básica se vio más afectada por las variaciones de precios.

Además de sentir más inflación, los más pobres son los que menos 
pueden protegerse de los procesos inflacionarios. ¿Alguna vez has 
tenido un ajuste anual de alquiler? Significa que los propietarios pro-
tegen sus ingresos de la inflación, mientras que los inquilinos aumen-
tan sus gastos. ¿Y reajustes del boleto de autobús? Son las empresas 
de autobuses las que protegen sus márgenes de lucro. Mientras tan-
to, los trabajadores, especialmente los trabajadores informales, rara 
vez tienen su remuneración vinculada a las tasas de inflación. 

Instituto de 
Investigaciones 
Económicas Aplicadas 
es una fundación 
pública federal 
brasileña vinculada al 
Ministerio de Economía 
creada en 1964.

https://www.ipea.gov.br/portal/images/stories/PDFs/conjuntura/210713_cc_52_nota_5_inflacao_por_faixa_de_renda_jun21.pdf
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Inflación y derechos humanos
La inflación puede comprometer niveles de vida adecuados a la 
dignidad humana y la garantía de derechos establecidos. La infla-
ción alimentaria, por ejemplo, puede violar el derecho a una alimen-
tación y nutrición adecuadas y saludables. La inflación de servicios, 
como electricidad y agua, y de bienes, como combustible y gas natu-
ral, también inhibe el acceso a derechos – por ejemplo, el aumento del 
valor del combustible y, por ende, de los pasajes de autobús, puede 
impedir que una familia vaya al centro de salud más cercano. Por otro 
lado, la inflación de los precios de las propiedades y los alquileres pue-
de comprometer el derecho a la vivienda y el acceso a la tierra. 

La inflación también puede socavar las políticas sociales del go-
bierno destinadas a garantizar los derechos, si estos no están prote-
gidos contra aumentos de precios. Por ejemplo, el Programa Nacio-
nal de Alimentación Escolar (PNAE) brasileño alimenta anualmente a 
unos 41 millones de estudiantes y hace años que no recibe ajuste por 
inflación, lo que significó, entre 2014 y 2019, una pérdida real del 20% 
de sus recursos.  

Hemos visto que la inflación afecta de 
manera diferente a ricos y pobres. ¿Cuál 
de estos grupos puede protegerse de la 
inflación? ¿Y con qué herramientas?

¿Qué bien o servicio fundamental en su 
vida ha visto el mayor aumento de pre-
cio en los últimos años? ¿El aumento de 
precios ha afectado el acceso a los dere-
chos humanos? ¿De qué forma?

PREgUNtAS DE DEBAtE

En suma, para asegurar que la inflación no interfira con la preserva-
ción de los derechos humanos, es necesario combinar el control de 
la inflación de los bienes y servicios que más afectan la mayoria de 
la población con la garantía de que el salário mínimo y las políticas 
sociales serán al menos corregidas anualmente por la inflación.
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El crédito y su relación con los derechos 
humanos

Un crédito (o préstamo) es un contrato en el 
que el prestamista proporciona dinero a un 
deudor a cambio de pagos futuros. El pres-
tamista cobra una comisión por el préstamo, 
llamada de tasa de interés y, en caso de in-
cumplimiento del contrato, impone sancio-
nes a la parte deudora. Varios pueden ser los 
acreedores y prestamistas, pero el crédito 
más común es el crédito bancario a parti-
culares y empresas. 

Como todo contrato, la decisión de entablar una relación de deuda 
es una elección libre. Sin embargo, esta libertad es cada vez más 
relativa, ya que la realización de los derechos humanos depende 
cada vez más del acceso al crédito. Es decir, las personas toman 
préstamos para garantizar sus necesidades básicas, como alimen-
tación, vivienda, alimentación, educación, salud, entre otras. Estas 
necesidades básicas deberían estar garantizadas a través del acce-
so universal a los derechos humanos, pero hoy la realidad es que se 
convirtieron en mercancías, y muchas veces las personas necesitan 
contratar créditos y pagar intereses para acceder a los derechos. 

Una dura realidad para la población, una alegría para los bancos: 
animando a más y más gente a pedir préstamos, los bancos y otras 
instituciones financieras se benefician de intereses pagados por los 
clientes y, en tiempos de crisis, limitan      el acceso al crédito. 

En resumen, los derechos humanos se convierten cada vez más en 
mercancías y su acceso está mediado por el mercado financiero. 

Adicionalmente, este acceso al crédito es desigual y discriminato-
rio. Esta discriminación es tanto en el acceso al crédito como en las 
condiciones del contrato de crédito. 

En los Estados Unidos, hay evidencia  de discriminación contra los 
negros en el otorgamiento de hipotecas basadas únicamente en el 
color de la piel. Con dos clientes con la misma evaluación de riesgo, 
es más probable que un cliente blanco obtenga el préstamo que 
un cliente negro. Además, la desigualdad de trato también está en 
el mayor costo del crédito para la porción empobrecida de la pobla-
ción, asociado a un mayor riesgo de incumplimiento. 

Para el caso brasileño, hay menos estudios sobre el tema, pero una 
encuesta de 2017  muestra que  los microempresarios negros y mo-
renos buscan menos crédito cuando lo necesitan en comparación 
con los blancos, solicitan montos más bajos, tienen más probabili-
dades de que se rechace su solicitud y pagan tasas de interés más 
altas. Una mayor proporción de empresarios negros y morenos ale-
ga dificultad para acceder a servicios financieros y se siente aver-
gonzado dentro de los bancos. 

hAgA CLIC AqUí 
PARA LEER MáS 
SOBRE EStE 

EStUDIO

hAgA CLIC AqUí 
PARA LEER MáS 
SOBRE EStA 
ENCUEStA

 https://pubs.aeaweb.org/doi/pdfplus/10.1257/jep.12.2.41
https://publications.iadb.org/publications/portuguese/document/Acesso-ao-cr%C3%A9dito-produtivo-pelos-microempreendedores-afrodescendentes-Desafios-para-a-inclus%C3%A3o-financeira-no-Brasil-Sum%C3%A1rio-executivo.pdf
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hAgA CLIC 
AqUí PARA 
LEER MáS 

SOBRE EStE 
EStUDIO
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La inserción de estas mujeres en el endeudamiento es estimulada 
por iniciativas públicas y privadas de una supuesta “inclusión finan-
ciera”, que a menudo están orientadas a las mujeres. Por ejemplo, 
en el Día de la Mujer de 2022, el gobierno lanzó “Brasil para Elas”, 
un programa de crédito y emprendimiento para mujeres; y Banco 
Santander dispone de líneas de crédito para mujeres emprendedo-
ras desde 2019. 

No se trata de condenar las políticas crediticias centradas en las 
mujeres, sino de entenderlas en un contexto más amplio, donde el 
desmantelamiento de las políticas sociales y la posición debilitada 
de la mujer en la economía lleva las a no tener más opción que un 
ciclo continuo de endeudamiento.

Si, por un lado, el difícil acceso al crédito justo es un problema, el 
endeudamiento excesivo derivado del crédito también lo es. El pro-
ceso de endeudamiento vía crédito también afecta específicamen-
te a las mujeres, como advierte un estudio organizado por Graciela 
Rodriguez. Porque suelen ser cabezas de familia y responsables de 
la supervivencia y reproducción de las familias, y debido a que tie-
nen una posición económica y política subordinada, las mujeres 
son muy dependientes de las políticas sociales, especialmente las 
relacionadas con los derechos humanos. Cuando se desechan es-
tas políticas, estas mujeres son empujadas al crédito para pagar 
sus necesidades básicas y las de sus dependientes, como alimen-
tos y facturas de electricidad y agua. 

LEE MáS EN "O 
SIStEMA FINANCEIRO 
E O ENDIvIDAMENtO
DAS MULhERES", 
ORgANIZADO POR 
gRACIELA RODRIgUEZ.

hAgA CLIC AqUí PARA 
vER LOS NÚMEROS DE 

LA DESMONtAJE DE LAS 
POLítICAS SOCIALES, 

EN LA PUBLICACIÓN DEL 
INESC "A CONtA DO 

DESMONtE"

https://www.inesc.org.br/acontadodesmonte/


2. Política monetaria y 
derechos humanos
Esta sección tiene como objetivo presentar el funcionamiento de la política 
monetaria y los canales a través de los cuales puede afectar el acceso a los 
derechos humanos.
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2. Política monetaria y derechos 
humanos

La política 
económica consiste 
en el conjunto 
de acciones 
gubernamentales 
que se planifican 
para lograr 
determinados 
fines relacionados 
con la situación 
económica de un 
país, una región o un 
grupo de países. Las 
principales políticas 
económicas son la 
cambiaria, la fiscal y 
la monetaria.

La política monetaria y las acciones del Banco Central afectan, en-
tre otras cosas, la inflación y el crédito, que, como hemos visto, están 
relacionados con los derechos humanos. También influye en otras 
variables económicas, como la inversión, los  ingresos y el empleo. 
Además, tiene una relación más directa con algunos derechos hu-
manos, especialmente los sociales. Por lo tanto, puede contribuir 
por garantía o por la violación de derechos. En este apartado desta-
caremos la definición de la política monetaria, sus instrumentos de 
acción y su relación con los derechos humanos. 

¿Qué es la política monetaria?
La política monetaria es una política económica del gobierno fe-
deral para la administración de la moneda y las tasas de interés. 
En Brasil, tiene como principal objetivo la estabilidad y el control de 
la inflación y como objetivo secundario, la seguridad en el empleo. 
Esta política es operada por el Banco Central, que también está a 
cargo de otras funciones, como se discutirá en el próximo capítulo. 

El principal instrumento de política monetaria utilizado por el 
Banco Central es el control de la tasa de interés básica brasile-
ña – Selic (Régimen Especial de Liquidación y Custodia). Esta tasa 
es la base de la remuneración de los bonos del Estado y por tanto 
del resto de tasas de interés del mercado, influyendo en los tipos de 
interés de los préstamos bancarios a particulares y empresas. 

La idea es: ¿por qué un banco le prestaría a una persona o empresa 
cuando puede comprar bonos del gobierno, que son más seguros? 
¡La solución es ofrecer préstamos a una tasa de interés superior a 
la Selic!

En este sentido, cuando el Banco Central cambia la política mone-
taria, aumentando o disminuyendo la tasa de interés básica, está 
afectando todos los tipos de interés de la economía. Además, influ-
ye en la inflación, los ingresos y el crédito y, por lo tanto, afecta indi-
rectamente a los derechos. Para entender estas diversas relaciones, 
primero es necesario entender la conexión entre el interés y la 
inflación, que veremos a continuación. Esta conexión se produce a 
través del consumo, la inversión y el cambio de divisa.  

 

PRINCIPALES CANALES DE tRANSMISIÓN  

DE tASA DE INtERÉS A INFLACIÓN
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Un aumento o disminución en la tasa de interés básica impacta la capacidad de consumo de las personas y el 
nivel y tipo de inversión que realizan las empresas, lo que impacta la inflación.

Para entender cómo funciona este primer mecanismo, comencemos analizando qué sucede cuando se re-
duce la tasa de interés de la economía (1). La reducción en la tasa de interés básica hace que las otras tasas 
de interés bajen, lo que significa que el crédito se vuelve más barato (2). Con la disminución del costo del 
endeudamiento, las familias y los empresarios gastan más, tanto en consumo como en inversión (3 y 4).

Un segundo efecto de interés está en la relación entre inversiones producti-
vas y financieras. Las inversiones productivas son aquellas relacionadas con la pro-
ducción de bienes y servicios (por ejemplo, la fabricación de camisetas), mien-
tras que las inversiones financieras son inversiones en el mercado financiero (por 
ejemplo, la compra de acciones de empresas y la compra de deuda del sector público o 
privado). Las tasas de interés más bajas hacen que las inversiones financieras sean 
menos atractivas y los empresarios optan por  hacer inversiones más productivas (4).  

La Selic, en este sentido, es el parámetro de referencia del 
sistema, ya que es lo que dejará de ganar un empresario o un 
banco cuando se decida por un determinado préstamo o in-
versión productiva que busque la rentabilidad, en detrimen-
to de un bono público, que rinde interés vinculado a la Selic.

En resumen, las tasas de interés bajas sig-
nifican una inversión, un crédito y un con-
sumo más productivos, es decir, toda la 
economía tiende a crecer más. Este esce-
nario de expansión del consumo y la inver-
sión tiende a retroalimentarse, aumentan-
do el empleo y los ingresos, colocando al 
país en un escenario de crecimiento eco-
nómico. Para este efecto, la reducción de 
la tasa de interés básica se denomina polí-
tica monetaria expansiva (5).

Impactos de interés bajo  
en el consumo y la inversión

EL BANCO CENtRAL BAJA LA 
 tASA DE INtERÉS BáSICA
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Impactos de las altas tasas de  
interés en el consumo y la inversión

Ahora veamos qué pasa si el Banco Central sube la tasa de interés de la economía 
(1). Evidentemente, ocurre lo contrario cuando bajan las tasas de interés. Los bancos 
exigirán más para conceder préstamos, por lo que el coste del crédito sube (2), desin-
centivando tanto el consumo (3) como la inversión (4).

Además, la rentabilidad del mercado financiero tiende a ser mayor, ya que los bonos 
públicos están rindiendo más, por lo que los empresarios prefieren las inversiones 
financieras a las productivas (4). Con el desincentivo tanto al consumo como a la in-
versión, la economía termina contrayéndose. Por lo tanto, un aumento en la tasa de 
interés se llama política monetaria contractiva (5).

EL BANCO CENtRAL AUMENtA LA  
tASA DE INtERÉS BáSICA
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Así, hemos visto que la política moneta-
ria puede ser expansiva o restrictiva. En 
el primer caso, cuando la tasa de inte-
rés cae, hay un aumento tanto del con-
sumo como de la inversión productiva,      
que hace que la economía amplíe su 
crecimiento. En el segundo caso, la su-
bida de tasas de interés tiene efectos 
recesivos sobre la economía, provocan-
do una contracción. 

Pero si la política monetaria contractiva desacelera la econo-
mía y puede causar recesión, ¿por qué el Banco Central la usa? 
¿Recuerdan que vimos que, en el diagnóstico de la inflación, los 
economistas pueden llegar a la conclusión de que su naturaleza es 
de costo o de demanda?  

El Banco Central conside-
ra que la inflación se debe 
a un problema de exceso 
de demanda, provocado 
por una cantidad excesiva 
de dinero en circulación. 

Con base en este diagnóstico, opta por 
tratar la inflación elevando las tasas de 
interés, lo que, como hemos visto, con-
trae la economía, ya que reduce el ac-
ceso al crédito y las inversiones, y esto 
reduce la demanda de bienes y servi-
cios. O sea, el Banco Central intenta 
obtener una reducción de precios a 
partir de un aumento en el desem-
pleo y la contracción económica. 

Aquí está la cuestión principal: La lucha contra la inflación es 
muy importante, pero si se lleva a cabo a través de una política que 
aumenta el desempleo y reduce el consumo, es al mismo tiempo 
contra la garantía de derechos y la reducción de desigualdades. 
Como la inflación en Brasil es con frecuencia de costos, esta estra-
tegia de combate tampoco significa controlar la inflación. 
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LO qUE hEMOS vIStO hAStA AhORA

El primer canal de impacto de la tasa de interés sobre la inflación se 
deriva de su efecto sobre el consumo y la inversión y, en consecuen-
cia, sobre el nivel de renta y empleo de la economía. Este impacto 
puede ser expansivo o contractivo y se da tanto por la influencia en 
el costo del crédito como por su impacto en el mercado financiero. 
La política monetaria expansiva es la reducción de la tasa de interés 
básica y significa más crédito e inversión, y por lo tanto empleo e 
ingresos. En la política monetaria contractiva, la economía se con-
trae y el aumento de la tasa Selic aumenta la rentabilidad de las 
inversiones financieras. El Banco Central utiliza principalmente una 
política monetaria contractiva para combatir la inflación, lo que sig-
nifica menos consumo e inversiones productivas y más desempleo.

¿Qué es la política monetaria res-
trictiva? y la expansiva?

En tiempos de crisis económica y 
social, ¿qué política tiene más senti-
do aplicar? ¿Por qué?

PREgUNtAS DE DEBAtE
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El segundo canal de la relación entre interés e inflación es el 
tipo de cambio, es decir, el precio del dólar u otra moneda ex-
tranjera en moneda nacional. Este impacto está relacionado al 
capital financiero internacional, que entra o sale de Brasil se-
gún nuestra tasa de interés. Las altas tasas de interés atraen a 
los inversores financieros internacionales, que compran bonos 
del gobierno y otros activos, mientras que las bajas tasas de in-
terés los ahuyentan, ya que comprarán bonos de otros países 
que ofrecen mejores tasas de interés. 

Por lo tanto, la reducción de la tasa de interés tiende a generar una 
salida de dólares ya que ahuyenta el capital internacional. Con 
menos dólares en el mercado, la moneda estadounidense se en-
carece y la moneda brasileña sufre devaluación: esto se conoce 
como devaluación de la moneda. Un real devaluado genera inflaci-
ón, como vimos en la parte de las causas de la inflación, ya que será 
más caro comprar productos importados. Como Brasil depende mu-
cho de los productos importados – el trigo de nuestro pan es impor-
tado, y nuestros celulares y electrónicos, por ejemplo, son casi todos 
importados – tener un dólar caro o barato influye mucho en nuestro 
poder adquisitivo. 

Impactos de la baja tasa de interés en la tasa de cambio

EL BANCO CENtRAL BAJA LA tASA DE INtERÉS BáSICA
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Por el contrario, un aumento de la tasa de interés es también un au-
mento en el atractivo de los bonos domésticos en el mercado inter-
nacional, que tiende a atraer capital extranjero y hacer el dólar más 
barato, valorando el Real. El dólar más barato hace que los productos 
importados sean más baratos, lo que ayuda a reducir la inflación. 

En este sentido, la política contractiva practicada por el Banco 
Central también busca luchar contra la inflación por medio de un 

real valorizado. Históricamente, el tipo de cambio fue ampliamen-
te utilizado para combatir la inflación en Brasil; por ejemplo, du-
rante el Plan Real. Sin embargo, una apreciación excesiva del Real 
tiene efectos perversos sobre la producción brasileña, provocando 
la desindustrialización y el aumento de la dependencia externa, ya 
que los productos importados terminan siendo más baratos que la 
producción nacional. 

Impactos de los altos interés en el tasa de cambio

Fue un programa 
brasileño con el 

objetivo de estabilizar 
su moneda, iniciado 

el 27 de febrero de 
1994 e implementado 

en el gobierno de 
Itamar Franco. 

Fue eficaz, en su 
momento, en la lucha 

contra el escenario 
de hiperinflación en 

Brasil.

EL BANCO CENtRAL AUMENtA LA tAxA DE INtERÉS BáSICA



El tipo de interés influye, además del consumo y la inversión, en el 
tipo de cambio. Una tasa de interés alta significa que ingresa más 
dinero a Brasil, lo que conduce a una apreciación del real a medida 
que circulan más dólares. Con el real apreciado, es más barato im-
portar, lo que es bueno para la inflación, pero malo para la produc-
ción de bienes en Brasil, ya que la industria nacional compite con la 
producción extranjera más barata. Bajar la tasa de interés tiene el 
efecto contrario: menos dólares en Brasil, un real devaluado y más 
inflación, ya que los productos importados son más caros. En las 
últimas décadas, Brasil ha estado utilizando mucho los aumentos 
de tasas de interés para mantener apreciado el real y así controlar 
la inflación..A inflação de uma economia que possui desemprego, 
como a brasileira, normalmente não é a de demanda. A inflação 
no Brasil está principalmente associada aos custos, com preços dos 
combustíveis e dos alimentos, porém o Banco Central segue utili-
zando a ferramenta dos juros para combatê-la. 

INFLACIÓN EN LA PANDEMIA Y EL ChOqUE DE 
tASAS DE INtERÉS

La inflación en una economía que tiene desempleo como la 
brasileña normalmente no es generada por la demanda. La in-
flación en Brasil está asociada principalmente al costo, al precio 
de los combustibles y de los alimentos, pero el Banco Central si-
gue utilizando los intereses como herramienta para combatirla.

Brasil fue uno de los países del mundo que más aumentó las ta-
sas de interés en 2021, a pesar del escenario de alto desempleo 
y la evidente necesidad de recuperación económica. El Selic su-
bió del 2% en enero al 9,25% en diciembre, decisión que va en 
contra de la lógica del régimen de metas de inflación, ya que no 
hubo presión de demanda en la economía brasileña.

La inflación cerró el año 2021 en 10% medida por el IPCA, pero 
las causas de esta inflación no justifican el gran aumento de las 
tasas de interés, al contrario, señalaron la necesidad de otras 
políticas alternativas para contenerla. Uno de los grandes villa-
nos de la inflación en 2021 fue el precio de los combustibles, 
que creció 47,5% durante el año, aumentando el costo del 
transporte y los costos de diversos bienes. Este aumento podría 
haberse evitado si la política de precios de los combustibles de 
Petrobras se hubiera orientado hacia el interés nacional y no 
hacia los intereses de los accionistas.

De la misma forma, la inflación de alimentos y bebidas (8% en 
2021) podría haber sido menor si las existencias de alimentos en 
la Empresa Nacional de Suministros (CONAB) no hubieran sido 
puestas a cero y privatizadas o si fueran otros instrumentos de 
política pública, como subsidios, rebajas arancelarias y políticas 
de comercio exterior. 

Por lo tanto, la lógica de combatir la inflación en la pandemia 
es utilizar un instrumento (interés) para la inflación de causas 
múltiples. La subida de tasas de interés beneficia al sector fi-
nanciero, pero supone un freno a la tan necesaria recuperación 
económica en un contexto de crisis económica y social. 

LO qUE hEMOS vIStO hAStA AhORA

¿Qué es tasa de cambio? ¿Cómo se ve 

influenciada por el interés? ¿Y cómo 

afecta la inflación?

¿Qué significa mantener un real 

valorado para la economía brasileña? 

PREgUNtAS DE DEBAtE
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cada vez más condicionado al acceso al dinero. Eso significa que 
la relación entre la política monetaria y los derechos humanos es 
más estrecha, ya que las personas necesitan ingresos para tener 
acceso a sus necesidades básicas. Pero no son solamente los in-
gresos lo que importa, porque si los precios suben demasiado, los 
ingresos dan menos acceso a bienes y servicios.

En este sentido, la relación indirecta entre política monetaria y de-
rechos humanos se da a través del poder adquisitivo, que es la      
relación entre los ingresos de una persona (que pueden provenir 
de salarios, ganancias, ingresos por alquileres, etc.) y el precio de los 
bienes. Para explicar estos impactos, dividiremos los mecanis-
mos de transmisión de la política monetaria para las desigualda-
des y los derechos humanos en dos aspectos: ingresos y precios.

Impactos de la política monetaria en los 
derechos humanos  
Hemos podido      ver hasta ahora cómo la política monetaria afecta 
la vida de las personas, es decir, cómo las tasas de interés afectan 
la inflación, el empleo y el crecimiento económico. Ahora, busca-
remos conectar directamente estos impactos en la generación de 
desigualdades y el acceso a los derechos humanos. Por lo tanto, 
esta sección será un resumen de todo lo visto hasta ahora, pero 
buscando ir un paso más allá, haciendo la conexión más impor-
tante de la guía: la política monetaria y los derechos humanos.

Los impactos de la política monetaria sobre los derechos humanos 
generalmente ocurren indirectamente, sin embargo, son determi-
nantes para la garantía de los derechos humanos. La política mone-
taria se diferencia en este sentido de la política fiscal, que tiende a te-
ner un impacto directamente sobre los derechos humanos, a través 
de las transferencias de ingresos y la provisión de servicios públicos. 

Antes de analizar la relación indirecta entre la política monetaria y 
los derechos humanos, es importante señalar que existe un dere-
cho que está directamente relacionado con la política monetaria: el 
derecho al trabajo. Este derecho significa pleno empleo para quie-
nes pueden y desean trabajar. Una reducción en la tasa de interés 
tiende a generar ingresos y empleo, porque al facilitar el acceso al 
crédito, las empresas comienzan a producir más; un aumento en la 
tasa de interés tiende a tener el efecto contrario. Así, cuando genera 
desempleo o desincentiva la generación de nuevos puestos de tra-
bajo, la política monetaria impacta el derecho al trabajo.

El acceso a otros derechos está condicionado a la situación laboral y 
de ingresos del trabajador. Analizando la totalidad de los derechos, 
en la actualidad las políticas sociales están perdiendo espacio en 
el presupuesto público, luego el acceso a los derechos ha estado 
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RENtA
El primer canal por el que la política monetaria impacta en los de-
rechos humanos es a través de la renta, o los ingresos. Esta relación 
está mediada por tres variables que ya hemos estudiado aquí: cré-
dito, empleo y divisas.

Un primer impacto se da a través del efecto que la política mone-
taria tiene sobre el crédito, influyendo directamente en el ingreso 
de las personas. A partir del establecimiento de la tasa de interés 
básica, el acceso al crédito se hace más fácil o difícil, y pronto las 
personas tienen (o no tienen) una fuente adicional de ingresos, lo 
que hace posible que el poder adquisitivo de la población sub     a o 
baje. Recordando que las condiciones de acceso al crédito también 
están conectadas con cuestiones de desigualdad: personas negras 
tienen menos acceso al crédito y con tasas de interés más altas que 
las personas blancas.

Además, al cambiar las tasas de interés del país, la política mone-
taria influye en la expansión o contracción de la economía. El in-
greso de la población tiende a ser mayor en épocas de expansión y 
menor en épocas de contracción económica. 

Cuando ocurre una política monetaria expansiva, es decir, una dis-
minución de la tasa de interés, se da un incentivo para que las fa-
milias consuman más y los empresarios aumenten sus inversiones. 
Esto provoca una expansión de la producción y, en consecuencia, 
del empleo, provocando aumento del ingreso a medida que au-
menta el número de personas que obtienen ingresos. 

Sin embargo, si la política monetaria es restrictiva, los efectos son 
opuestos y la economía tiende a tener menos empleos y la gente 
tiene menos ingresos. El aumento del desempleo afecta a los más 
empobrecidos, especialmente a negros y mujeres, siendo así un 
factor en el aumento de las desigualdades sociales. Además, es 
un importante factor de vulnerabilidad social y está asociado al au-
mento de la pobreza, el hambre y diversas formas de discriminación.

Ya por el cambio de monedas extranjeras, suponiendo un caso en 
que el Banco Central aumente la tasa de interés, habrá una tenden-
cia a que el tipo de cambio se aprecie, es decir, que el real se valo-
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El aumento de la tasa de interés puede tener el efecto de provocar 
un aumento en el flujo de inversiones financieras hacia el país y una 
consecuente apreciación del tipo de cambio, lo que puede provocar 
una reducción de la inflación en el país debido al abaratamiento de 
los productos importados. La otra cara de este abaratamiento es la 
desindustrialización, como vimos en la parte que hablamos de renta. 

Otro mecanismo que afecta los precios es el crédito, dada su in-
fluencia en el consumo y la inversión, lo que impacta en el nivel de 
empleo de la gente. Como el diagnóstico del Banco Central sobre 
la inflación es que es un fenómeno de demanda, cuando hay un 
fenómeno inflacionario, el Banco Central sube las tasas de interés, 
lo que genera menos crédito, inversión y empleo, lo que reduciría la 
inflación. Una disminución de las tasas de interés, por el contrario, 
aumentaría el crédito, la inversión y el empleo, que, al encontrarse 
en una situación de pleno empleo, haría subir los precios.     

rice más frente al dólar. Esta apreciación del real puede conducir a 
una sustitución de la producción nacional por importaciones, lo que 
puede llevar al país a un proceso de desindustrialización, que puede 
verse reflejado en la pérdida de empleos nacionales y, por ende, de 
ingresos. Por otro lado, la devaluación del real puede incentivar la 
producción nacional, ya que los productos importados se encarecen 
y los productos nacionales pueden ganar más competitividad.

Sin embargo, vale recordar que la industrialización y desindustria-
lización de un país depende de muchos otros factores, no solo del 
tipo de cambio monetario, como incentivos gubernamentales, ac-
ceso a tecnologías, etc. El impacto de las variaciones de tasas de 
cambio sobre la estructura productiva no es directo y depende 
de otros factores y de cómo reacciona el sector productivo del 
país ante la variación de las tasas.

PRECIOS
El segundo canal por el que la política monetaria impacta en los 
derechos humanos es a través de los precios, es decir, la inflación. 
Como hemos visto, la inflación afecta a todos, pero tiene efectos 
diferentes en los grupos sociales, y normalmente los más pobres 
son los más afectados.
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CÓMO LA POLítICA MONEtARIA AFECtA A LOS DEREChOS hUMANOS

El Banco Central determina la tasa de interés.

La tasa de interés afecta, por un lado, el acceso al crédito ya las inversiones.

Y por otro lado, afecta el cambio de moneda extranjera

La inversión y el crédito afectan el nivel de actividad económica, el empleo y los ingresos de los hogares.

El tipo de cambio incide en el comercio exterior, lo que impacta en la estructura productiva y el empleo.

El cambio afecta la inflación.

El nivel de empleo e ingresos puede afectar los precios.

El ingreso familiar garantiza, o impide, el acceso a los derechos.  El derecho al trabajo es uno de los derechos humanos.

La inflación interfiere en el acceso a los derechos.
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FINANCIARIZACIÓN Y DEREChO A LA vIvIENDA Y LA ALIMENtACIÓN

Los derechos a la vivienda y a la alimentación están impac-
tados por los ingresos como todos los demás derechos, pero 
también tienen particularidades relacionadas con la forma-
ción de sus precios. La vivienda y la alimentación se han visto 
impactadas en las últimas décadas por la financiarización, 
lo que significa que los precios de la vivienda y los alimentos 
están cada vez más condicionados por los mercados financie-
ros y, por tanto, son más volátiles.

La financiarización del sector de la vivienda ha llevado a situa-
ciones de discriminación, desalojos y acceso restringido a la 
vivienda. En la mayoría de los países, los mercados financie-
ros, y no las necesidades de las personas, son los principales re-
guladores del acceso a la vivienda, determinando parámetros 
como el precio, el alquiler, la ubicación de la vivienda y el suelo.

El valor de los productos básicos agrícolas también se ve in-
fluido por la especulación financiera, lo que provoca amplias 
fluctuaciones en los precios de los alimentos. Cuando espe-
culan, los agentes financieros no están interesados en com-
prar y vender alimentos, sino en apostar por aumentar sus 
ingresos. La inflación de los productos básicos representa una 
limitación para garantizar el derecho a una alimentación y 
nutrición adecuadas y saludables. Entre 2007 y 2008, más de 
30 países enfrentaron hambre a gran escala y 115 millones de 
personas se vieron empujadas a la pobreza extrema debido a 
la inflación vertiginosa de los alimentos.

Así, los derechos a la alimentación y la vivienda están cada 
vez más sujetos al impulso del sector financiero, además de 
estar desamparados en materia de políticas sociales. En ese 
sentido, el Banco Central, que regula el funcionamiento de 
los bancos en Brasil, debe regular estos mercados; y el go-
bierno debe controlar los precios de estos bienes de primera 
necesidad para que no sean objeto de especulaciones finan-
cieras que hagan inviable su acceso por parte de la población. 
El derecho a la vivienda debe estar disponible para todos los 
brasileños.

LO qUE hEMOS vIStO hAStA AhORA

Cada vez más necesitamos dinero para tener acceso a los derechos, 
ya que el Estado no aparece como proveedor de políticas sociales 
para garantizar los derechos humanos. Entonces el ingreso del pue-
blo y los precios de bienes y servicios están altamente interconecta-
dos y se ven afectados por la política monetaria. El poder adquisitivo 
se traduce en poder de acceso a los derechos humanos, por lo que 
la adopción de cualquier política monetaria debería tener en cuenta 
todos estos posibles efectos.

Cuando genera desempleo, la política monetaria impacta el acceso 
a los derechos humanos, ya que el desempleo y la consecuente re-
ducción de los ingresos familiares son condiciones para el acceso a 
otros derechos, especialmente los derechos económicos, sociales y 
culturales. Por lo tanto, las políticas monetarias contractivas, si bien       
buscan deliberadamente generar desempleo, no son adecuadas 
para los derechos humanos. 

Combatir la inflación con desempleo tampoco es siempre la solución 
para Brasil, ya que el aumento de los precios está más relacionado 
con costos. Por tanto, la lucha contra la inflación debe hacer uso de 
instrumentos alternativos a la tasa de interés, que busquen identifi-
car las diferentes causas de la inflación y priorizar la lucha contra las 
causas que afectan la garantía de derechos. 

¿Por qué es cada vez más necesario 

el acceso a los recursos financieros 

para garantizar derechos básicos?

¿Cuál es la relación entre la política 

monetaria y los derechos humanos?

PREgUNtAS DE DEBAtE

Es la creciente 
importancia de 

los bancos, las 
bolsas de valores 
y la especulación 

financiera en 
una economía. 

Cuanto mayor es la 
financiarización, más 

se subordina el lado 
real de la economía (la 

producción de bienes 
y servicios) al sistema 

financiero.



3. Política monetaria, 
transparencia y democracia
Esta sección tiene como objetivo hablar sobre la transparencia (o la falta de 
ella) en el manejo de la política monetaria en el Banco Central de Brasil.
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3. Política monetaria, transparencia y 
democracia
Como hemos visto, la inflación, el crédito y las tasas de interés in-
fluyen en la realización de los derechos humanos. Dada esta im-
portancia, es fundamental que la sociedad participe en las decisio-
nes sobre estos parámetros económicos. Este capítulo presenta los 
principales actores involucrados en la implementación de la políti-
ca monetaria y el grado de democratización de las decisiones. En 
resumen, analizaremos cómo el Banco Central brasileño es repre-
sentativo y está abierto (o no) a la sociedad. 

Brasil pasó cientos de años sin tener una institución financiera que 
integrara tantas atribuciones como el Banco Central, ya que recién 
fue creado en 1964. Actualmente es el protagonista de la política 
monetaria brasileña. Tiene varias funciones, que aparecen en la ima-
gen al lado, pero el administrador de divisas es el más importante 
aquí, dado nuestro enfoque en la inflación, el crédito y las tasas de in-
terés. Como ya hemos visto, el Banco Central maneja la moneda y la 
inflación principalmente mediante el control de las tasas de interés. 

CMN, Copom y las Puertas Giratorias
¿Quién decide los valores de la meta de inflación y la tasa de interés 
básica? Primero el Consejo Monetario Nacional (CMN) brasileño de-
fine y anuncia la meta de inflación anual. El CMN es el máximo órga-
no del Sistema Financiero Nacional, es presidido por el Ministro de 
Economía y también está integrado por el Presidente del Banco Cen-
tral y el Secretario Especial de Finanzas del Ministerio de Economía. 

LAS FUNCIONES DEL BANCO CENtRAL DE BRASIL
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Con la meta de inflación fijada, el Comité de Política Monetaria 
(Copom) actúa para que la inflación converja a la meta estipulada, 
a través de la definición de la tasa de interés básica, llamada Selic. 
El Copom está integrado por el presidente y directores del Banco 
Central. Luego de definir la tasa Selic, el BC compra y vende bonos 
gubernamentales para asegurar que se alcance esta tasa. 

En resumen, el CMN y el Copom son los dos órganos más impor-
tantes para las decisiones de política monetaria brasileña y su ob-
jetivo es establecer metas de inflación e interés, respectivamente. 

Dada la importancia de estos órganos colegiados, es importan-
te entender quiénes los componen actualmente. El Copom está 
compuesto por 9 miembros: el presidente del Banco Central y los 
8 directores del banco, responsables de varios departamentos, por 
ejemplo, el consejo de política económica y el consejo de super-

tEREZA CRIStINA 
gROSSI tOgNI, MARIA 
CELINA BERARDINELLI 
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NEChIO, FERNANDA 

MAgALhãES 
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visión. En su historia, el Banco Central nunca ha tenido una mujer 
como presidenta y desde 1965, entre cientos de nombramientos en 
el directorio, sólo cinco mujeres han asumido el cargo de directora. 
Actualmente (datos de octubre de 2021), los miembros del Copom 
son íntegramente blancos y hay dos mujeres en los consejos de ad-
ministración del Banco. El CMN, por su parte, está integrado en su 
totalidad por hombres blancos. 

Otro tema relevante se refiere a la carrera profesional de estas per-
sonas. Un fenómeno debatido en todo el mundo cuando se trata de 
política monetaria es el de las “puertas giratorias”: los directores de 
los bancos centrales suelen ser profesionales del sector financiero 
que regresan a él después de dejar su cargo público. Como la ac-
tuación del Banco Central interfiere en la rentabilidad de las insti-
tuciones financieras, al regular el mercado financiero y fijar la tasa 
Selic, el Banco arbitraría a favor de las exigencias del mercado debi-
do a la falta de imparcialidad de sus directores. Un estudio de la Or-
ganización para la Cooperación y el Desarrollo Económicos (OCDE)  
concluyó recientemente que los presidentes de bancos centrales 
con experiencia previa en el sector financiero desregularon signifi-
cativamente más que los presidentes sin esta carrera.

El caso brasileño confirma la tesis de la puerta giratoria. Analizan-
do la presidencia del Banco Central, que comprende tanto al CMN 
como al Copom, seis de los últimos siete presidentes estuvieron en 
el mercado financiero antes o trabajaron en él después de dejar el 
Banco, la mitad participando en ambos movimientos. Algunas de 
estas instituciones financieras para las que trabajaron los presiden-
tes se encuentran entre los mayores tenedores de títulos de deuda 
pública brasileña, como es el caso de Santander e Itaú, destacando 
aún más el conflicto de intereses. 

En contraste, en el análisis de la composición de los directorios que 
integran el Copom, el fenómeno no es tan recurrente. De los 8 di-
rectores actuales del Banco Central, solo 3 tenían experiencia previa 
en instituciones financieras, ya que la mayoría son servidores de 
carrera del Banco Central. 

PUERtAS gIRAtORIAS

http://www.ihu.unisinos.br/78-noticias/570735-as-portas-giratorias-e-a-blindagem-do-banco-central
https://www.oecd.org/corruption/integrity-forum/academic-papers/Wirsching.pdf 
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gUStAvO 
hENRIqUE 
DE BARROSO 
FRANCO

Pero, ¿cómo se deciden los miembros del CMN y del Copom? El 
reglamento fue modificado recientemente por la Ley Comple-
mentaria (LC) N° 179/2021, que determinó que el Presidente y los 
Directores del Banco Central son designados por el Presidente de 
la República, previa aprobación de sus nombres por el Senado. El 
mandato del presidente del Banco Central tiene una duración de 
4 años, contados a partir del 1 de enero del tercer año del mandato 
del Presidente de la República, mientras que el mandato de los di-
rectores tiene una duración de 4 años, observándose un calendario 
de nombramientos determinado por ley. La idea de los plazos fijos 

es restringir la injerencia del Ejecutivo en las decisiones del Banco 
Central: el presidente de Brasil solo tendrá al presidente del Banco 
Central de su elección por la mitad de su mandato. 

Para frenar las “puertas giratorias”, la LC 179/2021 también determi-
na que el presidente y los directores del BC tienen prohibido tra-
bajar en el mercado financiero luego de ejercer su mandato, por 6 
meses. Esta práctica se adopta en otros bancos centrales de todo 
el mundo, pero hay ejemplos de períodos de ausencia mucho más 
largos: el Banco Central Europeo, por ejemplo, exige dos años de 
cuarentena para los miembros de la junta directiva.  

hAgA EL CLIC AqUí 
PARA LEER MáS

PRESIDENtES DEL 
BANCO CENtRAL 

Y SUS RELACIONES 
CON EL MERCADO 

FINANCIERO.

Mandato: jan/2011 a 
jul/2016
Servidor de 
carreira do banco 
central

ALExANDRE 
ANtONIO 
tOMBINI

ARMINIO FRAgA 
NEtO

Mandato: fev/2019 a 
dez/2024
Entidad financiera 
antes del mandato: 
Santander

ROBERtO 
CAMPOS NEtO Mandato: jul/2016 a 

fev/2019
Entidad financiera 
antes del mandato: 
Itaú; Ciano 
investimentos; Gávea 
investimentos.
Institución 
financiera después 
del mandato: Credit 
Suisse.

ILLAN gOLDFAJN

Mandato: jan/03 a 
jan/2011
Entidad financiera 
antes del mandato: 
Bank Boston.
Institución financiera 
después del mandato: 
CKolberg, Kravis 
and Roberts; Lazard 
Americas; Lloyd's of 
London.

hENRIqUE 
DE CAMPOS 
MEIRELLES

Mandato: jun/1995 a 
ago/1997
Entidad financiera 
antes del mandato: 
Banco de Investimentos 
Planibanc S.A.
Institución financiera 
después del mandato: 
Tendências Consultoria 
Integrada.

gUStAvO JORgE 
LABOISSIERE 
LOYOLAMandato: mar/1999 a 

jan/2003
Entidad financiera 
antes del 
mandato: Banco 
de Investimentos 
Garantia; Salomon 
Brothers; Soros Fund 
Management LLC. 
Institución financiera 
después del mandato: 
Gávea investimentos.

Mandato: ago/1997 a 
mar/1999
Institución financiera 
después del 
mandato: Rio Bravo 
Investimentos.

https://www.ft.com/content/3fe2a472-57dc-11e6-9f70-badea1b336d4 
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También es importante señalar que hubo un proceso histórico de 
limitación del acceso a las decisiones del Banco Central. El Conse-
jo Monetario Nacional, que actualmente tiene solo tres miembros 
Ejecutivos, ya estuvo integrado por otros miembros, como presi-
dentes de bancos públicos, como la Caixa Econômica Federal y 
el Banco Nacional de Desarrollo Económico y Social (BNDES); mi-
nistros, como de Industria y Planificación; además de los consejos 
nacionales, como el Consejo Nacional de Vivienda; e incluso em-
presarios y representantes de las clases trabajadoras. 

Hoy en día, la participación de la sociedad es nula. Incluso el Con-
greso Nacional se limita a la aprobación de los directores y el presi-
dente del Banco Central y solo en momentos de crisis le pide acla-
raciones al Banco Central. 

Independencia del Banco Central
Esta separación del Banco Central de los demás poderes y de la 
sociedad en su conjunto no es considerada en modo alguno un 
problema por los miembros del BC ni por los políticos en general. 
La defensa de un llamado Banco Central “independiente” o “autó-
nomo” existe en Brasil y en el mundo desde hace décadas y en 2021 
fue formalizado por el Congreso Nacional a través de la LC 179/2021, 
que estableció la independencia operativa y mandatos fijos, como 
vimos antes. 

Los defensores de la autonomía argumentan que es necesaria por 
los posibles usos políticos de las herramientas del Banco Central. La 
base teórica de esta defensa, derivada del liberalismo económico, 
señala que las políticas monetarias expansivas no poseen efectos 
a largo plazo, sirviendo así solo para que los presidentes aumenten 
su popularidad en el corto plazo. Por lo tanto, la independencia de 
las decisiones del Banco garantizaría la credibilidad ante los inver-
sionistas internacionales y nacionales, lo que redundaría en un me-
jor control de la inflación y una reducción de las tasas de interés.

Si las decisiones de política monetaria nos afectan, necesariamen-
te son políticas. Como hemos visto aquí, la inflación, el interés y 
el crédito no son solamente variables técnicas, con implicaciones 
para el empleo, la garantía de derechos y la capacidad de consu-
mo de la población. Por lo tanto, blindar al Banco Central de tener 
que responder a los deseos de la población es una decisión con-
traria a la democracia. 

Contrariamente a la representatividad de la sociedad en las deci-
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¿Quién está a cargo de la política mone-

taria en Brasil? ¿Y quién debería hacerlo?

¿Cuáles son los aspectos positivos y 

negativos de un Banco Central inde-

pendiente?

PREgUNtAS DE DEBAtE

siones económicas, los órganos de gobierno del Banco Central de 
Brasil están formados mayoritariamente por hombres blancos vin-
culados al sector financiero. El Banco Central trata de mantener sus 
decisiones lo más alejadas posible de la sociedad, lo que en realidad 
significa la primacía de los intereses financieros. 

La población necesita cada vez más tener voz en las decisiones de 
política monetaria, y un mayor entendimiento y democratización 
del Banco Central es el primer paso.

LO qUE hEMOS vIStO hAStA AhORA

El Banco Central es el protagonista en la política monetaria en Bra-
sil, porque, además de las metas de inflación definidas por el CMN, 
define e implementa la tasa de interés básica. Tanto Copom como 
CMN están mayoritaria e históricamente formados por hombres 
blancos, por lo que no reflejan la sociedad brasileña, y los presi-
dentes del BC tienen fuertes relaciones con el sector financiero. La 
defensa de un Banco Central independiente es argumentada por 
quienes quieren blindar las decisiones de la sociedad sobre inflaci-
ón y tasas de interés y fue promulgada oficialmente en 2021, redu-
ciendo aún más la influencia del Ejecutivo en el BC. Sin embargo, 
estas variables impactan en la garantía de los derechos, por lo que 
deben ser entendidas y decididas por toda la población. 



Conclusión: Por una política 
monetaria orientada a los 
derechos humanos
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Conclusión: Por una política 
monetaria orientada a los derechos 
humanos
Hemos visto a lo largo del documento que la política monetaria tiene 
importantes impactos distributivos, afecta las desigualdades socia-
les y diferentes derechos humanos. En este apartado final propone-
mos una política monetaria orientada a la garantía de los derechos 
humanos, e indicamos algunos caminos para esta propuesta.  

El punto de partida de la (re)orientación de la política monetaria es 
revisar su propósito, que no puede limitarse a la estabilidad y el con-
trol de la inflación. Combatir la inflación no es un fin en sí mismo, 
sino un medio para garantizar el bienestar social y los derechos hu-
manos. Por lo tanto, los derechos humanos deben ser considera-
dos como el propósito de la política monetaria, especialmente en 
tiempos de crisis. 

Para ello, la conducción de la política monetaria orientada a los de-
rechos humanos debe cumplir con cuatro lineamientos generales: 

I. EvItAR SUBIDAS DE tASAS DE INtERÉS Y AJUStES 

RECESIvOS
Una política monetaria que frena la economía puede incluso reducir 
la inflación, pero tiene un alto costo social, especialmente para los 
más pobres. Como hemos visto, la inflación es un problema distri-
butivo y combatir la inflación con desempleo debilita a los trabaja-
dores. En tiempos de desempleo y capacidad ociosa, el uso de las 
tasas de interés como instrumento para desacelerar la economía ni 
siquiera tiene sentido, ya que el diagnóstico de inflación de la de-
manda no se sostiene. 

En este contexto, la definición de metas de inflación muy ambicio-
sas, como lo ha hecho el Banco Central de Brasil, puede requerir se-
veros ajustes recesivos y un alto costo social. 
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II. PROMOvER UN SIStEMA CREDItICIO MáS JUStO Y 

CON IgUALDAD DE ACCESO
El manejo de la política monetaria y los instrumentos regulatorios 
con los que cuenta el Banco Central deben prestar atención no solo 
a la estabilidad del sistema crediticio, sino también a la vulnerabi-
lidad financiera de los grupos sociales y a la reducción de las des-
igualdades en el acceso al crédito. 

Además, se necesita una política crediticia que vaya más allá del 
Banco Central y ayude a promover líneas de crédito dirigidas a áreas 
sociales como vivienda, educación e infraestructura social. 

Entre los instrumentos para promover una adecuada política cre-
diticia se encuentran: el direccionamiento del crédito; políticas de 
subsidio; el establecimiento de un tope para la tasa de interés de 
financiamiento; la reducción de los márgenes de beneficio y de los 
intereses que cobran los bancos comerciales a los consumidores y 
empresas; amnistía y refinanciamiento de deudas de estudiantes 
y familias pobres; y el fortalecimiento de los bancos comunitarios y 
los mecanismos de desarrollo alternativo. Para ello, la banca públi-
ca es parte fundamental.

III. UtILIZAR MÚLtIPLES INStRUMENtOS PARA COMBA�

tIR LA INFLACIÓN MULtICAUSAL, COORDINAR LA POLí�

tICA MONEtARIA CON OtRAS POLítICAS Y ENFOCARSE 

PRINCIPALMENtE EN PROtEgER LOS PRECIOS qUE IMPAC�

tAN A LOS MáS vULNERABLES Y POLítICAS PÚBLICAS 

qUE gARANtICEN EL CUMPLIMIENtO DE LOS DEREChOS
Hemos visto que la inflación puede tener diferentes causas y que 
la inflación de costes requiere de instrumentos distintos al tipo de 
interés. También hemos visto que en Brasil la inflación está prin-
cipalmente relacionada con los costos, ya que nunca estamos en 
pleno empleo. En este sentido, el papel del Banco Central debe ser 
coordinar la política monetaria con otras políticas gubernamenta-
les para combatir la inflación.

La inflación de alimentos, en particular, tiene graves impactos so-
ciales y debe ser objeto de políticas específicas, como la regulación 
de las existencias de alimentos que garanticen el abastecimiento 
interno y reduzcan las fluctuaciones de precios. En el caso brasile-
ño, los inventarios de la Empresa Nacional de Abastecimiento (Co-
nab) estaban prácticamente agotados en los últimos años. Organi-
zar el sistema de distribución, crear mecanismos de financiación y 
fomentar la producción local de alimentos basada en la agricultura 
familiar puede reducir la volatilidad de los precios. 

Los precios estratégicos como el combustible, el gas para cocinar y 
la energía también deben ser objeto de políticas específicas y una 
gestión orientada a los intereses. 

La reducción de la volatilidad del tipo de cambio es otro factor que 
mitiga los choques inflacionarios, para lo cual es necesaria la regu-
lación financiera y el control del capital especulativo. 

Finalmente, las políticas públicas de garantía de derechos deben 
ser protegidas de la inflación. En el proceso de formulación y segui-
miento de las políticas públicas, la corrección del presupuesto de 
las políticas sociales por inflación es fundamental para mantener 
los impactos deseados de la política. 

Iv. PROMOvER UNA POLítICA MONEtARIA MáS tRANS�

PARENtE Y DEMOCRátICA.
El Banco Central debe rendir cuentas a la sociedad y democratizar 
su proceso de toma de decisiones. En este punto, es fundamental 
abrir el Consejo Monetario Nacional a representantes de la socie-
dad civil y una mayor representación de mujeres y personas negras 
entre los directorios del Banco Central, además de una mayor diver-
sificación en cuanto a su origen profesional. 

¡Es deber de la sociedad civil apropiarse del tema de la política mo-
netaria y exigir más transparencia, democracia y una política mo-
netaria guiada por los derechos humanos!



  qUÉ PUEDES hACER tÚ tAMBIÉN?

La política monetaria es un tema muy difícil y es posible que haya 
dejado esta guía con más preguntas que respuestas. Está todo bien. 
Toda la dificultad se creó para alejarnos de las decisiones políticas 
y dejar todo en manos de los que se benefician del sistema. Enton-
ces, dejamos algunos consejos para los próximos pasos.

PARA INFLUIR EN EL DEBAtE PÚBLICO

Distribuya este material a movimientos sociales, ONG u otras orga-
nizaciones de la sociedad civil. Necesitamos que todos discutan la 
política monetaria.

Cuestionar la autonomía del Banco Central y exigir mayor partici-
pación de la sociedad en el proceso de definición de las metas de 
inflación y tasa de interés.

Exige del gobierno federal soluciones efectivas para controlar la in-
flación, que no se limiten a un aumento de las tasas de interés.

En los procesos presupuestarios, luchar para que las políticas so-
ciales sean corregidas anualmente por la inflación, y que el salario 
mínimo crezca no solo con la inflación, sino con el crecimiento eco-
nómico del país.

PARA ENtENDER MAIS

¿Tuviste alguna duda? ¡Cuéntanos! Estamos disponibles en las re-
des sociales (@inescoficial, @agazetinha, @pedrolrossi). Aprovecha 
y síguenos, mientras publicamos otros contenidos sobre política 
monetaria.

Crea un círculo de conversación con amigos, activistas, jóvenes, 
quien quieras; pensar juntos siempre ayuda. ¡Si quieres, llámanos 
para ello!

@pedrolrossi@inescoficial
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http://www.instagram.com/inescoficial
http://www.instagram.com/pedrolrossi
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