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Esta version preliminar del Estudio Econdmico de América Latina y el Caribe, 1990 se esté distribuyendo dividido
c¢n una parte introductoria de cardeter general, que lleva la signatura LC/LL.634 y en varios addenda, cada uno de los
cuales contiene €l examen de Ja evolucion ccondmica de un pais de la regién. Estos estudios aparccerdn, no en orden
alfab¢tico, sino a medida que vayan sicndo terminados. E Estudio completo se publicard posteriormente.



Notas explicativas
En los cuadros del presente estudio se han empleado los siguientes signos:

Tres puntos (...) indican que los datos faltan o no constan por separado.

La raya (—) indica que la cantidad es nula o despreciable.

Un espacio en blanco en un cuadro indica que el concepto de que se trata no es aplicable.

Un signo menos (-) indica déficit o disminucion, salvo que se especifique otra cosa.

El punto (.) se usa para separar los decimales. La raya inclinada (/) indica un afio agricola o fiscal (por cjemplo,
1970/1971).

El guién (-) puesto entre cifras que expresen afos, por ejemplo 1971-1973, indica que se trata de todo ¢l periodo
considerado, ambos afios inclusive.

La palabra "toneladas" indica toneladas métricas, y la palabra "dolares" se refiere a délares de los Estados Unidos,
salvo indicacion contraria.

Salvo indicacidn contraria, las referencias a tasas anualcs de crecimiento o variacion corresponden a tasas anuales
compuestas.

Dcebido a que a veces se redondean las cifras, los datos parciales y los porcentajes presentados en los cuadros no
siempre suman ¢l total correspondiente.



BRASIL

1. Rasgos generales de la evolucion reciente

La politica econ6mica puesta en marcha c¢n Brasil
por las nuevas autoridades que asumieron en
marzo estuvo subordinada al objetivo central de
evitar un proceso hiperinflacionario. El severo
plan de estabilizacién quc adoptaron de
inmediato se apoy0 en una dréstica reduccion de
la liquidez, que hizo gue la significacion del total
dc los activos financieros cayera de cerca de 23%
a 9% dcl P1B, y cn un hercileo esfucrzo de gjuste
fiscal, por el equivalente de més de ocho puntos
porcentuales del producto. Pese a cllo, ¢l ritmo
de incremento de los precios fuc del orden de
1 800%, esto cs semejantc al del aflo precedente,
pcro a cosla, esta vez, de una contraccion severa
(-6%) del producto interno bruto por habilante y
dc un marcado retroceso ¢n las cuentas externas.
(Véanse cl cuadro 1y cl grafico 1.)

El abrupto recortc de la alta liquidez
imperante, producto de la renovacion diaria de la
casi totalidad de los pasivos cmitidos por ¢l
gobierno, constituy6é uno de los pivotes
fundamentales del denominado Plan Collor,
instrumentado después del fracaso de las tres
tentativas de estabilizacion cnsayadas por cl
anterior gobicrno. Para alcanzar dicho objetivo se
dispuso la inmovilizacion dc¢ los pasivos
monclarios y oficiales contratados en cruzados
novos y su conversion a una nueva moneda, ¢l
cruzeiro. El volumen de los contratos sujctos a
esta operacion fuce diferente segin ¢l plazo y el
monto involucrado. La conversion sc limil6 a los
depositos de hasta 50 000 cruzados novos, cerca
de mil dolares estadounidenses, en ¢l caso de los
depositos ala vista y de ahorro, pero abarco hasta
25% del monto de otras operacionces, entre ellas
los depOsitos a plazo o (tulos publicos. Los
valores superiores a esos limites fucron
inmovilizados por un periodo de 18 mescs, al
cabo del cual sc procederid a devolverlos en 12
cuotas mensuales, ajustados por inflacion. La

conversion del papel moneda en poder del
publico no estuvo sujcta a topes. Estas medidas
provocaron una contraccion de 7% en el valor
real de los pasivos financieros, medido en su
concepto més amplio (M4), aun cuando sc
autorizo6 cl uso de los cruzados novos para el pago
dc impuestos y de deudas contraidas con
anterioridad al plan, por perfodos de hastasesenta
dias y seis meses, respectivamente. Conversiones
adicionales tendrian lugar mediante remates de
cruzeiros por parte del Banco Central.

El plan dispuso gravémenes especiales sobre
las operaciones de conversion, con el objcto de
allcgar ingresos adicionales para el fisco por un
equivalente superior a un punto porcentual del
producto. Las demés medidas fiscales apuntaron
al control del gasto publico; asf, se suspendieron
franquicias tributarias y subsidios, sc redujeron o
climinaron organismos puablicos, se decret6 la
desvinculacion laboral de miles de funcionarios
publicos y se impusicron limites a los gastos
corrientes, las inversiones y las operaciones dc
crédito, restricciones que se hicicron extensivas
a las empresas cstatales. En cuanto a los ingresos
fiscales, el gobicrno adopté medidas tendientes a
dificultar la cvasion, extendio ¢l impuesto a la
renta 'y el gravamen sobre las ganancias de capital
a sectores como la agricultura y la exportacion, y
present6 al Congreso proycctos para la
instauracion de nucvos tributos, ¢n especial uno
sobre las grandes fortunas. Tras autorizar
incrementos reales de precios y tarifas en favor
de las cmpresas cstatales, el gobierno les
suspendio la transfcrencia de recursos y anuncio
un amplio programa de privatizacion, credndose
para tal cfecto certificados ad hoc que las
instituciones financicras dcbian adquirir
obligatoriamente y podian aplicar luego ¢stas en
los remaltes programados de empresas publicas.
Sc¢ pretendia con cste conjunto de medidas no



Grafico 1
BRASIL: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS
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Gréfico 1 (conclusién)

18 r Miles de millones

Lcle délores

14

10

Pagos netos
de factores

/////////

_10 -
-4}
_18 J— | 1 L 1 1 1 1 1 1 | I { 1 1 1 1 —1 1 1 1
1970 1974 1978 1982 1986 1980
-- Movimiento neto de - Bolonce comercial — Bulonce en cuento
caopitales comriente
120 | Miles de miliones Deuda externa total

de dblores
100 |

BO |
60 |
40
20
o AN
1870 1975 1880 1885 1990
L x Relacién entre los Intereses
50 netos y las exportaciones
ol de bienes y servicios _
30 L
20 |
L0000 fﬂﬂﬂ
D Dl 1 A1 IDI 1 H 3 1 ' 1 1 1 1 1 A X 1 i 1 1
1970 1975 1880 1985 1990

Fuente: CEPAL, sobre Io buose de cifros oficicles.



sdlo remontar el déficit operacional de 7% del PIB
registrado por ¢l sector pablico en 1989, sino
generar un excedente de unos dos puntos
porcentuales.

Los precios de los bienes y servicios fueron
congelados en sus niveles del 12 de marzo,
medida que a partir de mayo seria sustituida por
nuevos mecanismos de control. Los salarios, tras
cl reajuste de marzo, seguirian nuevas reglas de
indizacion, compatibles con las metas
antiinflacionarias del gobierno, €l que solamente
se comprometié a garantizar el poder adquisitivo
del salario minimo. Para los alquileres se
mantuvo ¢l perfodo de reajuste contractual, pero
se¢ instauraron nucvas modalidades de indizacion.

El plan incluy6 importantes modificaciones
en las politicas cambiaria y arancclaria, que
influyeron en la sustancial reduccion, a casi la
mitad, que experiment6 el superavit del comercio
internacional de biencs y scrvicios. Por un lado,
sc¢ introdujo un tipo de cambio flotante, limitado
basicamente a las operaciones del comercio de
bicnes, sin perjuicio de la mantencién de
controles sobre ¢l movimiento de capitales y de
scrvicios de factores. Al eximirselo de la
obligacion de absorber cl superdvit comercial, la
intervencion del Banco Central en ¢l mercado
cambiario sc limitarfa a contribuir al logro de las
metas en materia de reservas y de agregados
monectarios. De otro lado, sc anunci6 la
liberalizacion del comercio exterior, mediante el
levantamiento de numerosas barreras no
arancelarias a las importaciones y la puesta en
vigencia de una politica de reducci6n gradual de
aranceles, oricntada al fomento de la
competitividad de la industria en su conjunto. La
suspensién del pago del servicio de la deuda
cxterna con los bancos acrcedores y con los
miembros del Club de Parfs, iniciada en julio de
1989, se mantuvo hasta el final del ano, con lo
que la mora excedi6 de 12 000 millones de
délares y la deuda total sobrepasé los 122 mil
millones de dolares.

El primer resultado dec las medidas tendientes
a reducir la liquidez fue la brusca desaceleracion
de los precios, la que fue acompanada, empero,
de una virtual paralizacién de la actividad
ccondmica. Sin embargo, la incertidumbre sobre
la recuperacion de los macrocequilibrios, la
mantencién dc mecanismos informales de
indizacion y la ocurrencia de choques de oferta
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en la agricultura y en los precios internacionales
del petréleo determinaron que la inflacién
volviera a elevarse gradualmente. La variacién
mensual c¢n los precios al consumidor, cuyo
promedio en ¢l primer trimestre habia sido de
71%, y sc habia reducido abruptamente a niveles
de un digito en el segundo, se volvi a elevar
después, hasta llegar a 20% cn diciembre, de
modo que la inflacién anual (1 800%) fue similar
a la de 1989. Esta trayectoria cs atribuible en
buena medida a la persistencia de los
mecanismos de indizacion —por cjemplo, los
tributos se reajustaban diariamente—, toda vez
que los agentes econémicos no aceptaron los
riesgos de pérdida frente a la incertidumbre del
comportamiento futuro de los precios.

También las cxpectativas vinculadas a la
capacidad de financiamiento del Estado
cjercicron gravitantes influencias sobre la
formacion de precios. El caracter de las medidas
adoptadas en marzo y la ausencia de reformas
para producir un incremento estructural de los
ingresos publicos sugirié que el ajuste fiscal serfa
s6lo temporal. Elbloquco de los cruzados novos,
tendiente a inducir una reestructuracioén de la
decuda interna, era transitorio por naturalcza, al
igual que la mantencion de la moratoria externa.
La contraccién de los gastos fue menos intensa
que lo previsto, ya que si bien més de 100 mil
funcionarios fucron desvinculados de sus cargos
en el sector publico federal, no se les suspendi6
totalmente el pago dc sus salarios. A su vez, los
cstados y municipios, embarcados en campanas
¢lectorales, incrementaron sus gastos, antc la
expectativa de mayores ingresos tributarios, 1o
que puso en dificultades a algunos bancos
estaduales y obligé al Banco Central a intervenir
varios de cllos.

La abrupta contraccion de la liquidez fuc
comparada a la sufrida por Estados Unidos
durante la Gran Depresion, dando origen a
expectativas en extremo desfavorables. Para
contrarrestarlas, las negociaciones con ¢l
Congreso Nacional tendientes a conscguir la
aprobacion legal del plan incorporaron una
ampliacion de las posibilidades de conversion de
los cruzados novos a cruzeiros y la concesion de
financiamientos cspeciales para el pago de
salarios. Los remates dc cruzeiros, previstos cn
¢l plan, no llegaron a materializarse, debido a
impedimentos legales, de modo quc ¢l



instrumento bésico de¢ remonctizacion de la
cconomia fue la compra masiva por parte del
Banco Central de casi 2 000 millones de d6lares
en poco mds de un mes. Simultdncamente, cl
sector privado desarroll diversos mecanismos
de permuta de posiciones pasivas y activas en
cruzados novos, explorando las posibilidades de
pagode deudas y de tributos federales, estaduales
y municipales con los recursos bloqucados. Las
opcraciones realizadas determinaron que el
monto de los pasivos financieros (M) se
duplicase durante abril, con lo que la liquidez se
recuperd a nivel cercano a dos tercios del
observado antces del plan.

Por otra parte, s¢ 1imit6 el crédito al consumo,
sc introdujeron titulos pablicos a mayor plazo 'y
sin indizacion, y se estructur6 una rigida politica
monctaria. A fin de¢ reforzar la lucha
antiinflacionaria, la politica monctaria del
scgundo semestre restringi6 ¢l crédito del sistema
financiero y amplié ¢l diferencial entre tasas
pasivas y activas, lo que llev6é a varias
importantes ecmpresas a la adopcion de medidas
de defensa frente a sus acreedores. Sin embargo,
las dificultades con que ¢l Banco Central tropez6
a fines de afio para la colocacién de titulos
publicos conspiraron contra ¢l cumplimiento de
las metas monctarias.

Adicionalmente, se acentu6 la austeridad de
la politica fiscal, lo que lo llevo a revisar los
presupucstos del sector publico con ¢l objeto
dc climinar sus déficit. A partir de abril ¢l flujo
de caja de la Tesoreria Nacional sc¢ torn6
altamente superavitario, con fucrtes
incrementos rcales de los ingresos y una
sustancial disminucién de los gastos
financieros. De este modo, durante 1990 los
ingresos de la Tesorerfa se incrementaron 28%
en términos reales, cifra cquivalente a 2% del
PIB. El ajuste fiscal result6 de gran
cnvergadura por ¢l lado del gasto, ya que
representd 6% del producto. Como, a su vez,
las cmpresas cstatales registraron ¢l menor
déficit operativo del ultimo quinquenio, de
alrededor de medio punto porcentual del
producto, s¢ alcanz6 un superdvit operacional
del sector piblico consolidado de 1.29% del piB,
nivel levemente inferior al programado pero
quc representa un notable vuelco con respecto
al déficit de casi 7% del PIB registrado en el
ano anterior. La consiguiente disminucién del
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crédito interno hizo posible que el rescate de
titulos pablicos no cjercicra presiones sobre la
base monctaria.

En ¢l contexto de un mercado libre, el tipo
de cambijo real acusé importantes
fluctuaciones. En una primera fase se observo
una revaluacién dc 1a moncda local, debido a
la abundante oferta de divisas originada en ¢l
superdvit comercial, tendencia que
posteriormente se rcvirtio, cn parte a
consecuencia de las compras que efectud el
Banco Central. A partir de julio, con el inicio
del proceso de¢ liberalizacion de las
importaciones y cl relativo estancamiento de las
cxportaciones, ¢l tipo de cambio volvié a subir,
sin mayor intervencion del Banco Central. En ¢l
ultimo trimestre s registré una firme tendencia
alcista cn el mercado cambiario, que redund6 en
una importante devaluacion (20%) del cruzeiro
en términos reales. Sin cmbargo, cl tipo de
cambio recal fue en promedio 15% inferior al de
1989 y mucho menor que los registrados durante
los veinte anos anteriores.

La contraccién del mercado interno aminor6
¢l cfecto negativo que el retraso cambiario tuvo
sobre ¢l comercio exterior. El valor de las
cxportaciones de bicnes y servicios cay6 6%, en
contraste con lo sucedido con cl de las
importaciones, que, apoyado en el incremento
superior a 30% cn las dc combustibles, se
expandié 15%. De este modo, el superévit
comercial cay6 a 7 400 millones de do6lares, 1o
que representa la mitad del promedio del bienio
anterior.

En ¢l marco del plan, y como apoyo al
programa de cstabilizacion, las autoridadcs
ccondémicas determinaronque ¢l pago de ladeuda
cxterna tendria que ser compatible con las metas
macroecondmicas, en cspecial las fiscales. Se
introdujo asi el concepto de capacidad fiscal de
pago, basado cn las posibilidades del Estado de
obtener recursos netos a partir de su superdvit
primario y de una cxpansion monctaria no
inflacionaria, dado que no se csperaba obtencr
nucvos préstamos del exterior. Hasta fines del
afo no sc¢ habia llegado a acucrdo sobre esta
materia con los acrecdores externos ni con el
IFondo Monetario Internacional, 1o que influy6 en
cl cese del [lujo de ingreso de capitales al pafs,
tanto de préstamos oficiales como de capitales de
riesgo.



El reajuste de los salarios otorgadn en
marzo signific6 un incremento real del poder
adquisitivo de los trabajadores, dado cl
congelamiento de los precios. Frente a la
ampliacién de la demanda, las autoridades
econdémicas se abstuvieron de utilizar los
limites para los incrementos de precios y
salarios que contemplaba el plan. Por el
contrario, los precios fueron liberados y se
introdujo la libre negociacion de los salarios,
elimindndose la cldusula de reajustabilidad
mensual automética segin la inflacién
pasada. La consiguiente aceleracion
inflacionaria y la suspensién de los reajustes
mensuales autométicos provocaron un
acentuado deterioro de los salarios reales y
del consumo, sobre todo e¢n el segundo
semestre. En agosto el gobierno dispuso el pago
de un bono por un monto cercano a 60% del
salario minimo ¢ implant6 una regla minima de
recuperacion del salario medio real en las
negociaciones anuales de los trabajadores con
sus empleadores. Igualmente, se autorizaron
adelantos de reajustes para los funcionarios
pablicos federales. En definitiva, las bruscas
oscilaciones de la inflacion y €l entorno recesivo
gencrado por la fuerte caida en la demanda tanto
interna como externa contribuyeron a un
significativo deterioro de los salarios reales
(-14% en la industria de Sao Paulo).

La aplicacién del plan llevé a unarecesion.
El deterioro de la demanda interna en
promedio del afio fue consccuencia,
principalmente, de la considerable caida
(-8%) de la formacién bruta de capital, lucgo
de varios aflos de bajo nivel de inversién y
débil renovacion tecnolégica, asi como del
retroceso del consumo. A su vez, ¢l volumen
fisico de las exportaciones disminuy6 casi
7%, aunque sc ubicd, todavia, en un nivel
80% superior al de 1980.

Debido a las cuantiosas existencias en poder
de la industria y el comercio, acumuladas ante
la inminencia de una hiperinflacion, la
produccién manufacturera de abril disminuy6
casi 30% respecto de la del mismo mes de
1989. Tras la abrupta caida en los inicios de la
vigencia del plan, el ritmo de actividad se
recuper6, pero a fines de ano volvi6 a
debilitarse, con lo que €l PIB fue 6% inferior al
del afo precedente. El cuadro recesivo fue
generalizado. La produccién industrial
desestacionalizada del dltimo trimestre
disminuy6 7%, mientras que la de diciembre
fue 18% inferior a la del dltimo mes de 1989.
El nivel de empleo formal permanecio
estancado, esto es por primera vez en cinco
anos no absorbi6 nuevos trabajadores, 1o que
explica ¢l considerable incremento de la tasa
de desocupacién urbana.

2. La evolucion de la actividad econdémica

a) La oferta y la demanda globales

Los antecedentes acerca de Ia traycctoria de 1a
oferta y la demanda globales en 1990 dan cuenta
de un retroceso generalizado, cuya principal
manifestacion la constituye la fuerte caida (-8%)
de la inversion bruta fija, que se situ6 de esta
forma en un nivel casi 20% infcrior al observado
al inicio de la década. También el consumo sc
contrajo, a consecuencia del ajuste fiscal y de la
pérdida en ¢l poder de compra de los salarios. De
esta forma, la demanda interna retrocedié més de
2%. El volumen fisico de las exportacioncs, a su
vez, s¢ retrajo 7%. SOlo las importaciones
mostraron crecimiento, pero en ¢l marco de una
débi! parlicipacion, apenas superior a 8%, cn cl
produclo. (Vase el cuadro 3.) ‘
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b) Los sectores productivos

La severidad del retroceso del producto
interno bruto (-4%) no tiene precedentes en los
registros estadfsticos del pais, que datan de més
de cuarenta afos. Ella provoc6 una retraccion del
orden de 6% en el producto por habitante,
deterioro también sin precedentes en la
cconomfa brasilefia. En los Gltimos diez afos
el ritmo medio anual de expansién del PIB
(2%) no logr6 equiparar la tasa de crecimiento
poblacional, en contraste con lo sucedido
durante la década anterior, en que mas que la
duplicé.

El comportamiento recesivo de la cconomia
en 1990 alcanz6 a casi todos los scctores
productivos, con fuertes retrocesos en la industria



manufacturera, la construccién y ¢l comercio.
(Vé€ase cuadro 5.)

[La merma de la produccion agricola, tras una
sucesion de coscchas satisfactorias, cs atribuible
a que el descenso del erédito rural coincidié con
atractivas ofertas para las inversiones
financieras, la determinacion de precios minimos
poco estimulantes y problemas climéticos que
afectaron el rendimiento fisico de los cultivos.
Sin embargo, ¢l alto nivel de existencias de
algunos productos evit6 un deterioro excesivo de
la oferta global. La produccion pecuaria, por €l
contrario, aument6 7%, impulsada cn espccial
por cl dinamismo de la avicultura.

El inicio de la cosecha coincidi6 con la puesta
cn marcha del denominado Plan Collor. El
bloqueo de los activos financieros dejo a los
productores sin el capital indispensable para
solventar sus gastos, en tanto quc los
compradores restringian su demanda, lo que sc
tradujo en un sistematico deterioro de los precios
agricolas. La evolucién del sector ¢n ¢l corto
plazo sc vio afectada también por las altcraciones
en los precios minimos provocadas por el sistcma
de regionalizaciéon de los mismos, que busca
descontar ¢l valor de los fletes entre los lugares
de produccion y de consumo, asi como por el
atraso en la liberacion de los recursos del Lstado
para financiamicnto de las coscchas. De otro
lado, €1 Congreso aprob6 la denominada Primera
Ley Agricola recién en diciembre, esto ¢s més de
un afio después del vencimicnto dcl plazo
estipulado para tal efecto por la Constitucion de
1988, atraso que suscité numerosas divergencias
respecto de la aplicabilidad dc las normas ¢
introdujo incertidumbre cn el sector.

El retroceso productivo afecté por igual a
cultivos para consumo interno y para
exportacion. En los primeros, destaco la nueva y
aguda contraccion (-32%) de la cosecha de arroz.
Deficiencias de la politica de incentivos ¢n favor
dc este cultivo han llevado a grandes
acumulaciones de determinadas varicdades que
la poblacién no acepta consumir, obligando a
importaciones masivas dc las preferidas
internamente, cuya produccién nacional ¢s
insuficiente. El mercado de maiz se caracterizo
por la recuperacion de los precios al produclor,
dada la fuerte baja de la cosecha (-20%) v la
mayor demanda derivada del auge de la
avicultura. La excepcional magnitud de las
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cxistencias iniciales del producto evit6 trastornos
en ¢l abastecimiento interno del mafz. El trigo,
por su partc, mantuvo un desempeiio aceptable,
a pesar de que las recientes cosechas no han
recibido el tratamiento preferencial de afos
anteriorcs. (Véase ¢l cuadro 6.)

Los sectores orientados a la exportacion
enfrentaron la peor crisis de los ultimos afios,
particularmente en los mercados de soya y café.
La caida de los precios internacionales, las
constantes alzas en los costos internos de
manipulacién y almacenamicnto y los aumentos
de la produccién de los competidores
internacionales sumieron a los productores
nacionales en una situacion critica.

La inmovilizacion de los activos financieros
llevé a los caficultores a reducir ¢l empleo de
insumos, 10 que explica la sucesion de plagas que
se abaticron sobre los cafetales, asi como las
disminuciones del drca plantada (-4%) y del
rendimiento por hectdrea (-25%). A mediados de
ano ¢l precio interno se ubic6 por encima de la
cotizacion internacional, lo que contribuy6 a
desalentar las exportaciones. También los
productores de soya debicron encarar el
congelamiento financicro, bajos precios
internacionales y cscasez de crédito para la
comercializacion de sus coscchas.

La industria extractiva mineral creci6 3%,
merced al incremento de la produccion de
petroleo. (Véase ¢l cuadro 7.) En 1990 se registro
el peor desempefio cconémico (-8%) de la
industria manufacturcra durante la década dc los
ochenta. A fines del afo anterior las existencias
cn la industria y ¢l comercio alcanzaban niveles
muy altos, en un contexto caracterizado por ¢l
debilitamiento de la demanda interna y de los
volimenes exportados. Por otro lado, las
expectativas de cambio de gobierno hacfan que
prevaleciera un compds de espera en las
decisioncs de inversion. Las medidas adoptadas
por la nueva administracién suscitaron en un
primer momento un efecto paralizante y
desarticulador de las actividades productivas, 1o
quc repercuti6 intensamente sobre la produccion
industrial. Esta decliné en todos los estados que
conforman el pais. L.os mayores retrocesos se
anotaron en regiones de gran incidencia ¢n ¢l
contexto nacional, como Rio de Janeiro, Sio
Paulo y Rio Grande do Sul. L'l desemperio de 14
sobre un total de 16 ramas productivas del parque
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industrial paulista fue el més insatisfactorio de
los dltimos diez afios.

También el andlisis por ramas muestra una
recesion generalizada. (Véase el cuadro 9.) Las
principales cafdas se concentraron en los bienes
de capital (-15%), articulos plésticos (-15%),
material de transporte (-16%), vestuario y
calzados (-13%), textil (-11%) y quimicos (-15%).
(Véase el cuadro 8.) Las bajas en la produccion de
cemento y concreto (-7%), ladrillos y artefactos
de cerdmica (-21%) y otros minerales no
metalicos se explican por €l marcado retroceso de
la construccién. La produccién de vehiculos
automotores sufrié una severa reduccién,
especialmente dramética (-79%) en cl caso de los
vehiculos movidos a alcohol. (Véase el cuadro 9.)

Algunas ramas tradicionalmente ligadas al
mercado externo tuvieron un desempeiio algo
mecjor. Los resultados més favorables sc
obtuvieron ¢n bienes de consumo no durables,
sobre todo en la industria de productos
alimenticios y de bebidas.

El deterioro de la producciébn manufacturera
se agudizoé en el Gltimo trimestre, en el que la
politica monetaria se torn6é mds rigida,
mediante una fuerte contraccion del circulante
y el alza de la tasa de interés, como estrategia
central de la lucha antiinflacionaria. La
disminucion de la oferta obedeci6 al intento de
las empresas, particularmente las de cardcter
oligopo6lico, por defender sus margenes de
ganancia.

3. El sector externo

a) Rasgos generales

El plan de estabilizacion de marzo introdujo
importantes cambios en el scctor externo de la
cconomia brasilefia, que alteraron la
organizacién administrativa del comercio y las
politicas arancelarias y cambiaria, en
consonancia con €l objetivo del nuevo gobierno
de establecer un nuevo patrén de relacionamicnto
con la economia mundial.

En virtud de la reforma administrativa del
scctor puablico, diversos Organos de politica
comercial fueron eliminados, en tanto que se
procedi6 a unificar otros. Entre los afectados se
contaron ¢l Instituto Brasilefio de Café, el
Instituto de Azuacar y Alcohol, la Cartera de
Comercio Exterior del Banco del Brasil (CACEX),
la sociedad de cartera de los pucrtos brasilefios
(PORTOBRAS) y la sociedad mercantil de la
PETROBRAS (INTERBRAS). El nucvo Departa-
mento de Comercio Exterior del Ministerio de
Econom{a asumi6 la mayorfa de estas funciones,
pero con una estructura de menor tamano y el
prop6sito de simplificar los trdmites
administrativos, aboliendo por ejemplo el
monopolio del Banco del Brasil en 1a emision de
guias de exportacion ¢ importacion.

En el marco de la politica de liberalizacion
comercial, se elimin6 la mayor parte de los
controles cuantitativos y administrativos sobre
las importaciones. Para ¢l mediano plazo, cl
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gobierno anunci6 un cronograma de reduccion de
los aranccles, que contempla llegar a un
promedio de 17% en 1994, Algunos productos,
en especial los que son necesarios para la
modernizacién de la industria o que no encaran
mayor competencia doméstica, podrdn tener una
reducecidn o suspension especial de sus aranceles.
En el caso de 1a rama de informética, el gobicrno
restringié el ndmero de los productos sujclos a
proteccion. Ademés, pricticamente todos los
mecanismos, programas, créditos fiscales o
subsidios que concedian cxenciones a las
impottaciones o incentivaban las exportaciones
fueron suspendidos o eliminados.

Otra modificacién importante consisti6 en la
introduccioén de un tipo de cambio flotante para
las transacciones internacionales corrientcs,
aboliéndose la obligacién del Banco Central de
comprar las divisas generadas por clsuperédvit del
balance dc¢ biencs. Sin embargo, cse organismo
mantuvo sus controles sobre las operaciones de
capital y la trayectoria del tipo de cambio siguié
mostrdndose muy dependiente de la intervencion
de las autoridades monetarias. Como el Brasil ha
registrado sisteméticos excedentes en su balance
comercial, la suspension del pago del servicio de
la deuda externa sc tradujo en cierta abundancia
de divisas en el mercado, lo que llev6 a una
apreciacion de lamoncda local. Estatendencia se
acentué con la merma de la liquidez y la
configuracién de un cuadro recesivo. El tipo de



cambio real acuso una abrupta declinacion en cl
primer trimestre, situdndose asi 27% por debajo
del promedio del afo anterior. (Véase ¢l cuadro
13.) Esta revalorizacion de la moneda brasilena
s¢ produjo pese a que ¢l Banco Central adquirioé
en un lapso inferior a dos mescs ¢l equivalente a
2 000 millones de d6lares.

La incidencia del descenso del tipo de cambio
real se torn6 evidente en el tercer trimestre del
ano, en el que el superédvit comercial se contrajo
22% enrelacién a igual periodo de 1989, bajaque
cn octubre lleg6 a 78% respecto al mismo mes
del afio anterior. Sin embargo, cn ¢l ultimo
trimestre de 1990 el valor del tipo de cambio
nominal se duplicd, produciéndosc asi una fuerte
devaluacion real.

Un resultado adicional de la pucesta en
vigencia del tipo dc cambio flotante fue la
paulatina reduccion de la brecha cntre la tasa
comercial y la del mercado paralclo, de 40% cen
abril a una cifra del orden de 10% en septicmbre.
Ello se obtuvo merced a la intervencion de la
autoridad monetaria en ¢l mercado interno de
oro, lo que, aparte de promover un acercamiento
de ambos mercados, coadyuvé a la contraccion
monectaria, toda vez que ¢l precio de venta del oro
tendié a ser més elevado que cl precio de compra
de la divisa en ¢l mercado oficial. Lsta politica
indujo a fines de afio una caida rcal de 50% cn la
cotizacién paralcla del délar respecto de su nivel
cn diciembre de 1989.

b) El comercio de bienes

Elvalor de las exportaciones de bicnes, que se
habia virtualmente estancado el ano anterior, sc
contrajo casi 9% cn 1990. (Véasc ¢l cuadro 14.)
Este retroceso obedeci6 en lo fundamental a la
disminucién del volumen fisico, ya quc ¢l nuevo
deterioro que sufricron los precios
internacionales fue més bien leve.

La caida fue generalizada para los principales
rubros de exportacién. En ¢l caso de los
productos bésicos, prosiguié cl deterioro de las
ventas de café, al entrarse al segundo afio de la
suspension de la vigencia del respectivo acuerdo
internacional, a lo que se agregaron problemas
internos c¢n la cosccha y la comercializacion.
También las exportaciones de soya se¢ vieron
afcctadas por una baja de las cosechas y ¢l
predominio de precios internacionales poco
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favorables. La excepeion en este panorama fue ¢l
desempeno del azudcar, estimulado por la
recuperacion del precio internacional, sibien este
altimo fendémeno hizo que se resintiese la oferta
interna de alcohol combustible.

El considerable descenso (-12%) del valor de
las exportaciones de productos semi-
manufacturados puso término al vigoroso
dinamismo del tricnio precedente, perfodo en ¢l
que su crecimiento medio anual habfa sido de
33%. Las transformacioncs productivas y
organizacionales inducidas e¢n el sector
siderargico por €l plan dc cstabilizacion se
tradujeron en una disminucion de més de 600
millones de délares c¢n las exportaciones dc
productos semimanufacturados de acero.

En ¢l desfavorable cscenario internacional
que tendié a prevalecer en la Gltima década, la
industria brasilefa volcé al mercado externo
buena parte de sus excedentes de produccion. En
1990 la tendencia cambié de signo, a
consecuencia del paulatino descenso dc
competitividad observado ¢n los dltimos afios,
atribuible a su vez a la persistente apreciacion de
la monecda local, asf como al bajo nivel dc
inversion y a la debilidad del proceso de
renovacion tecnolégica. De este modo,
importantes ramas, entre cllas material dc
transporte, méquinas y cquipos mecdnicos,
aparatos clectrénicos y productos siderirgicos,
presenciaron una considerable disminucién de
sus exportaciones. (Véase ¢l cuadro 15.)

Por el 1ado dc las importaciones, el alza de
los precios de petrdleo, a partir de la erisis
del Golfo, provocé un aumento superior a
30% en la factura pctrolera del pais, lo que
explica bucna parte del incremento de 12%
quc acus6 cl valor de las internaciones.
(Véase el cuadro 16.)

A pesar del esfuerzo desplegado para sustituir
petrleo importado por mayor produccion
doméstica y otras fuentes, Brasil sigue obligado a
satisfacer con importaciones cerca de la mitad de
susrequerimientos de hidrocarburos. La crisis del
Golfo Pérsico provocd, por otro lado, un drastico
cambio en cl origen de las importaciones
petroleras, dos quintos de las cuales habian, en
1989, provenido de Iraq y Kuwait. El conflicto
desvié més de 700 millones de délares hacia otros
paiscs productores, en cspecial Arabia Saudita,
Iran'y Venezuela.



El valor de las internaciones de biencs de
capital aument6 14%, estimulado por ¢l
abandono de disposiciones no arancelarias y 1a
abolicion de los aranccles. La liberalizacion del
comercio exterior hizo posible, a su vez, el
incremento de las compras externas de otros
productos. Las de bienes anteriormente
prohibidos expcrimentaron un aumento superior
a 650 millones de dolares, equivalente a 30% del
aumento total.

¢) La cuenta corriente y su financiamiento

La disminuci6én del superédvit dc bienes y
servicios en alrededor de 6 000 miliones de
dolares se vio atenuada con €l menor egreso neto
(-1 700 millones de dblarcs) por concepto de
servicios de factores. El pago de los intereses s¢
redujo principalmente por el descenso en la tasa
de interés internacional relcvante para la deuda.
Asimismo, la transferencia de utilidades por
parte de las empresas transnacionales, que habia
alcanzado niveles muy elevados en el bienio
antcrior, tendi6é a moderarse, debido cn lo
fundamental al cuadro recesivo interno y al
menor estimulo derivado del acortamicnto dc 1a
brecha entre 1a cotizacion del mercado comercial
y la del paralelo. El balance de las transacciones
corrientes acus6 un déficit de 2 000 millones de
dolares, después de anotar supcravit en los dos
afios anteriores.

Los resultados de 1a cuenta de capital dejan en
evidencia la consolidacion del aislamiento de la
economia brasilefia respecto del {lujo financicro
internacional. El desembolso neto de préstamos
de mediano plazo, incluidos los provenientes de
los organismos multilaterales, fue negativo por
segundo afio consecutivo. Segln antecedentes
preliminares del Banco Central, apenas 6% de las
amortizaciones programadas para 1990 obtuvo
refinanciamiento, en tanto que las operaciones
con los organismos internacionalces se tradujeron
en una salida neta de recursos del orden de 100
millones de doélares. La incertidumbre que se
apoder6 del capital de riesgo cxplica que la
inversion extranjera directa en Brasil haya
ascendido apenas a 65 millones de d6lares. Cabe
apuntar que cste pobre resultado sc debi6 a salida
de capitales brasilefios por alrededor de 700
millones de d6lares, cifra 27% superior a la del
aflo precedente, que sc destinaron principalmente
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areforzar las agencias dc bancos brasilcfios en el
cxterjor.

Ese comportamiento es atribuible en gran
medida a la persistencia de la moratoria cn el
servicio de la deuda externa del Brasil. El
gobierno procur6 atenuar el alcance de los
atrasos, mediante ¢l pago de 528 millones de
dolares relacionados con utilidades y retornos de
capital y el apoyo a los compromisos que adopto
el sector privado nacional con respecto a su deuda
externa. Sin embargo, en 1990 se acumularon
atrasos por 3 000 millones de délares de
amortizaciones y 5 800 millones de intereses. De
este total de 8 800 millones, €l 58% correspondié
a obligaciones con la banca y otro 35%, a
compromisos con ¢l Club de Parfs. (Vcase ¢l
cuadro 18.)

d) El endeudamiento externo

Las negociaciones sobre la deuda externa
brasilefia empezaron en julio, pucs las nucvas
autoridades deseaban mostrar los primeros
resultados internos de su draconiano plan
tendientc a la recuperacion de los macro-
equilibrios. Inicialmentc se presenté al Fondo
Monctario Internacional un programa que
establecia los objetivos y dircccién de la politica
econémica. De manera simultanea, sc invité a los
bancos acreecdores a discutir posibles
mecanismos de negociacion. La propuesta
brasilefia para la dcuda externa con los bancos
privados fue presentada cn octubre y se baso en
lanocién de capacidad fiscal de pago de la deuda.
A la luz de cste Gltimo concepto, la principal
restriccion para el cumplimiento del servicio de
la deuda no consiste en la escasez de divisas, sino
en las dificultades con que tropicza cl sector
publico para generar 10s recursos necesarios para
cumplir sus cOmpromisos.

Desde la crisis de 1982, ¢l proceso dc
renegociacién s¢ ha concentrado en la deuda
cxterna del sector publico; sin embargo, en cl
caso brasilefio 1a casi totalidad de las divisas sc
originan en el sector privado, lo que planfea el
problema de c6mo transferir estos recursos hacia
el pago de la dcuda externa publica. En ausencia
de medidas oricntadas a incremcntar
sustancialmente los ingresos o rebajar en forma
considerable los gastos del scctor publico, ¢l
mccanismo adoplado consistié en la compra de



divisas mediante emision y la simultnea
contraccion monetaria realizada a través de un
aumento de la deuda interna con documentos
rcajustables. Asi, entre 1987 y 1989 la deuda
publica doméstica expresada en doélares crecié
66%, llegando a 100 mil millones de d6lares,
nivel superior al de la deuda externa piblica, que
alcanz6 a 88 mil millones de dblares. El creciente
endeudamiento, doméstico y externo, aument6 la
fragilidad financiera del sector publico y llevé a
los acreedores internos a exigir mayores tasas
reales de interés y garantias de liquides para
renovar sus posiciones. De esta forma, los titulos
publicos asumieron caracteristicas de "moneda
indizada", contribuyendo a sustentar un alto nivel
inflacionario. El bloqueo de estos pasivos intent6d
atenuar dicho efecto.

Las nuevas autoridades postularon, cn
consecuencia, que el servicio de 1a deuda externa
debia ajustarsc a la capacidad del sector publico
de comprar divisas con recursos no inflacionarios.
Las fuentes de estos recursos, habida cuenta que
no sc descaba aumentar la deuda interna, serian el
superdvit fiscal primario, una vez cfectuados los
pagos pertinentes a los acrecdores internos; ¢l
"scignorage" sobre la moneda, y nuevos
préstamos externos. Adem4s ¢l gobicmo propuso
a los bancos sustituir sus préstamos por bonos con
diversas caracteristicas de plazo y tasas de interés.
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Lareaccién de la banca no fue favorable, dado
que la propuesta no utilizaba los mecanismos
cstipulados en la Iniciativa Brady y establecia la
recapitalizacién dc los intereses atrasados. El
gobicrno brasilefo acept6 ecmpecezar las
negociaciones con el tema de la moratoria y
cfectuar un pago parcial para reducirla, a
condicién de que hubiese acuerdo sobre el
principal de la deuda. Ademés, anuncié que a
partir de cnero de 1991 Brasil pagaria 30% de los
intereses correspondientes.

También la negociacion de la deuda con el
Club de Paris debia, a juicio de las autoridades
brasilefias, basarse cn la capacidad fiscal de
pago. Sin embargo, como las dificultades con
que tropez6 el plan de estabilizaci6n en el tltimo
trimestre de 1990 impidieron llegar a un acuerdo
con ¢l Fondo Monctario Internacional, las
tratativas bilaterales fueron postergadas. Al
terminar ¢l afio, la posicién brasilefia cra
bastante solitaria y soportaba fucrtes presiones
internacionales. Las negociaciones brasilenas
fueron motivo de preocupacion en la cumbre de
paises industrializados, ¢n tanto que los créditos
otorgados al pafs pasaban a ser clasificados
como riesgosos por las autoridades
estadounidenses, que obligaron a los bancos
acreedores a la elevacion consiguiente de sus
reservas.

4. Los precios y Jas remuneraciones

En ¢l dltimo quinquenio la cconomia brasilefia
habfa sido objeto de ocho planes de
cstabilizacion, entre los cuales figuraron cuatro
congelamicntos generales de precios. La
frecuencia de tales intentos ha llevado a los
agentes econdmicos a incluirlos por anticipado
en la formacién de expectativas y a recurrir a
diferentes mecanismos de indizacion.

El plan de estabilizaci6n de 1990 sigui6 el
camino del congelamiento de los precios y
salarios, cstableciendo métodos para la
determinacién de futuros reajustes, a partir de las
meltas gubernamentales. Sin embargo, cl
optimismo iaicial del gobicrno cn cuanto a un
rdpido control del proceso inflacionario se disipo
muy pronto. Antes de transcurrido ¢l primer mes
de vigencia del plan la liquidez recuperod sus
niveles anteriores, con ¢l impacto consiguiente

sobre la demanda. En cste contexto, en mayo se
dio comienzo a la liberalizacion de precios, de
modo que cn el dltimo trimestre estaban
sometidos a control solamente las tarifas pablicas
y los precios de los combustibles, €l pan y la
leche. La inflacién alcanz6 en julio a 12%, rango
en ¢l que permanccio hasta octubre, lo que fue ¢n
buena medida consecuencia de la reaccién de
sectores oligopolistas, que conservaron sus
mecanismos de indizacién, y de los cambios que
se operaron en 1os precios relativos de aquellos
sectores que procuraron recuperar en breve plazo
sus posiciones reales. Los precios de los servicios
de salud, de los transportes y de la vivienda
subieron més que ¢l indice global. A su vez, los
precios al por mayor de los productos agricolas
experimentaron un alza considerable, en ¢l marco
del deterioro de las cosechas de aquellos
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destinados al consumo interno. Las osciliciones
del tipo de cambio, en especial cn el dltimo
trimestre, y el incremento de las tarifas piblicas
al inicio del plan constituycron, asimismo,
factores de costo que aceleraron los precios. Por
Gltimo, la crisis del Golfo acentué las
expectativas desfavorables, aunque el gobierno
traslado a los consumidores s6lo una parte del
alza que experimentaron los precios
internacionales.

Las medidas iniciales del plan provocaron una
abrupta moderacién de los precios al
consumidor: luego de un primer trimestre en el
que el ritmo de la inflaci6n anualizada habia sido
superior a 60 000%, el incremento del nivel
general entre marzo y diciembre fue de apenas
281% (500% anualizado). La inflacién descendié
cn forma abrupta en abril, pero en los meses
siguientes fue aumentando de manera paulatina,
de modo que a fines de afio se ubico en el rango
de 20%. En definitiva, el alza en 1990 fue del
orden de 1 800%, es decir similar al del afio
anterior. Aunque el objetivo inicial del plan no fue
alcanzado, logré conjurarsc, al menos
temporalmente, la amenaza de una hiperinflacion.
(Véanse el cuadro 21 y el gréfico 2.)

La politica salarial, en la que el Congreso
Nacional tiene importante injerencia, constituy6
motivo de constantes negociaciones. En un
principio se dispuso la suspension de los reajustes
salariales mensuales y se procur6 establecer un

sistema de negociacion laboral sobre la base dc
expectativas de precios, rcajustes anuales y
ganancias de productividad. Para el salario
minimo, se decretaron reajustes mensuales
disefiados para incrementarlo.

Ante la virtual paralizaci6n de las actividades
productivas en el primer mes de vigencia del
plan, los sindicatos aceptaron que se disminuyera
¢l nimero de horas de trabajo, con la reduccion
congruente de los salarios, a condicién de que se
preservara el nivel de empleo. El posterior
repunte del nivel de actividad provoc6 un cambio
en la postura de los sindicatos, que pasaron a
centrar sus esfuerzos, al igual que en otros planes
de estabilizacion, en la recuperacion del poder
adquisitivo de sus salarios. Para orientar las
negociaciones, ¢l gobierno establecié un piso en
materia de reajuste y concedi6 bonos especiales
en julio y agosto. Los grupos con mayor
capacidad de presion dentro del sector industrial
obtuvieron mejoras adicionales, al menos hasta
octubre.

No obstante, los salarios reales en su conjunto
declinaron, en particular en el tltimo bimestre del
afo, cuando, ante la agudizacién del cuadro
recesivo, las empresas suspendieron el adelanto
delosreajustes. Asi, en 1990 el salario medioreal
fue cerca de 14% inferior al del aflo anterior en
la industria de Sdo Paulo, deterioro que lleg6 a
20% en la manufactura de bienes de capital.
(Véase €] cuadro 22.)

5. Las politicas fiscal y monetaria

El objetivo central del plan de estabilizacion fue
la recuperacion de la capacidad de ahorro del
Estado. En el cuadro hiperinflacionario
imperante hasta marzo, €l financiamiento del
déficit pablico se limitaba en esencia a emision
monetaria, ya que si bien se colocaban titulos
piblicos por el monto equivalente al
desequilibrio financiero, éstos tenfan plena
liquidez, pues casi la totalidad vencia
diariamente. Por lo tanto, cualquier esfuerzo de
estabilizacién tendria que apuntar cn forma
simultdnea a una dréstica reduccion del déficit
publicoy al control de 1a liquidez d¢ la cconomfa.

Cabe apuntar que en  procesos
hiperinflacionarios clésicos ¢s comin observar
un considerable deterioro del valor rcal de los
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ingresos publicos y una disminuci6n real en los
balances monetarios, dada la fuga hacia otros
activos, en especial divisas fuertes. El
ofrecimiento de una "moneda indizada" evito la
aparici6én de este comportamicnto en €l caso
brasilefio. La liquidez garantizada por ¢l Banco
Central hizo posible ¢l continuo cambio de
posiciones entre titulos indizados y activos
reales, con expectativas de ganancias frentc a
cambios de los precios relativos.

Para climinar el déficit y generar superavit
operacional en el sector publico, ¢l Plan propuso
un ajuste fiscal de una envergadura equivalente a
10% dcl piB. Este se conformarfa sobre la basc de
un aumento del orden de 5% dcl PIB en los
ingresos fiscales; el saldo provendria
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paritariamente de rcbajas cn los gastos y dc la
privatizacion de empresas y activos cstatales. Ll
aumento cn 10s ingresos serfa resultado, a su vez,
de una aplicacion especial del gravamen sobre las
operaciones financieras (1.8% del riB); del
término del "anonimato" fiscal ¢n éstas; de un
mayor esfuerzo en el combate contra la cvasion;
del acortamiento de los plazos para ¢l pago del
impuesto sobre productos industrializados
(0.6%); de la actualizacion de las tarifas de las
cmpresas estatales (0.5%); y de la colocacion de
certificados de privatizacion (1.6% del pii).

La (ributacién especial fuc recaudada al
momento de la conversion de cruzados novos a
cruzeiros y la tasa fluctu6 entre 8 y 35% del
monto total, segun eltipo de operacion financiera
original. Los certificados dc privatizacion, por su

parte, son titulos de compra obligatoria por el
sistema financiero, de acuerdo al volumen de
capital de cada entidad, utilizablcs en forma
exclusiva para la adquisicién de empresas
estatales. Estos titulos estdn sujetos a una
correccién monetaria decrecicnte, mecanismo
quc busca incentivar la pronta utilizacién de los
mismos. Para tal cfecto ¢l Plan cstableci6 el
Programa Nacional de Privatizaci6n, coordinado
por el Banco Nacional de Desarrollo Econémico
y Social (BNDES), quc a fines de aflo habia
identificado ya 20 empresas susceptibles de ser
privatizadas, pertenccientes cn especial a las
drcas de petroquimica y siderurgia,

Como resultado de estas medidas, 10s ingresos
dc la Tesorerfa Nacional aumentaron 28% cn
términos reales, incremento cquivalente a 2% del
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riB. Contribuyeron en tal scntiun el
extraordinario aumento de la recaudacién
proveniente del impuesto sobre operacioncs
financieras, cuya participacion en el total de los
ingresos fedcrales, que habfa sido de apenas 1%
en ¢l aio precedente, subi6 a 9%; el incentivo al
pago fiscal en cruzados novos contemplado cn
los dos primeros meses de vigencia del plan, que
llevé a que la recaudaci6n real en ese lapso fucse
80% superior a la del mismo perfodo de 1989; y
la obligatoriedad de identificacion en las
operaciones financieras. (Véase el cuadro 23.)

Los certificados de privatizacién no rindieron
lo esperado, debido a retrasos en la ¢jecucion del
plan de enajenacion de empresas publicas. La
comision responsable de las ventas decidié que
debia, previamente, realizar auditorfias,
actualizar evaluaciones del patrimonio de las
empresas seleccionadas y estudiar diferentes
procedimientos de privatizacion. En 1990 los
certificados captaron el cquivalente a 0.1% del
PIB y el mecanismo de ajuste de la correccion
monetaria no se aplico, al no haberse convocado
a ningn remate de empresas estatales,

La sustancial reduccién, del orden de 6% del
PIB, que experimentaron los gastos del sector
publico se logr6 merced bdsicamente a la
disminucién, mediante el bloqueo de los
cruzados novos, del costo real de la deuda piblica
interna y a la rebaja de los egresos corrientes. En
el segundo semestre ¢l gasto en personal de la
administracién federal fue 15% inferior al de la
primera mitad del afio, aun considerando los
adclantos concedidos. Este esfuerzo de
contencién de gastos tuvo como base la reforma
administrativa puesta cn préictica por el nuevo
gobierno, que redujo de 22 a 11 el nimero de
ministerios y reestructuré la organizacion
publica federal, proceso que sc tradujo en la
eliminacion de numerosos entes y en la fusion y
reduccién de otros, asi como en ¢l despido o
desvinculacién laboral de méas de 100 mil
personas. La cafda en los gastos de personal no
represcnté una contraccién proporcional en el
namero de funcionarios, toda vez que en virtud
de una norma constitucional e¢llos gozan de
estabilidad en su emplco, debiendo percibir
remuneraciones, aunque hayan sido alejados de
sus funciones. A su vez, las transferencias a 1os
estados y municipios representaron una fuerte
presion expansionista, con un aumento real de
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70%, por la mayor participacion de estos agentes
en la recaudacion federal, segun lo dispuesto en
la Constitucién de 1988, y por ¢l acortamiento,
de 45 a 15 dfas, del plazo estipulado para
proceder a las transferencias correspondientes.

Los estados y municipios se vieron
favorecidos por una creciente disponibilidad de
recursos luego de la puesta en marcha del Plan, a
causa no s6lo del mayor volumen de las
transferencias provenientes de la Tesorerfa, sino
también del incremento de los tributos locales. La
recaudacién del Impuesto sobre Circulacion de
Mercaderfas y Servicios (ICMS) en €l segundo
trimestre fue 32% superior a la del primero.

Ante cste incremento de sus ingresos las
administraciones locales expandicron sus gastos,
cstimuladas ademés por la proximidad de
elecciones. Sin embargo, la reorientacion de la
politica monetaria y €l predominio de un entorno
recesivo en los ultimos meses del afo
determinaron que los estados y municipios se
sumieran en graves dificultades financieras.
Estas pusieron en peligro incluso ¢l pago de su
personal, ya que en el dltimo trimestre del afio la
recaudacion del ICMs fue inferior en términos
reales a la de igual periodo del afio anterior.
Asimismo, los titulos estaduales debicron abonar
crecientes tasas de interé€s {rente a la agudizacién
de la incertidumbre en el mercado financicro.
Gran parte dec tales instrumentos fueron
adquiridos por los bancos d¢ los gobicrnos
estaduales, que luego recurrieron al redescuento
en el Banco Central. Con el objeto de reducir 1a
expansion monetaria implicita en estas
operaciones, 1a autoridad hubo de intervenir tres
bancos estaduales.

El déficit operacional de las empresas
estatales fue en 1990 el m4s bajo (0.6% del P1B)
del dltimo quinquenio y no lleg6 ni a un tercio
del anotado en el afio anterior. [a estrategia de
reduccion de esta brechase bas6 en el incremento
de las tarifas y prccios y cn una severa
contraccion de los gastos corrientes y de
inversion.

Aunque el superévit operacional, 1.2% del
PIB, se mantuvo dentro de las metas originales del
Plan, los agentes econémicos consideraron
probable que estasituacion fuese s6lo transitoria,
dadas las necesidades de financiamiento del
sector piblico. (Véase el cuadro 24.) Asi, sc
observaba quc los mayores recorics habfan



afectado a rubros, como los intcreses de la
dcuda, que dificilmente podrian mantenerse
en niveles tan bajos por mucho ticmpo. De
otro lado, las propucstas de creacion de
nucvos impucstos fucron rechazadas por cl
Congreso, el que, por el contrario, aprob6
gastos adicionales para el presupucsto de
1991.

El superévit fiscal abri6 espacio a la politica
monetaria, pero el desarrollo de €sta no fue
coherente con lo programado. Al decretar el
bloqueo de los activos financicros y anunciar
remates de cruzeiros, los responsables de la
politica econémica cstaban arbitrando un ajuste
patrimonial entre acreedores y deudores ¢n la
moneda devaluada. l.a determinacion de la
magnitud de las pérdidas de unos y otros
competeria a los remates, segin la demanda por
la nueva moneda "fuerte”.

Las drésticas secuelas que la contraccion de la
liquidez tuvo sobre la actividad productiva y la
imposibilidad constitucional de llevar a cabo los
remates obligaron a la apertura dc nuevas
posibilidades de conversion. Asimismo, los
mecanismos previstos para la conversion de los
tributos y la compra de divisas sobrepasaron las
estimaciones iniciales. De esta forma, la basc
monctaria més que duplico, en apenas un mes, la
observada en anteriores experiencias brasilenas
de congelamiento de precios y subsccucnte
monetizacion.

Para retomar el control sobre los agregados
monetarios, el Banco Central establecié en junio
una seric de medidas, tales como la ¢liminacion
de 1a recompra automética de titulos pablicos en
las operaciones de un dia para otro (overnight) y
la sustitucién de titulos pablicos con tasa dc
interés flotante por titulos con tasas fijas,
trans{iriendo el riesgo de la inflacién al mercado
financicro. Adicionalmente, elevé ¢n 20% cl
deposito obligatorio de los bancos comerciales en
cl Banco Central. Para incentivar el alargamicnto
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del plazo de las opcracionces [inancieras, las
autoridades econdmicas dispusicron que cl
gravamen sobre c¢sas operaciones serfa mayor
cuanto menor fuese ¢l plazo. Estas medidas
hicieron que en junio y julio ¢l valor nominal d¢
la base monetaria anotara caidas de 9%; de otro
lado, entrc mayo y agosto los medios de pago
(M1) acumularon una disminucién de 22% c¢n
términos reales.

Como la inflacion no se desacelero de acuerdo
a lo esperado, el Banco Central disefié una
politica ain més restrictiva, anunciando que €l
sistema financiero deberia cubrir en cruzados
novos sus posiciones dcudoras con la autoridad
monetaria. La restriccibn consiguiente del
crédito provoc6 graves dificultades
financicras a numerosas empresas, las cuales
solicitaron protcccion judicial contra sus
acrcedores (concordatos). Para cvitar
mayores costos al sistema, ¢l Banco aceptd
distribuir en doce meses el pago de aquellas
posiciones.

Durante ¢l ano, ¢l Banco Central pudo
compensar la expansion monetaria derivada del
rescate de tftulos publicos con la absorcién
correspondicnte al superdvit fiscal. Sin embargo,
cuando hacia fines de¢ ano intentd revertir csta
politica tropez6 con crecientes dificultades para
realizar sus opcraciones de mercado abicrto, ya
que la aceleracion inflacionaria 1llevo a los
agentes a cxigir mayores tasas para comprar €s0s
titulos. Asi, en ¢l s6lo mcs de diciembre 1a base
monetaria crecié 58%.

Las disposiciones sobre indisponibilidad del
cuasidinero determinaron notorias diferencias en
la evolucion de los agregados monctarios.
Mientras ¢l valor nominal de la base monetaria
aumento alrededor de 2 300%, ¢l incremento del
agregado més amplio (M4, que incluye los titulos
publicos fuera del Banco Central y los depositos
de ahorro a plazo) {uc de apenas 700%. (VEanse
los cuadros 25 y 26.)



Cuadro 1

BRASIL: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990°
Indices (1980 = 100)
Producto interno bruto a
precios de mercado 93.0 98.3 106.9 1138 117.6 1173 121.2 116.4
Ingreso nacional bruto 88.6 940 1022 110.6 113.8 113.9 116.9 112.6
Poblacién (millones de
habitantes) 129.8 1327 135.6 138.5 141.5 1444 1474 150.4
Producto interno bruto por
habitante 87.0 89.9 95.6 99.6 100.8 98.5 99.7 939
Tipo de cambio real efectivo 94.6 874 879 91.5 943 86.4 70.1 59.5
Relaciones porcentuales
Necesidades financieras del
sector plblico/PIB 113 323 53.0 831 26.9
Resultado operacional/PiB
(Déficit (-) superdvit (+) -3.6 -5.7 -4.8 -6.9 1.2
Tasa desocupacién urbana 6.7 7.1 53 39 3.7 38 33 4.3
Tasas porcentuales de crecimiento

Producto interno bruto -33 5.7 8.7 6.5 34 -0.2 33 -4.0
Producto interno bruto por
habitante -54 34 6.4 4.2 1.2 -2.3 1.2 -5.9
Ingreso nacional bruto © 3.5 6.0 8.8 8.2 2.9 0.1 2.6 3.6
Precios al consumidor.
Diciembre a diciembre.

Indice nacional de precios

al consumidor 178.0 209.1 239.1 58.6 396.0 9943 19106 15852

Indice de precios al

consumidor 222°  366.0 9336 17791 17948

Indice general de precios,

disponibilidad interna t 211.0 2238 2351 65.0 4158 1037.6 17829 1476.7
Salarios® -4.9 32 14.7 138 -7.0 8.1 6.9 -13.6
Valor corriente de las exporta-
ciones de bienes y servicios 7.5 226 4.2 -12.8 16.5 28.0 4.1 -6.3
Valor corriente de las importa-
ciones de bienes y servicios -21.1 -99 -38 8.7 5.0 2.8 21.8 15.0
Relacién de precios del
intercambio de bienes y servicios  -4.8 7.5 -3.8 13.6 9.1 8.7 -9.5 -4.0

Millones de dolares

Sector externo
Saldo del comercio de bienes
y servicios 4077 11343 10785 5761 8830 16187 133306 7362
Pago neto de utilidades €
intereses 11008 11470 11192 11127 10319 12084 11983 10279
Saldo de la cuenta corriente -6 839 32 -289  -5302  -1407 4172 1564 -2032
Saldo de la cuenta capital 4948 5337 222 2071 3572 2401 951 3611
Variacién de las reservas
internacionales -1277 5933 -926  -5373 1800 2114 1391 1032
Deuda externa total 91362 99765 105126 111045 121174 113469 115096 122200
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
* Cifras preliminares. ® Promedio ponderado de las tasas de las principales regiones metropolitanas. ¢ Producto interno

bruto mis efecto de la relacién de precios del intercambio de bienes y servicios.

de febrero de 1986. © Variacién de febrero a diciembre.

Indice oficial de inflacién a partir del 28

£ o0 g . .
El indice general de precios es una media ponderada de los

indices de precios al por mayor (60%), de costo de vida de Rio de Janeiro (30%) y del costo de la construccién (10%).

& Salario real medio en la industria de Sao Paulo.
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Cuadro 2
BRASIL: EVOLUCION DEL INGRESO NACIONAL BRUTO REAL

Indices (1980 = 100) Composicién porcentual
1988 1989 1990° 1980 1988 1989 1990°

Ingreso nacional bruto
(a+b+c+d) 1139 116.9 112.6 97.2 943 93.7 94.0
a) Producto interno bruto 1173 121.2 116.4 100.0 100.0 100.0 100.0
b) Efecto de la relacién de

precios del intercambio - -1.6 2.8 -3.2
¢) Ingresos netos de factores

del exterior 168.8 150.9 1228 -2.9 -4.2 -3.6 -3.1

d) Transferencias privadas
netas recibidas del exterior 82.6 170.0 613.1 0.1 - 0.1 0.3

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
? Cifras preliminares.

Cuadro 3
BRASIL: OFERTA Y DEMANDA GLOBALES?

Indices (1980 = 100) Composicion Tasas de crecimiento
porcentual
1988 1989 1990° 1980 1990° 1987 1988 1989  1990°
Oferta gobal 1125 1167 1131 1114 1082 29 03 37 31
Producto interno bruto
a precios de mercado 1173 1212 1164 1000 1000 34 0.2 33 -4.0
Importaciones de bienes
y servicios ¢ 70.1 77.0 839 114 8.2 -3.0 2.1 9.9 8.9
Demanda global 112.5 1167 1131 1114 108.2 29 -03 37 31
Demanda interna 1064 1103 1075 1024 946 12 2.0 3.7 2.5
Inversion bruta fija 874 884 813 229 160 -1.1 -4.8 1.2 -8.0
Construccion 98.4 101.6 93.1 139 111 1.1 29 33 -8.4
Maquinaria y equipo 705 683 634 9.0 49 5.4 -8.7 -3.2 -7.2
Consumo total 1119 1166 1150 795 786 1.7 -13 4.2 -1.3
Exportaciones de bienes
y servicios © 1823 1893 1765 90 13.6 184 121 38 -6.8
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales y del Fondo Monelario Internacional.
* Sobre la base de cifras valoradas a precios de mercado, en délares constantes de 1980, al tipo de cambio ajustado. ® Cifras
preliminarcs. ¢ Las cifras de exporlaciones ¢ importacioncs de bienes y scrvicios se obtuvieron del balance de pagos en
délares corrientes dcl Fondo Monetario Internacional, converlidos a valores constantes de 1980 mediante indices de valor unitario

. d o . .
calculados por la CEPAL para dicho efecto. Incluye variacién de existencias.
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Cuadro 4
BRASIL: COMPOSICION Y FINANCIAMIENTO DE LA INVERSION BRUTA INTERNA
(Como porcentaje del producto interno bruto) a

1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990°

Inversion interna bruta 153 151
Inversion bruta fija 169 162 162 187 179 170 167 16.0
Construccion 118 112 11.0 122 119 116 11.6 111
Magquinaria y equipo 51 4.9 52 6.5 59 54 5.1 4.9
Variacion de existencias -1.5 -1.1
Alorro interno bruto © 200 222 231 221 233 242 235 214
Ingresos netos por ¢l servicio de
factores -4.5 -4.6 -4.3 -4.5 -3.7 -4.2 -3.6 -3.1
Lfecto de la relacién de
precios del intercambio -3.0 =26 -28 -1.1 23 -1.6 -2.8 -3.2
Transferencias unilaterales privadas - 0.1 0.1 - - - 0.1 03
Ahorro nacional bruto 125 151 161 166 174 185 172 154
Ahorro externo 28 - 0.1 2.1 0.5 -1.4 -0.5 0.6
Fuente: CEPAL, sobre la base de datos oficiales.
* A precios de mercado, en d6lares constantes de 1980, al tipo de cambio ajustado. ® Cifras preliminares. ¢ A partir de
1985, las cifras de Consumo incluyen la Variacién de existencias.
Cuadro 5
BRASIL: PRODUCTO INTERNO BRUTO POR CILASE DE ACTIVIDAD ECONOMICA, A PRECIOS
DE MERCADO DE 1980

Composicién

porcentual Tasas de crecimicnto

Indices (1980 = 100)

1988 1989 1990° 1980 1990° 1987 1988 1989  1990°

Producto interno bruto 1173 121.2 1164 100.0 100.0 34 -0.2 33 4.0
Bienes 1109 114.1 106.1 515 4790 37 2.2 2.9 7.0
Agricultura 1295 1332 1282 10.5 11.6 15.0 0.8 2.9 3.7
Mineria 181.1 1882 1934 1.1 1.9 -0.7 0.4 4.0 2.8
Industrias manufactureras 105.1 108.1 98.8 332 281 0.9 -3.4 2.9 -8.7
Construccién 984 1016 931 6.8 54 - -3.0 33 -8.3
Servicios basicos 1645 1759 1788 6.8 10.5 5.2 6.2 6.9 1.7
Electricidad, gas y agua 1734 1762 1794 1.9 29 33 5.8 1.6 1.8
Transporte, almacenamiento

y comunicaciones 161.2 1757 1786 5.0 7.7 6.0 6.3 9.0 1.6
Otros servicios 1209 1246 1229 487 514 2.6 14 3.1 -14
Comercio, restaurantes

y hoteles 1085 111.7 105.1 14.5 13.1 2.5 -2.7 3.0 -59

FEstablecimientos financieros,
seguros, bienes inmuebles y ser-

vicios prestados a las empresas 1359 1408 1395 157 188 2.3 22 36 09
Propiedad de vivienda 1432 1522 1547 6.7 89 129 4.6 6.3 1.7

Servicios comunales, sociales y

personales 1179 121.0 1227 18.5 195 31 38 2.7 1.4
Servicios gubernamentales 1187 121.1 1236 6.3 6.7 21 21 2.1 2.1

Ajustes por servicios bancarios 140.2 1464 1464 7.0 8.9 3.0 43 4.4 -

Fucnle: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales, reponderadas de acuerdo a estructura a precios corrientes del afio 1980. Por tanto,
las tendencias obtenidas no coinciden necesariamenie con las publicadas por el pais en sus cdlculos a precios constantes.
* Cifras preliminares.
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Cuadro 6
BRASIL: INDICADORES DE 1.A PRODUCCION AGROPECUARIA

Tasas de crecimiento

1987 1988 1989  1990°
1986 1987 1988 1989 1990°

Indice del producto
agropecuario

(1980 = 100) 128.4 129.5 1332 1282 .-7.8 150 0.9 29 -38
Produccion de los
principales cultivos

(miles de toneladas)

De exportacion

Café (en cdscara) 4 405 2732 3 060 2926 -445 1115 -380 120 -44
Soya b 16969 18016 24071 19882 -27.1 273 0.2 33.6 -174
Naranjas 73569 75565 89016 87532 -58 100 27 178 -1.7
Cana de aztcar 2068 741 258413 252643 262 605 2.7 124 -3.8 2.2 3.9
Cacao 329 392 393 360 95 283 191 03 -84
Tabaco 398 431 446 444 -5.8 2.8 - 35 -04
Algodon 1613 2438 1813 1775 -225 -20.6 51.1 256 -21
Mani 196 167 151 137 -36.0 97  -148 96 93
Ricino 104 148 129 148 -36.3 -60.8 423 -12.8 147
De consumo interno
Arroz 10419 11810 11043 7419 15.0 0.4 134 -0.5 -32.8
Frijoles 2007 2 809 2511 2230 -133 91 400 -106 -11.2
Maiz 26803 24748 26573 21339 -6.7 305 7.7 74 -19.7
Mandioca 23465 21674 23669 24285 11.0 -8.4 -7.6 9.2 2.6
Papas 2331 2315 2132 2219 -7.7 270 -0.7 -7.9 4.1
Tomates 2049 2407 2178 2256 -4.5 110 175 9.5 3.6
Trigo 6035 5738 5553 3094 34.0 6.1 -4.9 -3.2 -443

Produccion de algunos
productos pecuarios
(miles de toncladas)

Carne de vacuno 2078 2581 2748 2775  -136 6.4 24.2 6.5 1.0
Carne dc porcino 755 699 645 727 45 200 74 77 127
Carne de ave 1213 1318 1401 1567 3.7 11.0 8.7 63 11.8
Leche © 7914 9066 8933 9584 36 147 14.6 -1.5 7.3

Fuente: Instituto Brasilefio de Geografia y Estadistica (IBGE), Levantamento sistemitico da produgio agricola.
* Cifras preliminares. Millones de unidades. * Millones de litros. “Miles de litros.
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Cuadro 7

BRASIL: INDICADORES DE LA PRODUCCION MINERA

Tasas de crecimiento

1987 1988 1989 19907
1987 1988 1989 1990°
Indice de la produccion
de la mineria (1980 = 100) 180.4 181.1 188.2 1933 -0.8 0.4 39 2.7
Produccion de algunos
minerales importantes
(miles de toneladas)
Petrleo ° 328 322 345 367 12 18 71 6.4
Gas natural ¢ 58 58 6.1 6.3 1.8 - 5.2 3.3
Carbon 18.7 20.8 17.8 159 176 112 -144  -10.7
Hierro 1341 1450 1537 1541 3.8 8.1 6.0 0.3
Niquel 139 13.7 13.7 233 3.0 -1.4 - 70.1

Fuente: Instituto Brasilefio de Geografia y Estadistica (IBGE), Consejo Nacional de Petréleo, Departamento Nacional de Produccién

Minera, Banco Central del Brasil y Conscjo de No-Ferrosos y Siderurgia (CONSIDER).
® Miles de metros ciibicos.

* Cifras preliminares.
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Cuadro 8
BRASIL: INDICADORES DE LA PRODUCCION MANUFACTURERA

Indice medios (1981=100) * Tasas dec crecimiento

1987 1988 1989 1990° 1986 1987 1988 1989 1990

Produccién manufacturera 121.6 117.2 1209 1094 11.6 1.3 -3.6 3.1 -9.5

Categoria de bienes
De capital 106.0 1039 1056 894 22.4 2.1 -2.0 1.6 -153
Intermedios © 1304 1274 1306 120.6 9.0 1.6 2.3 2.5 -7.7
De consumo durables 1304 1312 1342 1265 20.6 52 0.6 2.3 -5.7
De consumo no durables 1179 1128 1174 110.1 85 1.5 -4.3 4.1 -6.2

Ramas industriales
Alimentos 111.3 1089 1101 1104 04 7.0 2.2 1.1 0.3
Bebidas 1203 124.7 1433 1450 23.5 -4.6 3.7 14.9 1.2
Tabaco 1294 1303 1380 1377 9.0 14 0.7 59 -0.2
Textiles 1159 108.7 1113 99.6 13.2 -0.3 -60.2 24  -10.5
Prendas de vestir 958 87.6 89.5 77.6 4.8 -8.4 -8.6 22 -133
Papel y cartén 142.0 1397 151.1 155.0 10.5 3.6 -1.6 8.2 2.6
Derivados de petrdleo 1328 1198 1201 1166 180 6.0 -9.8 0.3 -29
Otros productos quimicos 1328 1339 1340 1154 -4.4 6.0 08 01 -139
Productos farmacéuticos 1334 1173 1210 1105 22.6 2.0 -121 3.2 -8.7
Perfumeria,jabones y velas 1677 1505 1659 1578 225 171 -103 102  -49
Caucho 135.1  137.7 1345 1295 16.6 39 1.9 23 -3.7
Articulos plasticos 1319 1232 1382 1173 22.0 3.7 -6.6 122 -15.1
Minerales no metalicos 106.8 101.1 1044 93.2 184 35 5.3 33 -10.7
Metalurgia 1289 1252 1304 1140 11.7 0.8 -2.9 4.2  -12.1
Mecdnica 1200 1088 1134 96.8 21.9 5.4 9.3 42  -1406
Material eléctrico 1335 1269 1341 1319 255 -5.5 -4.9 5.7 -1.0
Material de transporte 1068 1168 1135 958 124 -10.1 9.4 2.8 -156

Otros indicadores de la

produccion manufacturera
Consumo industrial
de clectricidad @ 97.3 99.5 103.6 1002 6.5 0.1 23 4.1
Empleo € 106.5 1045 106.7 1033 10.0 2.1 -2.0 2.1

Fuente: Instituto Brasileno de Geografia y Estadistica (1BGE).Indices de la produccién industrial, series revisadas.

* Indices elaborados sobre Ia base de cifras a precios constantes de 1980. ® Cifras preliminares. ¢ Incluye minerfa.

4 Miles de millones de kWh consumidos por ¢l sector manufacturero. ¢ Indices 1978=100: personal ocupado en el sector
industrial del estado de Sdo Paulo, media anual.

)

(TSI
%)




Cuadro 9

BRASIL: PRODUCCION DE LA INDUSTRIA AUTOMOTRIZ

Vehiculos automotores
Automodviles
Camionetas y vehiculos
utilitarios
Camiones
Omnibuses

Vehiculos a alcohol ®
Exportacién de
vehiculos ©

Miles de unidades

Tasas de crecimiento

1987 1988 1989  1990° 1986 1987 1988 1989 1990"
920.1 10689 1012.0 914.6 9.3 -13.0 162 53 96
683.4 7826 731.0 6634 75 -163 145 -66 92
148.8 1960 2044 1846 9.0 19 317 43 97
74.2 71.8 62.0 516 289 -11.5 -32 -136 -168
13.6 18.4 14.6 150 400 214 353 207 27
459.2 565.8 399.7 82.8 89 343 232 .294 -.793
3447 3203 2542 1875 -120 884 -71 -206 -262

Fuente: Asociacién Nacional de Fabricantes de Vehfculos Automotores (ANFAVEA).
Incluidos en cl total de vehiculos.

? Cifras preliminares.

¢ Incluye cxportacién de articulos completamente desarmados

(CKD).
Cuadro 10
BRASIL: PRODUCCION METALURGICA
Miles de toneladas Tasas de crecimiento
1987 1988 1989 1990° 1987 1988 1989 1990°
Siderurgia
Arrabio 21334 23439 24318 21140 4.3 9.9 3.8 -13.1
Acero en lingotes 22228 24615 25019 20567 4.7 10.7 1.6 -17.8
Productos laminados
Planos 9 060 9724 9761 8 765 0.9 7.3 04 -10.2
No planos 6475 6431 6 461 5959 -2.4 -0.7 05 -7.8
Acero de aleacioén 789 890 915 939 1.5 12.8 2.8 2.6
Metalurgia no ferrosa b
Aluminio 895.3 938.1 887.9 930.6 11.1 4.8 -5.4 4.8
Cobre 199.2 147.7° 1534 156.8 20.0 39 2.2
Estano 288 40.7 44.1 40.7 14.7 41.3 8.4 -7.7
Niquel 139 13.1 13.7 134 3.0 -5.8 4.6 2.2
Plomo 88.2 98.2 87.9 75.4 33 11.3 -10.5 -14.2
Zinc 148.0 144.5 157.4 152.8 9.1 2.4 89 2.9
Silicio metdlico 40.0 793 116.8 131.6 7.8 98.3 473 12.7

I'uente: Consejo de No-Ferrosos y Siderurgia (CONSIDER).

* Cifras preliminares.
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BRASIL

Cuadro 11
BRASIL.: EMPIL.EO URBANO FORMAL

{Variacion anual porcentual media)

Industria
de trans-  Construccidn Comercio Servicios Total *

Regiones y dreas .
= Y formacion

metropolitanas

1989 1990° 1989 199¢° 1989 1990° 1989 1990° 1989 199("

Brasil 27 22 227 29 4.5 1.8 3.0 0.6 24 03
Norte 7.9 27 -44 8.7 53 1.3 125 - 33 0.2
Nordeste 42 -14 -47 6.0 2.9 1.4 2.3 0.9 1.8 0.5
Surdeste 2.2 -23 -14 -4.6 5.0 2.4 31 0.5 2.0 -04
Sur 2.5 35 -4.0 -4.5 5.6 0.5 2.9 0.5 2.0 -1.2
Centro-ocste 6.0 23 53 37 49 2.0 33 1.6 2.6 0.7
Areas metropolitanas 2.1 31 13 230 49 1.6 32 0.5 25 -0.6
Belem 1.9 -3.4 2.4 -0.4 2.2 2.4 3.8 -0.1 2.4 -1.2
l'ortaleza 5.1 -2.8 - 124 2.3 - 3.2 1.7 2.7 -11
Recife 43  -17 20 38 4.5 1.0 3.0 2.4 2.8 1.1
Salvador 23 29 3.6 8.8 0.9 0.1 2.6 1.0 1.8 0.7
Belo Horizonte 43 1.1 74 2.6 5.3 1.6 2.1 2.1 1.9 1.0
Rio de Janeiro 23 30 24 -61 33 0.9 23 -05 20 -1.1
Sio Paulo 1.5 -31 05 -53 6.4 2.8 4.0 0.5 29  -10
Curitiba 3.7 19 -66 -85 5.9 1.4 3.7 1.5 2.6 0.5
Porto Alegre 1.5 -6.1 33 0.5 4.1 0.8 3.7 0.5 26 -16

Fuente: Registro General de Empleados y Desempleados - Ley 4923, Ministerio del Trabajo.
* El total incluye también los scctores de extraccién mineral, servicios de ulilidad piiblica, administracién piblica, agropecuario,
cxlractivo vegetal, caza y pesca. ® Cifras preliminarcs.

Cuadro 12
BRASIL.: TASAS DE DESEMPLIEO EN 1LOS PRINCIPALES CENTROS URBANOS

Principales 1989 1990
cindades 1986 1987 1988 1989 1990

I n m I nm v
Rio de Janeiro 35 32 3l 28 35 30 28 206 26 32 40 34 34
Sao Paulo 33 38 40 35 46 406 38 32 23 36 53 48 44
Belo Iorizonte 37 39 40 34 41 41 36 31 28 38 49 40 36
Porto Alcgre 39 39 36 26 37 33 28 23 20 28 43 39 38
Salvador 45 41 46 44 54 48 44 46 37 45 60 58 54
Recife 44 52 56 53 57 60 54 56 42 53 606 59 51

Promedio cen-

tros urbanos ? 39 37 38 33 43 43 38 36 29 39 52 46 43

Fuente: Instituto Brasileno de Geografia y Estadistica (IBGE), Lncuesta mensual de empleo.
* Ponderada por la poblacién econdmicamente activa de cada ciudad.




BRASIL: EVOLUCION DE LOS TIPOS DE CAMBIO
(Promedios anuales y trimestrales)

Cuadro 13

1970-1979
1980-1985
1986-1990

1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989
1990

1988
I

I

11
v

1989
I

II

I
v

1990
I

1I

111
v

Tipos de Indices del tipo de cambio real efectivo
cambio
nominales
(cruzados Exportaciones Importaciones
por
délar) ) ) ) (A’
848 73.4 859
100.5 91.5 103.9 100.9
914 89.9 723 88.6
0.05 113.8 102.9 116.7 1144
0.09 93.0 79.6 100.8 94.5
0.18 893 66.3 95.7 88.8
0.58 107.6 942 109.2 1071
1.85 99.5 106.0 101.1 100.3
6.20 100.0 100.0 100.0 100.0
14 104.1 94.8 84.5 1014
39 107.3 106.4 85.0 1033
262 983 98.1 754 95.3
2834 798 81.6 62.5 715
68 300 67.7 68.6 54.2 65.4
92 104.2 107.8 80.9 100.3
152 100.5 99.0 77.7 97.3
270 938 96.3 719 91.6
536 94.6 89.6 71.2 921
968 91.6 94.1 71.8 90.1
1150 80.7 78.9 63.5 784
2552 76.2 785 59.2 734
6 666 70.6 75.1 553 68.2
25225 58.6 628 46.0 56.5
52411 64.0 63.8 48.8 62.0
71270 67.5 633 54.9 65.2
124 295 80.5 843 67.0 71.8

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Fondo Monetario Internacional, Estadisticas financicras internacionales (varios nimeros).
Nota: A: Deflactado por el indice de precios al por mayor. B: Dellactado por el indice de salarios medios en la industria

manufacturera en Rio de Janeiro.

* Corresponde al promedio de los indices del tipo de cambio real del cruzado respecto de las monedas de los principales pafses
conlos cuales Brasijl tiene intercambio comercial, ponderados por la importancia relaliva de las exportaciones o lasimportaciones,
segiln el caso, hacia o desde esos paises. Desde 1970 a 1980 cstas ponderaciones corresponden al promedio del perfodo
1975-1979; y a partir de 1981, al promedio 1983-1987. En los célculos se han utilizado preferentemente Indices de precios al
por mayor. Para la metodologia y fuentes utilizadas, véasc el apéndice estadistico del Estudio Econémico de América Latina.

1981.

24

b Excluye los siguientes pafses exportadores de petréleo: Arabia Saudita, Iraq y Nigeria.



BRASIL

Cuadro 14
BRASIL: PRINCIPALIS INDICADORLS DEL COMERCIO EXTERIOR DE BIENES

1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989  199¢°

Tasas de crecimiento
Exportaciones fob

Valor 86 233 5.1 -128 17.3 289 1.8 -8.7

Volumen 17.0 19.5 1.9 -13.8 19.9 12.5 3.2 -7.5

Valor unitario 7.2 3.2 -6.8 1.2 22 14.5 -1.4 -1.3
[mportaciones fob

Valor -20.4 9.8 54 6.7 7.2 3.0 25.0 12.8

Volumen -16.4 3.7 1.3 237 2.6 5.7 10.4 73

Valor unitario -4.9 -0.3 -4.1  -138 10.0 2.9 13.3 5.1

Relacién de precios del intercambio
(fob/cif) -2.6 9.6 -3.1 16.1 -10.8 109 -12.7 5.8

Indices (1980 = 100)

Poder de compra de las exportacionces 1041 1363 1346 1347 1440 1798 1620 141.1
Qudntum de las exportaciones 134.0 160.1 163.0 1405 1684 1896 1956 1809
Quéntumn de las importaciones 64.5 062.1 61.3 75.8 738 69.6 76.9 82.5
Relacién de precios del intercambio

fob/cif 77.7 85.2 82.6 95.9 85.5 94.9 82.8 78.0

IFuente: CEPAL, sobre la basc de cifras oficiales.
* Cilras preliminares.

o
N



Cuadro 15
BRASIL: EXPORTACIONES DE BIENES, FOB

Total

Productos basicos
Café en grano
Mineral de hierro
Harina y torta de soya
Soya en grano
Azicar sin refinar
Otros

Productos industrializados
Semimanufacturados
Manufacturados

Café industrializado
Jugo de naranja
Calzado

Material de transportc
Maéquinas, calderas y
aparatos mecénicos
Miquinas y aparatos
eléctricos

Productos sidertrgicos
manufacturados
Otros

Otros productos b

Millones de dolares

Composicion

Tasas de crecimiento

porcentual
1987 1988 1989 1990 1980 1990° 1987 1988 1989 1990"
26224 33789 34383 31390 100.0 1000 17.1 288 1.8 -8.7
8022 9397 9548 8748 422 279 92 171 1.6 -84
1959 1998 1560 1108 123 35 50 20 -219 -290
1563 1828 2233 2407 78 77 267 170 222 7.8
1450 2024 2136 1610 72 51 228 396 55 -246
570 728 1154 910 20 29 1346 277 585 -21.1
134 167 114 289 31 09 29 246 -31.7 1535
2303 2652 2351 2424 98 77 75 152 -113 31
18008 24082 24 441 22096 565 704 211 337 1.5 -9.6
3177 4892 5807 5107 116 163 281 540 187 -12.1
14831 19190 18634 16988 448 541 197 294 29 .88
226 232 221 147 14 05 -239 27 47 -335
832 1144 1019 1469 17 47 308 375 -109 442
1280 1168 1312 1184 20 38 259 -88 123 -98
2780 3387 3886 3035 75 97 773 218 147 219
1634 1415 1832 1590 69 51 132 -134 295 -132
888 859 1076 1014 23 32 1.8 -33 253 .58
089 2185 1842 1643 31 52 -1.0 1209 -157 -108
6727 8800 7446 6906 199 220 194 308 -154 -7.3
194 310 394 546 13 1.7 96 598 271 386

Fuente: Banco del Brasil, Cartera de Comércio Exterior (CACEX).

* Cifras preliminares.

Cuadro 16
BRASIL: IMPORTACIONES DE BIENES, FOB

Incluye consumo a bordo de aviones y barcos, reexportacioncs y transacciones especiales.

Total

Bienes de consumo

Bienes intermedios
Combustibles y
lubricantecs
Otros

3ienes de capital

Millones de dolares

Composicidn

Tasas de crecimiento

porcentual
1988 1989 1990° 1980 1990 1987 1988 1989  1990°
14605 18263 20598 100.0 100.0 7.2 3.0 25.0 12.8
1373 2624 2860 57 139 240 94 911 9.0
9037 10775 12167 752 591 116 -36 192 129
4136 4394 5780 444 281 385 7.2 62 315
4901 6381 6387 308 310 -14 -143 302 0.1
4195 4864 5570 191 270 143 6.0 159 145

Fuente: Banco Central del Brasil.

* Cifras preliminares.

20



BRASIL

Cuadro 17
BRASIIL.: BAIANCE DE PAGOS
(Millones de délares)

1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989  1990"

Balance en cuenta corriente -6 839 32 289 5302 -1407 4172 1564 -2032
Balance comercial 4077 11343 10785 5761 8830 16187 13336 73062
[ixportaciones de bienes y scrvicios 23611 28938 27713 24 160 28157 36046 37521 35167
Bienes fob 21898 27002 256034 22348 26210 33773 34383 31390
Scrvicios reales ° 1713 1936 2079 1812 1947 2273 3138 3777
Transportc y seguros 1119 1309 1517 1158 1321 1331 1410 1469
Viajes 39 65 66 85 102 117 1224 1382
Importaciones de bienes y servicios [9534 17595 16928 18399 19327 19859 24185 27805
Bicnes fob 15429 13916 13168 14044 15052 14 605 18263 20598
Servicios reales 4105 3679 3760 4355 4275 5254 5922 7207
Transporte y scguros 2024 2069 1872 1998 2139 2393 2974 2887
Viajes 431 218 441 594 286 705 750 1504
Servicios de factores 1102211472 -11213 -11 152 -10350 -12 122 -12016 -10 323
Utilidades -1453 -1268 -1602 -1800 -1527 -2252 -2350 -1570
Intereses recibidos 708 1246 1502 918 527 759 1304 10067
Intereses pagados y devengados -10263 -11448 -11092 -10 245 -9319 -10591 -10937 9776
Trabajo y propicdad -14 -2 221 -25 -31 -38 -33 -44
Transferencias unilaterales privadas 106 161 139 89 113 107 244 929
Balance en cuenta de capital 4948 5337 222 2071 3572 -2461 951 361l
Transferencias unilaterales oficiales 2 10 16 -2 -43 -13
Capital a largo plazo 7994 9772 2291 763 -995 451 -1739 -2300
Inversion directa 1373 1556 1267 177 1087 2794 125 65
Inversién de cariera =236 =272 -237 -450 -428 176
Otro capital a largo plazo 6907 8488 1261 1036 -1654 -2519 -1864 -2365
Sector oficial © 9274 11283 6325 8818 7995 7273
Préstamos recibidos 13322 20561 15204 13295 11070 13355
Amortizaciones -3 151 9426 8695 -4437 3011 -6009
Bancos comerciales © 1519 -1404 2643 -30647 -2178 -2520
Préstamos recibidos 1135 1230 323 67 749 216
Amortizaciones -2054 -2631 2966 3714 -2927 -2736
Otros sectores © -848 -1391 -2421 -4135 7471 -7272
Préstamos recibidos 2526 2079 2122 1154 20901 1193
Amortizacioncs -3357 -4128 -5136 -5772 -9197 -8351
Capital a corto plazo 22462 -4844 -1999 1243 5412 -2072 3466 6503
Sector oficial -1 388 1942 404 375 5039 972
Bancos comerciales S709 0 1001 -593 693 401 406
Otros scctores -305 -3903 -1002 175 -28 -1 506
[irrores y omisiones netos -586 399 -530 66 -802 -827 776 -592
Balance global 1891 5369  -S511 -3231 2165 1711 2515 1579

277 -5933 926 5373 -1800 -2114 -1391 -1032

Variacion total reservas (- aumento)

Oro monetario -155 -336 -542 216 -8 -140 -50 -541
Derechos especiales de giro - -1 - 1 - - - .
Posicidn de reserva en ef FM1 %7 - - - - - -
Activos en divisas -052 -6 M0 918 5254 -1267 -1331 -489 247
Otros activos =297 -141 116 20 - - -
Uso del crédito del 1M1 2094 1541 434 118 -525 -643 852 741

['uente: 1983-1989; crpal, sobre la base de datos proporcionados por el Fondo Monetario Internacional, 1990: CEPAL. sobre la
base de cifras oficiales.
' Cifras preliminares. b Incluye Otros servicios no tactoriales. “ Incluye Préstamos netos concedidos v Otros activos v
pasivos. Yhs iguala Varjacion total de resen s icon signoe contrario). mas Asientos de contrapartida.



Cuadro 18

BRASIL: VARIACION LE LAS RESERVAS INTERNACIONALES
(Saldos en millones de délares a fines de cada ano)

Variacion absoluta

1986 1987 1988 1989 1990°
1987 1988 1989 1990
1. Liquidez internacional” 6760 7458 9140 9679 9973 698 1682 539 294
Reservas, excluido oro © 5 802 6299 7 996 8485 8238 497 1697 489 -247
Dcrechos especiales de giro - - - - - - - - -
Posicion de reserva en el FMI - - - - - - - - -
Divisas 5802 6299 7996 8485 8238 497 1697 489  -247
Oro, valuacién nacional 958 1159 1144 1194 1735 201 -15 50 541
II. Reservas netas de la
autoridad monetaria
A. Activos 5330 6799 8116 8729 9175 1469 1317 613 446
B. Pasivos S150 9783 3869 8088 15914 4633 -5914 4219 7826
De corto plazo 660 5 806 348 5055 14094 5146 -5458 5307 8439
Uso de crédito Fui © 4490 3977 3521 2423 1820 -513 -456 -1098 -603
C. Reservas netas (A-I3) 180 -2985 4247 641 -6739 -3165 7232 -3606 -7380
D. Contrapartidas ajustes - - - - 173 - - - 173
E. Reservas netas ajustadas
(C-D) 180 -2985 4247 641 -6565 -3165 7232 -3606 -72006
Fuente: Banco Central del Brasil.
* Cifras preliminares. ® Datos publicados por el Banco Central dei Brasil. ¢ Datos publicados por el FMI. 4 Método

de c4lculo empleado para calcular el desempciio del balance de pagos en el marco de la meta correspondiente, acordada con el

FML ¢ Obligaciones de recompra.
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PResultado del balance de pagos segiin metodologia acordada con el FMI.



BRASIL

Cuadro 19
BRASIL: DEUDA EXTERNA

(Millones de dolares a fines de cada ano)

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990

Deuda externa total registrada
y no registrada 83205 91362 99765105126111 045121 174 113469 115096 122 200

I. Deuda de mediano y largo plazo (deuda registrada)

Total 70198 81 319 91091 95857101 759 107 514 102 555 99 285 97 400
Préstamos compensatorios 544 2645 3967 4608 4490 3938 3075 2439 1698
Gobierno de los Estados Unidos - - - - - - - - -
Fondo Monetario Internacional 544 20645 3967 4608 4490 3938 3075 2439 1698
Otros - - - - - - - - -
Bonos 2610 2226 1737 1919 1941 1589 1460 1126 1134
Organismos internacionales 3847 4326 5714 7411 9059 9559 9788 11 095b 10 996
[3anco Mundial 2341 2588 3905 5057 6367 6932 6946 8310 8153
Banco Interamericano de
Desarrollo 1203 1367 1397 1927 2071 2405 2590 2380 2356
Corporacién Financiera

Internacional 301 303 285 279 231 2
Organismos bilaterales oficiales 4160 4855 6603 7793 10225 130

Agencia de los Estados Unidos

para el Desarrollo Internacional

22 252 405 487
22 13350 13720 13847

(USAID) 989 967 895 886 848 800 823 802

Préstamos para programas 470 449 429 410 388 372 347 340

Préstamos para proyectos 519 518 466 476 460 488 476 462

Trigo © 889 1212 1375 1155 696 601 444 97

Eximbank de los Estados Unidos 934 981 789 674 633 532 457 355

Lximbank del Japon 477 502 384 349 514 602 523 370

Kreditanstalt far

Wicderaufbau (RFA) 613 722 644 796 1167 1503 1398 1528

Otros ¢ 258 471 2516 4341 6367 8864 9705 10568 .
Créditos dc los proveedores 5983 7513 06492 7427 8429 8528 9832 9357 9805
Créditos financieros 52918 59626 66467 66195 67185 67938 64458 61082 59413

Resolucion N° 63 16 146 15115 13630 11379 8772 6831 4317 20604

Ley N° 4131 367063 44511 52830 54809 58413 61100 60133 58470
Otros créditos 136 128 111 504 430 539 592 466 507

I1. Deunda de corto plazo (deuda no registrada)

Total 13007 10313 8674 9269 9286 13660 10914 15811 24 800
Operaciones tradicionales (netas) 9292 7973 K374 7285 7251 7596 8015 7600 8069
Lincas de créditos comerciales 5034 4377 3779 3126 3291 3123 3143 2728 2523

Bancos comerciales brasilenos 4300 3596 4595 4023 4060 4473 4872 4872 5546
Activos 2099 1924 2274 1984 1399 1432 1763 1763
Pasivos 6405 5520 6869 6007 5459 5905 6635 6035

Operaciones especiales 3715 2340 300 134 536 4632 1136 5855 13608

Préstamos transitorios 3715 - - - - - - - -

Atrasos cn ¢l pago de la deuda - 2340 - - - 3973 - 4764 12417

Club de Paris y otras operaciones - - 300 134 536 659 1136 1091 1191

Fuente: Banco Central del Brasil.
* Estimacién CEPAL- Brasilia segiin informaciones v programacién de pagos de la deuda externa, P Monto actualizado porlas

presentes paridades de los tipos de cambio. " Hev 480 de los Bstados Unidos. préstamos de la Junta Triguera Canadiense y

otros créditos para trigo. Y1a mayor parte Jo oste rubro corresponde a tinanciamiento que hasta 1980 fue contabilizado

dentro del rubro "eréditos de tos proveedoies”
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Cuadro 20

BRASIL: INDICADORES DEL. ENDEUDAMIENTO EXTERNO

1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989" 1990
Millones de ddlares
Servicio de la deuda registrada 20066 20123 21399 23231 22822 25817 44922 17260
Amortizaciones 10403 8888 10160 13176 13503 15226 33985 7484
Intereses 10263 11235 11239 10055 9319 10591 10937 9776
Desembolsos 14518 16799 12794 13963 13368 15433 31432 4131
Porcentajes
Deuda externa registrada/
exportaciones de bienes y servicios 344.4 3241 3457 4179 3814 2843 2646 2770
Servicio de la deuda externa registrada/
exportaciones de bienes y servicios 875 694 772 956 810 716 1197  49.1
Intereses netos/exportaciones de
bienes y servicios 40.4 348 348 374 31.1 273 25.7 248
Servicio de la deuda registrada/
desembolsos 1424 1198 1643 1664 1707 1673 1433 4178

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Fondo Monetario Internacional y del Banco Central del Brasil.
? Incluye amortizaciones y desembolsos de la reprogramacion de Ia deuda con los bancos acreedores establecidos en septicmbre

de 1988. ? Cifras preliminares.
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Cuadro 21
BRASIL: EVOLUCION DE 1.LOS PRECIOS INTERNOS

(Porcentajes)

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990

Variacion de diciembre a diciembre

. . a
Indice gencral de precios

Oferta global 99.2 2129 2256 2414 633 4120 10405 17737 1462.0
Disponibilidad intcrna 997 211.0 2238 2351 650 4158 1037.6 17829 1476.7
Indice de precios al por mayor
Oferta global 908 2384 2332 2342 599 4007 10554 17324 14253
Productos agricolas 80.0 3358 2305 2677 862 315.0 1063.1 1267.6 21659
Productos industriales 99.8 2005 2332 221.1 50.6 430.2 1053.3 1874.8 12068.1
Disponibilidad interna 977 2340 2303 2257 626 4072 10500 1748.8 14495
Materias primas 815 2144 2306 1986 459 3695 984.0 1506.6 15445
Productos alimenticios 98.9 2095 2236 2381 875 3247 1064.4 1498.7 20069.0
Indicc de precios al consumidor,
Rio de Janeiro 101.8 1779 208.7 2485 635 4323 10064 1759.2 1651.0
Alimentacion 999 2569 2245 2659 628 3937 11732 15574 16136
Costo de fa construccion ® 108.0 1489 2134 2836 813 4166 1060.5 2017.9 10954

Indice de precios al consumidor,

nacionales
iNpc © 1003 178.0 209.1 239.1 58.6 3946 9933 1863.6 15852
irc ¢ e 222° 3660 933.6 1764.9 1794.8
Variacion media anual
Indice general de precios
Ofcrta global 942 1563 2225 2294 1426 221.7 6853 13103 2724.6
Disponibilidad interna 954 1545 2206 2255 1423 2248 06846 13168 2739.7
Indice de precios al por mayor
Oferta global 92.0 1683 2362 2289 1398 2083 697.2 12854 27102
Disponibilidad interna 940 1649 2329 2234 1387 177.0 6959 12985 2734.7
Indice de precios al consumidor,
Rio de Janeiro 98.0 1420 1968 2269 1437 231.7 06823 1284.1 2968.0
Costo de la construccion 982 1196 1951 2413 1613 2905 6359 15379 21750
Indice nacional de precios al
consumidor
INPC © 97.0 1407 1958 2182 1374 221.6 0638.9 1464.5 2863.9
i ¢ .. 5820 13350 2666.3

Fuente: Fundacién Getulio Vargas (FGv), Instituto Brasileno de Economia (IBRE), Conjuntura cconémica, Rio de Janciro, y Banco
Central del Brasil, Informativo mensual, Brasilia, varios nimeros.
“ Ll fndice de precios es una media ponderada de los indices de precios al por mayor (60%), del costo de vida en Rio de Janeiro

(309) y del costo de construccidn (1074, P Hasta febrero de 1985 era el fndice de costo de Rio de Janciro. A partir de febrero
es el costode la construccion en Brasil. “Filndice Nacional de Precios al Consumidor considera las ponderaciones de gastos
de las familias hasta S salarios minimos. [.os datos fueron revisados por el nuevo petiodo de tecopitacion de datos., 4 Indice
oficial de inflacidn a partir del 28 de febrero de 198G ¢ Variacidu febrero a diciembre.

|5}



Cuadro 22
BRASIL: SALARIOS MEDIOS REALES EN LA INDUSTRIA MANUFACTURERA
(Indice 1980 = 100)

Sdo Paulo ® Rio de Janeiro °
Indice Variacién Indice Variacién
1983 115.1 -4.9 111.1 -5.0
1984 118.8 3.2 103.6 -6.8
1985 136.3 14.7 109.6 5.8
1986 1551 13.8 1183 7.9
1987 1443 -7.0 97.7 -17.4
1988 156.0 8.1 101.7 4.1
1989 166.7 6.9 104.1 2.4
1990° 144.1 -13.6 837 -19.6

Fuente: Federacién de las Industrias del Estado de Sio Paulo (FIESP) y Asociacién Brasilefia de Desarrollo de las Industrias de
Base (ABDIB).
“ Calculado a partir de los valores mensuales del salario medio, deflactados por ¢l Indice de Costo de Vida en la ciudad de Sao

Paulo. (1cv-Instituto de Investigaciones Econ6micas). ® Calculado a partir de los valores mensuales del salario medio,
deflactados por el fndice de precios al consumidor en la ciudad de Rio de Janeiro, de 1a Fundacién Getilio Vargas. “ Cifras
preliminares.

Cuadro 23

BRASIL: INGRESOS CORRIENTES DE LA TESORERIA NACIONAL Y
DE LOS GOBIERNOS ESTADUALES Y MUNICIPALES

. . Tasas de crecimiento
Miles de millones

de cruzados

Nominales Reales
1988 1989  1990° 1988 1980  1990" 1989 1990°
Ingresos corricntes de la
Tesoreria Nacional 8282 112593 3981 982 588.7 1259.6 34306.6 53 27.8
Impuestos 50694 82886 2604694 628.2 13556 30425 14 13.6
Renta 3094 48320 1278232 7709 14622 2545.0 8.9 -4.4
Productos industrializados 1470 25810 757333 5116 16563 28343 224 6.1
Operaciones financieras 285 1858 411315 3473 553.1 220375 -54.5 700.3
Importacion 297 4984 122584 644.1 15787 23596 17.0 -11.1
Exportacion 17 136 2684 434 .4 6953 18735 -44.6 -28.7
Otros impuestos 531 1772 31946 2490.2 2337 17028 -76.7 -34.8
Tributos destino programas
sociales 680 15374 668354 619.2 21596 42473 57.5 57.2
Otros ingresos corrientes 1907 14333 709334 485.3 0517 4849.0 -47.6 78.9
Impuestos circulacion de
mercaderias 4310 76828 2411128 610.1 16826 30383 24.2 13.4
Sio Paulo 1867 32413 964 791 669.5 16364 28706 21.0 7.6
Rio de Janeiro 408 7038 223891 6253 10626.7 3081.2 20.3 15.0
Minas Gerais 391 6829 221420 5656 16448 31423 21.6 17.2
Regién Sur ¢ 737 13345 404 351 5704 17112 2930.0 26.2 9.5
Otros estados 907 17203 818095 5726 1796.1 406555 321 71.9
Transferencias Tesoreria
Nacional por tributos con
destino a los estados
y municipios 1 658 21587 1006094 603.3 12018 4560.0 93 068.5

Fuente: Banco Central de! Brasil y Ministerio de Hacienda.
* Cifras preliminares. ® Contribuci6n al FINSOCIAL, salario educacién y otros gastos sociales. * Comprende los estados de
Paran4, Santa Catarina y Rio Grande do Sul.

32



BRASIL

Cuadro 24
BRASIL.: NECESIDADIES DE FINANCIAMIENTO DEL SECTOR PUBLICO
(Miles de millones de cruzados)

1986 1987 1988 1989 19907

A. Financiamiento nominal 413 3770 45139 1 051 867 9577751
Gobierno federal ° 193 1668 8116 623 0632 3717174

Titulos publicos federales 193 1692 68 201 1459135 16 374 470
Crédito del Banco Central -16 27 -36 441 -754 208 -11 539 009
Gastos externos ° 27 83 17
Sistema financiero -14 -34 -23202 -82 798 -1132227
Financiamicnto externo © 13 98 -486 1503 13 940
Gobicrnos cstaduales y municipales 101 952 12 044 210514 2782253
Titulos publicos estaduales 28 339 3834 115793 1473125
Crédito del Banco Central 26 171 1727 8947
Sistema financiero ® 45 462 8327 92 350 1285759
FFinanciamiento externo © 1 21 -118 644 14 422
Iimpresas cstatales 130 1200 23072 196 591 2826932
Titulos pabticos federales & 21 -123 -553 -13 926 -134 179
Crédito del Banco Central 118 585 14 237 47769
Sisicma financiero ® 66 892 25079 183910 2659678
Financiamiento externo © -34 174 -1771 1632 101934
Provecdores 2 20 315 10 648 151 730
Scguridad social y otras agencias -12 -49 1907 21130 251392
Titulos pablicos fcderales © 14 -75 -40
Sistema financicro 3 26 1947
B. Correccion monetaria y cambiavia 279 3072 41178 964 774 10 003 988
C. Financiamiento operacional (A-B3) 133 699 3960 87 093 -426 237
Financiamicento nominal/PIs.
porcentajes 11.3 323 53.0 83.1 26.9
Financiamicnto operacional/PIB, _
porcentajes 3.6 5.7 4.86.9 -1.2 :

Fuente: Banco Central del Brasil.

* Cifras preliminares. Incluye fondos y programas. ¢ Incluye intereses sobre los depdsitos en moneda cxtranjera en cl
Banco Central ¢ intereses sobre depdsitos, proyectos v préstamos de corto plazo reprogramados. Opcraciones fuera del
Banco Central; incluye Banco del Brasil y otras instituciones financicras, ©Resultado neto de retirada de recursos de depésito
en moneda extranjera y operaciones de représtamo menos amortizaciones. " Deuda neta. & Aplicacin en titulos
federales. b A partir de 1989 se empez6 a utilizar ¢l deflactor de la variacién del 1PC en el mes siguiente 1PC (14 1) en las

operaciones con tasas de interés de corlo plazo. F'n 1990 se utilizé la metodologia para todas las operaciones activas y pasivas
con cl sector doméstico. ' Superdvit.



Cuadro 25
BRASIL: LIQUIDEZ DEL SECTOR PRIVADO

(Variaciones porcentuales de los saldos a fines de diciembre)

M M2 M3 My
1981 87.2 135.2 140.7 140.5
1982 81.7 51.5 104.6 110.7
1983 97.4 148.8 141.9 150.5
1984 201.9 331.9 288.8 2927
1985 304.3 358.6 3104 303.9
1986 306.7 119.9 94.6 94.8
1987 127.5 308.6 3839 352.6
1988 570.3 1056.4 1063.5 10453
1989 1384.2 20129 1650.3 15359
1990 2349.5 514.5 547.7 682.0

Fuente: Fundacién Getulio Vragas (FGV), Instituto Brasileio de Economfa (1BRE), Conjuntura econdmica, Rio de Janeiro, febrero
de 1991.
Nota: M2 = M) + titulos piblicos fuera del Banco Central.
M3 = M3 + depésitos de ahorro.
M4 = M3 + depésitos a plazo.
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Cuadro 26
BRASIL: BASE MONETARIA Y MEDIOS DE PAGO

(Variaciones porcentuales)

BRASIL.

1985
Marzo
Junio
Septiembre
Diciembre

1986
Marzo
Junio
Septiembre
Diciembre

1987
Marzo
Junio
Septicmbre
Diciembre

1988
Marzo
Junio
Septiembre
Diciembre

1989
Marzo
Junio
Septiembre
Diciembre

1990
Marzo
Junio
Septicmbre
Diciembre *

[Basc monetaria

Medios de pago

LEn el ano En 12 meses En ¢l ano En 12 meses
13.4 307.7 11.9 208.3
40.1 208.4 59.8 241.0

102.5 2327 134.7 273.6
257.3 257.3 3043 304.3
54.0 385.4 87.4 577.0
165.1 576.2 198.6 655.3
229.6 481.7 236.2 479.0
293.5 293.5 303.8 303.8
-5.4 141.6 -0.7 102.4
-4.9 41.1 43 42.2
81.6 116.8 36.8 65.7
181.5 181.5 1274 127.4
34.1 299.1 13.0 175.3
80.9 435.7 78.0 288.1
183.3 339.0 179.4 364.6
6223 6223 571.7 571.7
58.8 754.8 40.1 733.2
178.9 10128 129.8 760.7
374.2 1108.9 302.8 860.6
17542 17542 1384.2 1384.2
389.5 5830.4 4942 6180.5

1140.8 10434.2 1033.0 72034

1266.3 5245.1 1 370.0 5305.7

23042 2304.2 23508 23508

Fuente: Banco Central del Brasil.

* Cifras preliminarcs.
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Cuadro 27
BRASIL: TASAS DE INTERES MENSUAL?

(Porcentajes)
Tasas de captacion Tasas de aplicacion
Tasas
Operaciones  Certificados Depdsitos Capital Créditos de m-
mercado de . . flacion
. - de ahorro de giro consumidor
abierto deposito
1987
I 14.2 15.5 17.9 18.0 19.3 15.0
II 193 20.6 21.4 225 212 219
II1 83 92 83 10.3 16.5 7.5
0% 123 135 126 14.4 20.0 133
1988
I 17.4 229 174 26.4 224 17.6
Il 194 22.1 19.4 217 234 19.6
111 235 26.0 235 283 27.6 235
v 28.2 29.3 283 295 33.6 278
1989
I 20.5 207 208 17.3 305 19.3
I 15.6 16.7 15.8 182 25.5 18.1
111 34.0 358 320 39.1 42.6 311
v 533 534 44.9 59.0 67.7 46.2
1990
I 59.5 59.1 71.9 81.5 82.7 74.8
I 13.0 53 55 17.4 273 112
13 14.4 13.2 12.0 225 28.0 13.0
v 19.6 19.7 17.2 245 323 16.8
1990
Enero 63.5 643 56.9 89.4 95.0 68.2
Febrero 80.4 78.6 73.6 93.4 90.0 74.0
Marzo 347 34.6 852 61.6 63.0 82.2
Abril 221 2.7 0.5 273 40.0 14.7
Mayo 7.8 4.8 59 11.0 22.0 7.3
Junio 9.1 83 10.2 134 20.0 116
Julio 14.1 13.0 113 17.5 27.0 12.6
Agosto 13.8 11.5 11.1 30.0 320 122
Septiembre 15.2 152 134 200 25.0 14.3
Octubre 16.5 16.5 143 23.0 34.0 14.4
Noviembre 202 19.8 17.2 26.5 39.0 16.9
Diciembre 223 22.8 200 24.0 24.0 19.1

Fuente: CEPAL, sobre la basce de cifras oficiales.

® Tasas mensuales medias. 1985:Indicc de Precios en ¢l concepto de disponibilidad interna (16p-DI); enero a febrero de 1956:
Indice Nacional de Precios al Consumidor en su concepte amplio (IPCA); marzo de 1986 a mayo de 1987: Indice de Precios al
Consumidor (1PC); junio de 1987 a diciembre de 1987: Indice Nacional de Precios al Consumidor ¢n su concepto restringido
(INPC). 1988, 1989 y 1990: Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC).
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