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El sector externo hs Juaado un p s p e l preponderante en el proceso de 

desarrollo económico de los pslses de América Latins. El curso de 

I b situación internacional y en particular la evolución de los 

países industriales con los aue Is reáión mantiene Is mayor parte 

de sus relaciones eKternas ha tenido especial influencia en los 

movimientos de auáe y declinación del ritmo de crecimiento de 

América Latine» y los problemas aue afectan a la economía mundial 

han tenido evidentes efectos y repercusiones en la situación y 

perspectivas de los países latinoamericanos« 

Brasil ha seáuido este comportamiento áenersl y su proceso de 

desarrollo ha estado marcado por las condiciones de la economía 

internacional y el comportamiento de las principales variables 

externas» Asi» en este contexto se puede citar la estrategia de 

sustitución de importaciones de los años sesenta? las políticas de 

promoción de exportaciones de los afíos 1970? le crisis del petróleo 

de 1973!» la utilización masiva de f inanciamiento externo» el 

deterioro de los términos del intercambio y la crisis de la deuda 

externa» 

La situación actual de restricción externa resalta aún más la 

importancia de las variables externas en el delineamiento de 

cualeu ier estrategia de aceleración del crecimiento económico y del 

loáro de los objetivos del desarrollo» En los estudios 

prospectivos es necesario» entonces» hacer especial referencia a 

esas variables» 
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En los áltiirios años se han realiaedo diversos estudios de 

perspectivas de la economis brasilera oue contemplan en forma 

explícita el sector externo. Con el propósito de analizar los 

aspectos metodolósíicos del tratamiento de esas variables se 

presenta a continuación un resumen de los planteamientos y 

procedimientos empleados en varios de los modelos e instrumentos de 

cuantificación utilizados en esos estudias» 



EL MODELO DEL BANCO MUNDIAL 

ésaectas-áenersles 

El niodelo se bess en uns mstris de contabilidad social Que divide 

Is economía en ocho sectores l/> tres árupos institucionales 2/f 

tres cuentas de capital 2/? y dos cuentes financieras 3/< Además 

se incorporan modelos para el empleo y los mercados de factores» 

El modelo se opera a través del procedimiento aeneralizado de 

Leontief estimando en primer luáar un vector de demanda final y 

determinando la producción bruta en términos físicos con la matriz 

de coeficientes de insumo producto Que se modifican arto a arto para 

incorporar cambios en los precios relativos^ Esta producción bruta 

permite calcular los rec?uerimientos de insumos y los niveles de 

valor asreásdo por sector» Por otra parte» se determinan los 

precios sectoriales y los precios de los factores de producción 4/» 

EüEQEtaciüDes 

Las exportaciones de bienes aparecen divididas en productos 

agropecuariosf bienes de capital y otras manufacturas» Para estos 

árupos y el total se determinan ecuaciones de reáresión sue 

explican el volumen exportado en dólares constantes en función del 

arado de utilización de la capacidad instalada? el crecimiento del 

producto interno bruto de la OECD y la tasa real efectiva de 

cambio» Le variable árado de uti 1 ización.de la capacidad instalada 



es l3 relación entre el producto interno bruto resl y el producto 

interno bruto potencie!• Este último se obtuvo sJustsndo uns recta 

3 los datos del PIB del período 1974-1980 y proyectando valores 

hacia adelante y atrás de manera de completar la serie para el 

periodo 1970-1984. 

La especificación utilizada en Iss ecuaciones es la doble 

loáaritmica» de manera «ue los coeficientes de reáresión 

representan las elasticidades de las exportaciones respecto a las 

variables eicpl icati vas. La relación correspondiente al total de 

las exportaciones 

Y 
Ln U = -72.45 - 0.9101 Ln — + 2.739 Ln Y + 0.512 Ln REE 

Y;< OECD 

en GueJ V = volumen de exportaciones 
Y = producto inteno bruto real 

Yx producto interno bruto potencial 
Y OECD = PIB de la OECD 

REE = tasa real efectiva de cambia 

permite destacar la fuerte influencia del producto de la OECD en el 

volumen de exportaciones brasileras (coeficiente de elasticidad 

2.74)f el siáno neáativo del coeficiente de elasticidad (-0.91) 

respecto al árado de utilización de la capacidad oue suaiere oue el 

deterioro de esa utilización esté asociado con incrementos en las 

exportaciones u la relativa menor importancia de la tasa real 

efectiva de cambio (elasticidad 0.52). 

A efectos de estimar el vector de demanda final» las 

exportaciones de bienes son desagregadas en 10 árupos 5/ y se 

consideran además las exportaciones de servicios. Para proyectar 



el volumen exportado de cada árupo se definen tasse de crecimiento 

6/-r De esta clasificación por bienes se pasa a la clasificación 

sEíctorial por medio de una matriz de conservación ad-hoc» 

Es interesante anotar aue las tasas de crecimiento del volumen 

de exportaciones de cada árupo para los escenarios alternativos se 

determinan uti 1 izando las tasas correspondientes al escenario 

básico y coeficientes de elasticidad respecto a la diferencia entre 

las tasas de crecimiento del producto interno bruto de la OECD del 

escenario alternativo y del escenario básico. 

IiiiEai:i.acioQ£.>s 

El volumen de importaciones intermedias se computa a través de 

coeficientes técnicos por unidad de producción^ Estos coeficientes 

técnicos pueden ser modificados afío a afto» de manera aue es posible 

incorporar programas de sustitución» Las importaciones de bienes 

de capital son estimadas exóáenamente en conjunto con la inversión» 

Erecios 

Los precios para exportaciones e importaciones son dados 

exóáenamente al modelo y corresponden a las proyecciones de precios 

de productos básicos elaborados Por el Banco Mundial 2 / < , Con el 

fin de incorporar los precios de las importaciones en la 

determinación de los precios sectoriales» se definen siete árupcis 

de bienes 8/ y uno de servicios convirtiendo los valores de 



productos en valores sectoriales 3 trsvés de una matriz de 

conversión. 

Dauds-eiílerDa 

En el modelo se estime el capital extranjero disponible 

tomando en cuenta las donaciones? el capital de corto u laráo plazo 

(tanto préstamos como inversión di recta)y en uso de recursos del 

FMI y la variación de reservas» Comparado este capital con el 

financiamiento recauerido seáún las proyecciones de exportaciones e 

importaciones se determinan las "necesidades adicionales de 

capital* Que para efectos de la acumulación de la deuda externa 

consideran como de mediano o corto plazo» 

Las condiciones de la deuda siáuen las proyecciones del Banco 

Mundial y el sistema de actualización siSue los esQuemas 

tradicionales. 

EL MODELO DE IPEA/INPES (MOPSE) 

ésEectos-sáeaejcales 

El modelo para proyecciones del sector externo de IPEñ/INFES 

es un modelo Que tiene por finalidad simular y proyectar el 

comportamiento de las cuentas externas de Brasil de forma 

compatible con los principsles asresiedos macroeconómicos domésticos 

y con la situación de la economía internacional» El modelo se 



estima con dstos anuales y por lo tanto? se emplea para loárar 

proyecciones de mediano y larso plazo» 

La sítuación internacional se sintetiza en el comportamiento 
. .V 

de las tasas de crecimiento d e ' los principales países 

indust ria 1 izados í las tasas de interés viáentes en los nnercados 

internacionalesí el precio del petróleo en el mercado 

internacional y la tasa de inflación de las economlsíi 

industrializadas y la cotización del dólar frente a las principales 

monedas . 

Las políticas económicas domésticas estén referidas» en forma 

resumida? el comportamiento de tres instrumentos básicos de control 

del nivel y composición del áastoJ la tasa de crecimiento de la 

oferta monetar ia» la tasa de crecimiento del áasto áubernamental en 

consumo e inversión y la relación entre precios domésticos e 

internacionales« Con esos elementos? el modelo permite elaborar 

proyecciones de las variables externas y de los principales 

aáreáados macroeconómicos» 

Las exportaciones aparecen desaáreáadas en cuatro categorías? 

productos manufacturados ? productos no manuf acturados (exclusive 

exportaciones de productos de la industria extractiva mineral)» 

productos de la industria extractiva mineral w transacciones 

especiales» 
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Les t-r 3ns 3CC iones expeciales ctue incluyen trans see i ones como 

consumo 3 bordof reparaciones de eouipos de transporte se estiman 

en forms exóáena? tanto por su naturaleza como por su reducida 

i m p o r 13 n c i a 4 

El Qu ao t um _ de _ 1 as _eií E DE tac iones-de-EJcoduct os-oaDufac turados se 

explica en función de factores tanto de oferta como de demanda. Es 

en ese senti do una especificación híbrida sin mayores 

preocupaciones con el riáor analítico teórico. Se consideran dos 

factores de ofertat i) la relación entre los precios en cruzeiros 

recibidos por los exportadores de manufacturss 2/ y el índice de 

precios al por msyor de productos industriales» y ii) la proporción 

de capacidad ociosa de la economía. 

El primero de los factores representa un índice de 

lucratividad relativa de las exportaciones de productos 

manufactursdos» cuyo coeficiente proporciona una estimación de la 

elasticidad-Precio de la oferta de esas exportaciones. El otro 

factor» intenta captar los efectos del árado de utilización de la 

capacidad de la economía sobre la competitividsd de las 

exportaciones y se define s partir de la relación entre el producto 

real y el producto Potencial. 

Psra captar los efectos de la demanda se incorpora en la 

ecuación el volumen de comercial mundial. Ademés se consideran 

otr3s dos variables.* la propia vsriable dependiente desfasada en 

un periodo Gue intents captsr la estructura de desfasaJe entre esa 



V3ri3ble y las variables independientes y una variable ficticia 

(mudsí dummy) de ajuste para el arto 1984 lü/< Se utiliza la 

especificación loáarititiica? es decir? la ecuación es de la for met 

Ln(XCHM) = BO « DUhMY84 + B1 üc Ln(XUVM ¡K ER « S2/IPA0GI) + B3 * 

HIATO + B4 $ Ln(WMQT) -f B5 $ LnCXQM(t-l)3 

en Queí XCHM = volumen de exportaciones de productos 

manufacturados 

= índice de valor unitario de las exportaciones de 

manufacturas 

: tipo de cambio cruzeiros por dólar 

: Índice de subsidios para las exportaciones de 

productos manufacturados 

: índice de precios al por mayor de la industria 

: porcentaje de capacidad ociosa de la economía 

: volumen del comercio mundial 

DUMMY84 = variable ficticia para el arto 1984 

XQM(t-l)= variable dependiente desfasada un periodo 

XUVM 

Ef? 
S2 

IPAOGI 

HIATO 

WMQT 

El volumen del comercio mundial se determina por el 

crecimiento del producto real de las siete mayores economías de la 

OECD 11/ y por las tasas de interés internacionales (LIBOR) en 

términos reales 12/ 

Es importante anotar aue como el Quantum de exportaciones de 

manufacturas se utiliza a su vez para determinar el producto 

industrial? las dos variables se determinan simultáneamente. tiés 

precisa y riáu rosamente se determinan simultáneamente seis 
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ver i ahí es endóáenas? el PIB? la proporción de capacidad de 

producción no utiliaada» el producto potencial de Is economía» la 

inversión bruta fi Ja» el ouantum de importaciones de bienes de 

capital» el producto real en la industria de transformación y el 

propio Quantum de exportaciones de manufacturas« 

El i/Q lumeD_de _ 1 as_e líEor tac i QDes_de_Ei:QductDS_DQ._iiianufac turados 

(excluidos los productos de la industria extractiva mineral) se 

deriva de estimaciones del valor total de esas exportaciones a del 

valor unitario correspondiente para los Gue se definen las 

ecuaciones respectivas» La utilización de una ecuación para el 

valor de las exportaciones (en vez del Quantum) se debe 

exclusivamente a problemas de estimación. El valor de l<-?s 

exportaciones de productos no manufacturados es una función del 

precio real en cruzeiros (valor unitario en dólares por tÍPo de 

cambio dividido por el Indice de precios de productos 

industriales)» del volumen de comercio mundial y del propio valor 

de estas exportaciones desfasado en un período. 

Las caDtidades_BXE0j::tadas_de_SEaductQs..de_l3_iDdust£ia 

eiítractii/a_mÍDeJcal aparecen como una función de los precios en 

dólares (valor unitario en dólares dividido Por el índice de 

precios al por mayor de Estados Unidos utilizado como proxy de la 

inflación mundial)» del comercio mundial y del propio volumen de 

exportaciones extractivas todas desfasadas un período. 
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Es decir? se esté trsbeJsndo con une ecuación de demsnds 

suponiendo? ÍITIPI icitsmente ? Que L 3 oferta doméstica es totalmente 

elástica» o sea? oue existe capacidad ociosa de exportación. El 

esQuema de desfasaJe incorporado en la ecuación se explicaría por 

la naturaleza de larSo plazo de los contratos de exportaciones de 

minerales de hierra oue es el item dominante de la cateáoria. 

luiEQriaciDDas 

Se desaáreáan en tres árandes cateáoriasi petróleo? triáo y 

demás importaciones (aunoue de hecho también se estimaron las 

importaciones de bienes de capital pero sólo para una meJor 

explicación de la inversión). 

- El volumen de las importaciones de triso resulta del valor 

total y del valor unitario dados exóáenamente (precios de las 

previsiones del Banco Mundial). 

- El volumen de importaciones de petróleo se da exóáensmente 

al modelo (se obtienen en un modelo especial para esa finalidad 

MOSPET en función del PIB? precio de insumos energéticos y 

producción nacional de petróleo). 

- El resto de las importaciones se explica en función de tre:3 

variables? i) el precio real en cruzeiros (precio en dólares por 

el tipo de cambio y el índice de tarifas y dividido por el Indice 

de precios al por mayor de la industria) como refleja de la 



competí tividsd de esas importaciones» ii) el PIB> para incorporar 

el impacto del nivel de actividad económica sobre las 

importaciones? y iii) la proporción de capacidad ociosa de la 

economía para captar el carácter cíclico de la propensión a 

importar» 

Ereciüs 

Las estimaciones de las ecuaciones de precios se hicieron 

independientemente de las ecuaciones de cantidad baJo el supuesto 

de «ue el Brasil puede ser considerado un "price-taker" en los 

mercados internacionales« 

El índice de valor unitario de las exportaciones de productos 

manufacturados es una función de la inflación mundial (precios al 

por mayor de Estados Unidos)p del volumen de comercio mundial y de 

la cotización del dólar en relación a una media ponderada de 

monedas extranjeras» 

El índice de valor unitario de las exportaciones de productos 

no manufacturados y de productos de la extractiva mineral» se 

determina en función de esas mismas variables y además por las 

tasas LIBOR (de interés internacionales) (como determinante del 

costo de mantención de stocks)» 

Los índices de precios de importaciones de petróleo y triáo 

son introducidas eKÓáenamente» 
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El índice de vslor unitario del rest, o de lee i m portee iones 

depende de I b inflación del comercio internacional (Indice de 

F^recios 3l Por mayor de Estados Unidos)? del volumen de comercio 

mufidiel y por la cotización del dólar frente a las demás monedas < 

Como resultado se calculan el índice de valor unitario para el 

total de exportaciones y para el total de importaciones y el índice 

de la relación de intercamhio» 

Cu eota-de-SBEi/icios 

Se determinan tres componentes? servicios» utilidades y 

dividendos y áastos netos de intereses. 

Los servicios (saldo) dependen de los valores de importaciones 

y exportaciones con una variable dummy para 19B4» Las utilidades y 

dividendos se calculen sobre el capital extranjero acumulado en el 

arto anterior reáistrado en el Banco Central. Para acumular la 

inversión extranjera se hace crecer con una tasa exóáena. Los 

intereses netos se calculan por diferencia entre los intereses 

recibidos (calculados con una tasa de interés? LIBOR-3%)? sobre las 

reservas no oro) y los paáados (sobre la deuda del arto anterior). 

Se calcula una tesa de interés media como promedio ponderado de una 

tasa de interés fiJa '•.97.) y de una tesa de interés flotante (LIBOR 

+ SPREAD). Ponderacionesí proporción de la deuda no bancaria y 

bancaria. 
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Las reservas> smortisaciones y la acumulación de la deuda se 

efectúa de acuerdo a los esauemas tradicionales» 

ESCENARIOS PARA LA ECONOMIA BRASILERA» DEL BNDES 

El Departamento de Planeamiento del BNDES elaborar a í='3rtir de 

1984j proyecciones macroeconómicas y del sector externo basadas en 

análisis de escenarios. Para ello» al definir los escenarios se 

identifican futuros posibles y con razonable probabilidad de 

ocurrencia» No se trata de eíctrapolación de tendencias pasadas ni. 

proyecciones basadas en modelos econométricos complejos» Los 

parámetros futuros se basan en evaluaciones y posibi1idades 

indicadas por estudios concretos y por la consulta a especialistas 

a pueden T por lo tanto» reflejar cambios significativos en relación 

al pasado. Sin embargot como los escenarios intentan representar 

una opción viable en el mundo real no pueden deJar de tener en 

cuenta la experiencia pasada» Por esto» los resultados obtenidos 

se comparan con los datos históricos para verificar su factibilidad 

y coherencia» 

No obstante oue los escenarios presentan alternativas futuras 

posiblesj no constituyen una previsión o pronóstico» Tan sólo 

constituyen la imaáen probable del futuro en el sentido de indicar 

una dirección hacia la caue los hechos pueden evolucionar. Se trata 

deí una evaluación cualitativa para permit i r probar la coherencia de 

las hipótesis y tendencias previstas. 
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Cada escenario conetituye en sí mismo un sistema con sus 

subsistemas y variables referidos a distintos aspectos del 

funcionamiento de la economía. Se trabajaron los subsistemas 

internacional? político? macroeconómico? productivo y social. En 

consecuencia? para referirse a alguno de los subsistemas hay aue 

descubrir la metodología a el tiPo de supuestos uti1 izados para 

cuantificar las variables sue lo componen. 

EiíEQEtacioues 

Para determinar el volumen de exportaciones se considera? por 

una parte? el entorno internacional del escenario definido 

básicamente por Is evolución del comercio mundial y el crecimiento 

de las economías industrializadas (separadas en Estados Unidos y 

resto de la OECD) y? por otra? la capacidad exportadora reflejada 

en el ritmo de crecimiento del PIB? su estructura sectorial y las 

características del sistema productivo (en particular en lo 

relativo les actividades orientadas a la exportación). 

ImnartaciDCiea 

Los escenarios planteados suponen el crecimiento del PIB aue a 

su ves implica el crecimiento de las importaciones, Para 

estimarlas se examinaron las necesidades por segmentos? procurando 

a través de distintas metodoloáias ? establecer su comportamiento 

futuro probable. 
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Las iiiiEOEtacÍQDes_de_Eet£Qlea í por su importancia ? fueron 

objeto de un estudio especial para determinar elasticidades del 

consumo» por sector consumidor» de los diversos derivados teniendo 

en vista los programas de sustitución de enerála» su potencial de 

crecimiento futuro y el probable crecimiento de la producción 

interna. El punto critico en el problema del petróleo continuará 

siendo el diesel para el transporte de caráa Que esté centrado en 

el transporte automotor por carretera» 

Para les otras importaciones se dividid la pauta de 

importaciones en sus segmentos más importantes! i) bienes de 

capital» ii) cereales? iii) carbón y cooue i iv) productos 

ciuimicosj v) productos siderúrgicos» vi) metales no ferrosos» 

vi i) otros insumos y viii) bienes de consumo. 

f-'ara los productos s i de ró ríá i eos » los metales no ferrosos y 

carbón y coaue se realizó un estudio exhaustivo de las necesidades 

de importación hasta 1990 y el resultado convertido a una 

elasticidad en relación al producto industrial« En General se 

estimaron el consumo y la capacidad de producción y del cotejo 

oferta-demanda se determinan los reauerimientos de importación» 

Para los otros segmentos se utilizaron coeficientes de 

elasticidad en relación al PIB basados en el análisis de los datos 

históricos y en las condiciones previstas para cada segmento» En 

el caso de los productos Químicos es importante anotar aue este 

Procedimiento ha significado dejar sin consideración el efecto de 



l3 sustitución de importBciones sue ciertamente ocurriré en el 

sector hasta 1990, 

Como la iiiiEiaEtsciarj_de_biaDe£_de_caEiti3l es más difícil de ser 

estimada! se efectuó un análisis con diferentes métodos 

incluyendo ecuaciones de regresión - 3 fin de identificar los 

cambios estructurales cue puedan haber afectado su comportamiento a 

lo laríio del tiempo^ Se emplearon tres procedimientos distintos? 

i) une ecuación de regresión Que eKPlica las importaciones de 

bienes de capital en función del nivel de inversión y del árado de 

utilización de le capacidad instalada en el sector de bienes de 

capital. La ecuación? obtenida en base 3 los datos del período 

1970-84? es la siáuientel 

-9,73 0.90 1<8 2 

MBK - e t FBKF t GUCBK u CR = 0,89D 

t 
en GUG í 

MBK = importaciones de bienes de capital? seáún CACEX? en 

dólares de 1984 

FBKF = formación bruta de capital fi Jo ? seáún BACEN» en 

dólares de 1984 

GUCBK = sírado de utilización de la capacidad instalada del 

sector bienes de capital 

ut == tó rmino de error aleatoria 
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Ls serie histórics del árado de utilización de I3 capacidad 

ociosa del sector bienes de capital se basa en una investigación de 

le Fundación Getul io VarsSas» La inclusión de esta variable en la 

ecuación parte del supuesto «ue la presión en la capacidad de 

producción doméstica es capar de áenerar demanda» frente 3 la 

inversión» por més importaciones de bienes de capital» 

Se considera interesante para ser incorporada como variable 

explicativa un indicador de la disponibilidad y condiciones del 

crédito para inversión en la economía. Sin embaráo» por razones 

prácticas relacionadas con la dificultad de construir el indicador 

no se verificó esta opción« 

ii) Una identidad oíue determina las importaciones de bienes de 

capital a partir de la participación de maauinaria y eauipo en la 

formación bruta de capital fiJo a la producción interna disponible 

de bienes de capital. Esto esS 

MBK = <FBKF t TKEQ) - (PIBK - XBK) 

e 11 a u e í 

T;;Eh - participación de maauinaria y eouipo en la formación 

bruta de capital fiJo 

P I B K - producción interna de bienes de capital 

XBK exportaciones de bienes de capital 

f-'ara efectos de la proyección se fiJan tasas de crecimiento 

para las distintas variables Que permi ten calcula r las 
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iiiiportsciones de bienes de capital sobre la base de una serie de 

supuestos e hipótesis consistentes con el escenario oue se está 

definiendo y sus valores históricos» 

iii) La formulación de hipótesis cualitativas sobre el 

coniPortaiiiientD de la relación HBK/FBKF a partir de una comparación 

entre un conjunto seleccionado de países^ Para ello se efectúa un 

análisis detallado de la evolución histórica del coeficiente en el 

período Post-sJuerra para enseáuida examinar las posibilidades de su 

evolución» Es en el examen prospectivo donde se toman en cuenta 

las condiciones del pareue ofertante interno y se efectúan las 

comparaciones con los otros países» 

Una conclusión derivada del análisis histórico Que vale la 

pena destacar es el carácter pro-cíclico del coeficiente de 

importaciones de bienes de capital» Por tanto? en el estudia 

prospectivo el problema se centró en establecer la velocidad y el 

limite de crecimiento del coeficiente» En este aspecto se hizo un 

estudio detenido de los factores oue pueden determinar una 

tendenci a ascendente más suave del coeficiente í en particular ? se 

estudiaron las inversiones Que realizarán sectores importantes de 

la economía» como PETROBRAS? la industria siderúrgica y el sector 

eléctrico? y el árado de nacionalización de las compras de bienes 

de capitel y los programas de sustitución de importaciones en cada 

sector< Asimismo se analizó la capacidad de oferta nacional de 

bienes de capital de alta tecnología hasta fines de la década. 
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Se efectusron ejercicios prospectivos con los tres 

procedimientos y todos apuntan 3 un crecimiento suave del 

coeficiente de importaciones de bienes de capital (y del 

coeficiente total de importaciones>« En todo caso? en los 

escenarios para 1985 se optó por presentar los resultados de la 

ecuación de resíresión» La razón fundamental» aparte del mayor 

riSor metodológico? fue «ue estos resultados mostraron la situación 

más 'pesimista" y por tanto proporcionan un maráen de seáuridad en 

términos del efecto sobre el balance de paáos» 

Erecioa 

A efectos de calcular los valores a precios corrientes de 

importaciones y exportaciones se toma como parámetro de la 

inflación internacional el IPC de los Estados Unidos para el «ue se 

establecen hipótesis de comportamiento» 

Los únicos precios para los oue se hacen supuestos especiales 

son los del petróleo oue se incorporan a las proyecciones en 

volumen mencionadas anteriormente. 

Qti:as_.yaEiables_eüte£D3s 

En lo aue se refiere al movimiento de servicios? se hace una 

estimación del saldo neto considerando aue el 34% de ellos - Que 

CO rresponden a fletes y seáu ros - evolucionarán siguiendo a las 

importaciones y aue el 66% seáuirén la evolución del PIB« 
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Para calcular los psáos de intereses sobre Is deuda externa se 

hacen hipótesis sobre el comportamiento de la tasa LIBOR 

compatibles con la inflación internacional prevista y sobre el 

"spread". La tasa LIBOR se aplica sobre una parte de la deuda y 

sobre las reservas brutas a efectos de estimar los intereses 

recibidos» Le tasa de interés LIBOR más spread se aplica a la 

parte restante de la deuda externa» 

Por otra parte? se adoptan supuestos sobre las entradas de 

inversión directa y se calculan las reservas mínimas fijadas en el 

ecsuivalente a cuatro meses de importaciones aproximadamente» 

Calculan posteriormente la disponibilidad final de recursos 

para el servicio de la deuda sumando el saldo comercialf el saldo 

de servicios y las entradas en concepto de inversión directa y 

restando el monto necesario para componer las reservas mínimas. 

De todas maneras? se lleva cuenta de la acumulación de la 

deuda externa necesaria para atender el paáo de los intereses» 

Esta se efectda en la forma tradicional. 

OTROS MODELOS 

Se incluyen ? además ? comentarios sobre dos modelos oue datan 

de 1983? por ser modelos con los aue se ha intentado analizar el 

impacto de la cri si s» Se t rata de los modelos de Contador ? de la 

Universidad Federal de Rio de Janeiro y de Modiano? del 
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Depsrtsímerilo de Economia de Is Universidad Católica de Rio de 

Janeiro. 

3) El_iiiodelD_de..CQütadax: 

Es un modelo Que intenta analizar el impacto sobre el sistema 

económico de lo Que denominan "choQues de oferta" por medio del 

montaje de escenarios alternativos» Los chosues reales oue 

considera el modelo son de cinco tiposJ aumento de los precios de 

los derivados del petróleo» los reajustes salariales» las «uiebras 

de las safras aáricolas» las desvalorisaciones cambiarlas y las 

tasas de interés» El modelo asume Que los desvíos y las 

va ri aciones no esperadas en la política económica causan 

fluctuaciones temporales en variables reales como el producto realr 

el empleo? el saldo real del presupuesto pdblico y el saldo en 

dólares del balance de paáos en cuenta corriente y variaciones sue 

pueden ser permanentes en las variables nominales» 

El impacto de los choaues - oue se incorporan a través de 

variables eKÓáenas pertinentes - se determina a través de las 

variables meta» Entre ellas se encuentran varias relacionadas con 

el sector e;;ternoí valor de las exportaciones? importaciones? 

saldo de servicios y los saldos de la balanza comercial y de 

transacciones corrientes» 
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Ei-'HOJctscioDes 

El volumen de e>;portsciones es función del producto nscional 

real de los Estados Unidos y de la tasa de cambio real correáida 

por la tasa de subsidios» 

IniEortacioDes 

Se tratan separadamente las importaciones de petróleo y el 

resto de las importaciones» 

El volumen de las importaciones de petróleo se determina a 

partir de la demanda de petróleo y su producción interna. La 

demanda se determina en función del producto real y del precio 

doméstico real de los derivados del Petróleo. 

El volumen del resto de las importaciones de bienes se 

establece en función del producto real y del tipo de cambio real 

corregido por la tributación a las importaciones» 

Erecio; 

Son dados exóáenamente, 
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Eiecursas eateraos 

p£}r3 deteritiinsr el saldo comercisl total se cslculan 

previamente los saldos netos de fletes y seáuros en función del 

comercio total de bienes (exportaciones més importaciones a precios 

corrientes) y de viaJes en función del producto real y del Indice 

real de precios al consumidor de los Estados Unidos^ 

Los paáos de utilidades se especifican en función de producto 

realí La tasa de interés de la deuda externa en función de la tasa 

LIBOR, 

b) EI_aiQdelQ„de_tÍQdianQ 

Este modelo se fundamenta en los modelos estructuralistas 

aáricultura/industria Que exploran la coexistencia de dos sectores 

tradicionales y modernos» Esta dicotomía tiene como base 

comportamientos distintos en la formación de los precios 

sectoriales, 

En el sector industrial o moderno la uti1isación de la 

capacidad productiva es flexible y los precios» ríáidos» son 

fi Jados en función de los costos ? en el sector aárícola o 

tradicional la oferta es riáida y los precios» flexibles» son 

determinados por las condiciones de demanda. 
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Esta concepción teórica en el contexto de una economía abierta 

da luáar a sue se distingan - para enfatisar las interrelaciones 

entre los sectores externo e interno de la economía ~t i) dentro 

de la oferta eárícola los productos destinados al abastecimiento 

interno y a la exportación en función de la determinación (interna 

• externa) de los precios domésticos» ii) dentro de las 

importaciones? el triáo? el petróleo y los otros productos 

intermedios aue constituuen elementos de costo para el sector 

industrial? debido a la existencia de políticas especificas de 

controles y sustitución? y iii) dentro de las exportaciones? los 

productos minerales» aáricolas e industrializados en rasón de los 

diferentes árados y formas de participación del Brasil en los 

respectivos mercados internacionales« 

ExsQEtaciPüaa 

Ya se mencionó anteriormente Gue se trabajan desaSIreáadas en? 

industrializadas» aerícolas y minerales» 

El volumen exportado de productos indust rial izados es 

determinado por un aJuste parcial al exceso de oferta. La 

especificación de la oferta de exportaciones repesenta un proceso 

de elección entre ventas en los mercados externo e interno del 

producto en función de los precios relativos. Se supone QUB la 

demanda por exportaciones de estos productos es pefectamente 

elástica a un precio internacional fiJado exósenamente. 
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Las exportscianes de minerales se estinisn s partir de un 

modelo estructural de deseoui1ibrio y son función exclusivamente de 

la capacidad productiva doméstica» Se supone aue la demanda por 

las exportaciones brasileras es una función de la renta mundial y 

de los precios en dólares de los minerales deflacionados por un 

índice de precios mundiales» 

Las exportaciones sárícolas son también estimadas a partir de 

un modelo simultáneo de dese«uilibrio» La oferta de exportac iones 

es función de la producción de exportables tradicionales 

determinada al estimar la producción agropecuaria» La demanda esté 

relacionada con la renta mundial y los precios en dólares de los 

productos aárícolas de exportación apropiadamente deflacionados» 

lasortacioDes 

Como ya se indicó? se desaáreáan en petróleo» triáo y otros 

productos Que consisten esencialmente de bienes de consumo 

intermedio para el sector industrial» 

Para las importaciones de petróleo se supone una oferta 

infinitamente elástica al precio viáente en el mercado 

internacional» El volumen importado se determina residualmente a 

r-srtir de una proyección de la demanda deducida la producción 

doméstica» La demanda se especifica como función de la renta y del 

precio interno en términos reales. El volumen importado de trisío 

también se determina residualmente restando a la demanda la 
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producción doméstica del año anterior (desfsssJe eue se sKpiica por 

el período de cosecha de triáo en Brasil oue se restrináe 
I 

básicamente al áltimo trimestre de cada año)« La demanda de tritío 

se especifica como una función de la renta y el precio al 

consumidor en términos reales» 

El volumen de las otras importaciones es determinado por la 

demanda especificada como une función del nivel de actividad de la 

industria? del costo real unitaria de las importaciones y de una 

medida de la capacidad ociosa sectorial» 

ErecÍQS_de_ei:EQrt3ciüDas 

Se determinan simultáneamente con 1 as cantidades de 

exportaciones en el modelo de deseoui1ibrio^ 

Er.ecios_.de_iGi£Qri. aciones 

Se proyectan exóáenamente. 

Iaaas_de„intereses 

E;; ó á e n a s < 
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EecursDS-eiiterQua 

Dos enfoRuesI i) se fiJsn metas para el saldo en cuenta 

corriente de balance de paáos y en consecuencia el saldo comercial 

tí las importaciones y el producto? ii) estimadas exportaciones e 

importaciones el comportamiento del saldo de balance de pasos en 

cuenta corriente depende de las hipótesis sobre la evolución de las 

tasas de interés» 
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NOTAS 

1/ Aá r icul tu rs » eároindust r i 3 y const rucción ? irisnuf scturss de 
bienes de capital? otras manuf actu ras p electricidad? áas? aáua!-

• transporte y comunicaciones? intermediarios financieros y otros 
s G r V i c i o s o 

2/ Sector privado? empresas federales (las 10 mayores) y 
c!bierno síenera 1 » 

3/ Doméstica4 

4/ El modelo incorpore tres mercados de trabajo y capital. 

S/ Asácar? café? cocoa? soya? otros productos aáricolas? 
hierro y sus concentrados? productos semi procesados? productos de 
petróleo refinado? otras manufacturas y otros bienes» 

6/ Compatibilizando las cifras resultantes con las estimaciones 
obtenidas con las ecuaciones de r eá r es i ón 

2/ "Price prospects for mayor primary commodities^ informes 
preparados periódicamente por el Banco Hundial» 

8/ Alimentos? otros bienes de consumo? petróleo crudo? 
metales? fertilizantes? otros bienes y bienes de capital» 

2/ Precio en dólares multiplicado por el tipo de cambio 
cruzeiros/dólar y por la tasa de subsidios fiscales y crediticios» 

10/ Las cifras disponibles para ese año son aláo atípicas 
' por el fuerte crecimiento experimentado por la economía 

norteamericans (y sus importaciones) en el período» 

'' 11/ Estados Unidos? Canadá? Japón? Alemania? Inálaterra? 
Francia e Italia» 

12/ Utilizando como deflactor el índice de precios al por 
mayor de los Estadas Unidos» 




