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El sector extermo ha Jugado un rarel sreronderante en el esroceso de
desarrollo econdmico de los r2ises de América Latima. El curso de
le situscidn internacional v en rarticular lz evolucidén de los
relses industriales con los que lz redidén mentiene ls mavor rarte
e sus relzaciones externas ha tenido esrecial influenciz en los
movimientos de aude v declinacidén del ritmo de crecimiento de
América Latinar w los Froblemss aue afectan 2 la economiz mundizl
hen tenido evidentes efectos w rerercusiones en la situacidn

rergrectivas de los pelses letinozmericanos.

Brasil he seguido este comrortamiento denerzl ¥ su rroceso de
desarrollo ha estado marcado rsor las condiciones de la econaomis
internacionzl v el comroritamiento de las esrincirales varizsbles
externas. Aslisy en este contexto ze ruede citar 1l estrategia de
sustitucidn de imrportaciones de los afios sesentzs les rolltiticas de
rramocidn de exrortaciones de los zfos 1970y la cricis del rpetrdlea
de 1973 la utilizecidn mesivae de financismiento externos el
deterioro de los términoe del imtercambio ¥ la crisis de lz deuds

externa.

Le situacidn actual de restriccidn externs resalts a2dn més la
imrortancia de las wvariables externas en ’el delinesmienta de
cualauier estratedia de acelerazcidn del crecimiento econdmico v del
lograo de los agbJetivos del desarrollo, Ern los estudios

Frosrectivos es necesarior entoncess hacer esreciasl referencia =

esas variasbles.



Er los dltimos afios se han reglizedo diversos estudios de
rersrectives de la economia brasilera cue contemrlan en forma
exrlicite el sector externo, Con el rrordsito de analizasr los
gsrectos metodolddicos del tratamiento de esas variables se
eresenta & continuacidén un resumen de los rlanteamientos Y
‘erocedimientos empleados en varios de los modelos e instrumentos de

cuantificacidn utilizados en esos estudias.



ELL MODELO DEL BANCO MUNDIAL

dugeclas.denerzles

El modelo se hasz en unad matriz de contabilidaed socizl aue divide
lea economia en ocho sectores 1/s tres druros institucionsles 27
tres cuentas de caritzl 2/v ¥ dos cuentazs fimnancieras 3/. Ademés

se incorroran modelos rava el emrleo w los mercasdos de factores.

El modelo se orera a través del rprocedimiento deneraslizado de
Leontief estimando en rrimer lugar un vector de demandz final v
determinando la eproduccidn bruta en términogs fisicos con la matriz
de coeficientes de insumg rroducto gque se modifican afo 3 afo rars
incorrarar cembios en los srecios relativos. Esta sroduccidn bruta
=ermite czlcular 1los recuerimientos de insumos v los niveles de
valor adgregado ror sector, For otra rarter se determinan los

rrecios sectoriazles v los precios de los fectores de rroduccidn 4/.

Exeartaciocues

l.Lag exrortaciones de bienes ararecen divididas en rroductos
sdrorecuariosy bienes de caritzsl v otras manufacturas. Farag estos
gruros ¥ el total se determinan ecusciones de redresidn que
exrlican el volumen exrortado en ddlares constantes en funcién del
grado de utilizacidn de la ceracidad instaladzs el crecimiento del
rroducto internog bruto de l1la OQECRH v 1la tass real efectiva de

cambio. Le veriable dgrado de utilizascidn de la caeracidad instalads



es la relacidn entre el rroducto interrno bruto real v el rroducto
interno bruto rpotencisl. Este dltimo se obtuvo adjustando unz rects
g los datos del FIR del reriodo 1974-1980 4 rrovectando valores
haciz zdelante ¢ a2trds de manerz de comrletar 13 serie rara el

reriado 1970-1984.,

Ls especificacidn utilizada en 1las ecusciones es la doble
logaritmicar de m3nersa Que los coeficientes de regresién
resresentan las elasticidades de las exrortaciones resrecto 3 las
varigsbles exrlicativas. La relacidn corresrondiente al total de
las exrortaciones

Y

e ¥ = -722.45% - 0.9101 L —— 4+ 2.739 Ln Y + 0.312 Ln REE
Y 3¢ gECD

i

en oue! U volumen de exrortaciones

Y = producto inteno bruto real
Y = wroducto intermo bruto rotencial
Y ODECD = FIR de laz OECD
REE = tasz resl efectiva de cambio

rermite destacar la fuerte influenciz del sroducto de la OECD en el
volumern de exrortaciones brasilerss (coeficiente de elasticidad
2:.74)s el signo nedativo del coeficiente de elasticidad (-0.%1)
resrecto 2l drado de utilizacidn de la carscidad que sudiere eue el
deterioro de esa utilizacidn estd asociado con incrementos en 1las
exrortaciones w la relativa menor imrortancis de la tass real

efectiva de cambio (elasticidad 0.52).,

A efectos de estimar el vector de demands finals las
exrortaciones de bienes son dessdredadas en 10 druros 3/ 94 se

consideran ademids las exrortaciones de servicios. Fara rrovectar



L

@l wvolumen exrortado de casda druro se definen tasas de crecimiento
&/. De esta clasificacién ror bienes se masa a la clasificacidn

sectorial ror medio de unz matriz de conservacidn ad-hoc.

Es interesante anotar aue las tasas de crecimiento del volumen
de exrortazciones de cada dgruro rara los escenarios altérnativos se
determinan wtilizando las tasss corresrandientes 21 escenario
bésico 4 coeficientes de elasticidad recsrecto a8 la diferencia entre
las tasas de crecimiento del rroducto interno bruto de lz DECDH del

escenario alternativo v del escenario bésico.

Imzortacivoaes

El volumen de imrortzciones intermedizs se comruta 2 través de
coeficientes técnicos ror unidad de rroduccidn. Estos coeficientes
técnicos rueden ser modificados zfio 2 afior de manera que es rposible
incorrarar rrogramas de sustitucidn: Las imrortaciones de bienes

de carital son estimadas exddenzmente en condunto con la inversién.

Ereciocs

Los srecios rars wrortaciones e imrorteciones son dados
exddenamente al modelo w corresronden 2 las rrovecciones de rrecios
de productos bhésicos elaborados ror el Benco Mundiesl 2/. Con el
fin de incorrorar los srecios de las imrortasciones en 13
determinacion de los rrecios gsectoarielesy se definen siete sZruroc

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



sroductos en valores sectorisles 2 través de unma matriz de

conversion.

Ieudza.exierna

Ermn el modelo se estimea el caritazl extrandero disronible
tomando en cuents las dorscionesy el carital de corto w lardo rlazo
{tanto epréstamos como inversidn directa)y en uso de recursos del
FMI « la wvariscidn de reservas, Comparsdo este caritzsl con el
financiamiento recuerido segdn las PPOBEC&EOHES de exrortaciones e
imrorteciones se determinan las ‘“necesidades adicionzles de
carital® aue rarz efectos de 13 zcumulascidn de lz deuds externs 4w

consideran como de mediano o corto rlazo.

Les condiciones de lz deude siduen las srovecclones del EBanco
Mundial W el sistems de @actualizscidn sigue los esquemnss

tradicionales.

EL MODELO DE IFEA/INFES (MOFSE)

gseeclos._ denerales

El modelo ware sprogecciones del secior externo de IPEA/INFES
es un modelo aoue tiene vor finzlidasd simular 9w srogectar el
comrortamiento de las cuentas externss de Bresil de forma
comratible con los erincirales sgredados meacroecondmicos domésticos

¥ con la situscidn de la economiaz intermacianazl. El modelo se



ror lo tantor se emrlez sara lodrar

LN

eatima con datos sznusales

srowvecciones de mediano v lardo rlazo,

l.a siﬁuacidn internaciongl se sinteﬁiza en el comrortamiento
de las tasas de crecimiento de : los rrincirales raises
industriglizadoss las tasze de interés v%gentes en 1o§ mercados
internacionaless el rrecio del Pe#idleo en el mercado
internacionaly ia tasa de inflacidn de lasg economizs

industrializadas ¢ la cotizacidn del ddlar frente 2 las eprincirales

monedas.

Las roliticas econdmicas domésticas estédn referidasy en forma
resumidar a2l comportemiento de tres instrumentos bésicos de control
del nivel w composicidn del dastol! 1la tzsa de crecimiento de 1z
oferta monetariasr la tasz de crecimiento del dasto dubernamental en
consumo e inversidn w la relacién entre rrecios domésticos e
internacionales. Con esos elementos: el modelo rermite elaborar
rrogecciories de lss wvarisbles externas ¢ de los erincirales

adredados macroecondmicos.
Exsortacioues .

lLee eurortzciones ararecen desadredgades en cuatro cetedorias?
rroductos manufacturados: sroductos no manufgcturados (exclusive
exrortaciones de rroductos de lz industriaz extrezctiva wmineral)s
sroductos de 1z industiris extractiva minerzl w  transacciones

esreciales.



Les transacciones exreciales aue incluven traznsacciones como
consumn &8 bordor rersraciones de ecuiros de transrorte se estiman
err forma exddenas tamto ror su neturelezs como ror sy reducida

imrortancisa.

El guantum.de.las_exsortaciones_de_sroductos_ maoufacituyrados ce
exrlica en funcidn de factores tanto de oferts como de demanda. Es
en ese sentido una esrecificacidn tiibrida sin magores
preocuraciones con el ridor analitico tedrico. B8e consideran dos
fzetores de ofertait i) lz relacidn entre los rrecios en cruzeiros
recibidos ror los exrortadores de maznufacturass 2/ v el {ndice de
rrecioe a3l sor masor de rroductos industrislesy ¢ ii) 13 rFrororcidn

de caracidad ociosa de 13 economias.

El srimero de los fzactores rerresentsa 1 indice de
lucratividad relativsa de las gxrartaciones de rroductos
manufacturedosy cuvo coeficiente srororcionz unz estimacidn de 1a
‘elasticidad-rrecia de 1ls ofertz de esss exrortaciones., E1 otro
factors intenta cartar los efectos del drado de utilizascidn de 1z
caracidad de la gconomla sobre la compretitividad de 1las
exrortaciones v se define 2 rartir de 1la relacidn entre el rroducto

real w el producto rotencial.

Farzs cartar los efectos de 13 demend2 se incorrorz en la
ecuacidn el wvolumen de comercial mundisl. Ademss se consideran
otras dos varishles!? la Pproriz varisble derendiente desfasada en

un  reriodo cue intenta casrtar la estructura de desfasade entre esa



variable w las variables inderendientes v wunz variable ficticis
(mudesy dummy) de aJduste rara el 260 1984 10/. Se utiliza la
esrecificacidn lodaritmicas es deciry l@ ecuadcidn es de le forma!
Lrn(XCHM) = EBD % DUMMYB4 4+ B1 X% Ln(XUYM % ER % S2/IFADGI) + B3 X

HIATO + B4 % Ln(UMAT) + BS & LnCXQM(t-1)1

en ued XCHM volumen de exportasciones de sroductos

manufacturados

XUVM = Indice de valor unitaric de las exrortaciones de
menufacturas

ER = tiro de cembio cruzeiros ror délar

52 = Indice de subsidios rare las exrortaciones de
rroductos manufacturadcé

IFAOGI = Indice de rrecios a3l ror mador de le industris

HIATO = rorcentade de caracidad ocioses de la economla

WHAT = volumen del comercio mgndial

PUMMY84 = variable ficticia rara el afic 1984

XQM(t-1)= variable derendiente desfasada un reriodo

El wvolumern del comercio mundial se determinszg *Oor el
crecimiento del sroducto rezl de las siete mavores economizs de 1z

QECD 11/ ¥ ror lae tasazs de interés internacionzales (LIBDR)Y en

términos reales 12/,

Es imrortente z2notar aue como el auantum de exrortaciones de
mznufacturas se utilizs a8 su wvezr rara determinar el rroducto
industrizls las dos varizbles se determinan simulidnesmente. Més

rrecisa o rigurosamente ce determinan simultdneazmente seics
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variables enddgenas? el FIBr 13 prororcidén de caracidad de
rroducecidon no utilizadss el rroducto rotenciazsl de lz economiay la
inversidn brutez fidesy el auantum de imrortaciones de bienes de
ceritaly el eproducto rezl en lz industria de transformacidn v el

sroriag auantum de exrortaciones de marnufacturas.

El volumen.de_.las_exeortaciones.de groductos.po.manufacturados
(excluidos los reroductos de la industria extractiva mineral) se
deriva de estimaciones del valor total de esas exrortaciones yu del
valar unitario corresrondiente rfara los eue se definen las
ecuyaciones resrectivaes, La utilizacidn de wuns ecuzciébn raras el
valor de las exrortaciones (en vez del euantum}) se debe
gxclusivamente a rroblemss de estimacidn. El wvalor de las
exrortaciones de eroductos no manufacturados es una funcidn del
rrecio real en cruzeiros {(vaglor unitario en ddlares rpor tiro de
cambio dividido For el Indice de rrecios de rroductos
industrizles)s del volumen de comercio mundizl ¢ del rrorioc wvalor

de estas exrortaciones desfasado en un reriodo.

Las cezntidades.exeortadas_ de.eroduclos.de_la_ iodustria
exiractiva_ miperal srarecen como wunag funcidén de los eprecios en
délares (valor unitario en délares dividido ®#or el Indice de
#recios al sor mavor de Estados Unidos utilizado comao sraoxy de la
inflecidn mundial)s del comercio mundial ¢ del rrorioc volumen de

exrortaciones extractivas tLadas desfasades un reriodo.



»
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Es deciry se estd trabadando con uneg ecuzcidn de demands
suroniendor imeplicitementer aque 13 oferta doméstics es totalmente
elasticey o seay aue existe carezcided ocipse de exrortacidn. El
ecadyems de desfasesde incorrorado en le ecuacidn se explicaria ror
lz naturalezs de lardo P%SEO de los contratos de exrortaciones de

minerzgles de hierro aue ec el item dominznte de lz categoria.

Imzoriaciones

Se dessdredan en tres greandes czstedoriast retrdleos trido u
demds imrortaciones {zunaue de hecho tasmbién se estimaron las
imrortaciones de bienes de caritzl rero sdéloc rara unz medor

exrlicecidn de la inversidn)d.

- E1 volumen de lzs imrortaciones de tridgo results del vezlor
total v del waslor unitarioc desdos exdgensmente (rrecios de las

srevisiones del Banco Mundiazl).

-~ El wolumen de imrorteciones de retrdleo se de exddensmente
al modelo (se obtienen en un modelo esrecizl rara esa finalidad
MOSFET en funcidn del FIBy precio de insumos enerdéticos o

rroduccidn necionzgl de retrdleo’.

- El1 resto de las imrortaciones se ewrlicz en funcidn de tres
varisblest i) el precio real en cruzeiros (rrecio en ddlares ror
el tiro de cambio v el Indice de tzrifaes v dividido ror el {ndice

de rreciocs 31 ror mavor de Iz industriag) como refledo de ls
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comretitividad de eses imrortascioness ii) el FIBs parz incorrorar
el imracto del nivel de actividad econdmica sobre las
imrortacionesy @ 1ii) lz rrororcidn de ceracidad ociosz de 1la
economia rara certar el carégcter clclico de lg pProrensitdn a

imeartar,
Erecios

Las estimzciones de las ecuaciones de rFrecios se thicieron
inderendientemnente de lzs ecuaciones de cantidad bado el suruesto
de eue el Brasil ruede ser considerade un  "price-taker® en los

mercados internacionales.

El Indice de valor uniterio de las eﬁfortaeiones de rroductos
manufacturados es unz funcidn de le inflacidn mundial (mrecios &zl
sor masar de Estados Unidos)ry del volumen de comercio mundizl w  de
la cotizecidn del ddédlar en relacidédn 2 wuna mediz ronderads de

monedas extranJderss.

El indice de wvalor unitario de las exrortaciones de rroductos
no manufacturados v de eroductos de la extractiva minerzsly se
determinag en funcidn de esas mismas varisbles « 2demds ror las

tesas LIROR (de interéds interrnzcionzles) (como determinante del

costo de mesntencidn de stocks).

lLos indices de srecios de imrortaciones de retrdlec v trigo

son introducidos enddenamente.



-

El indice de valor unitario del resﬁp de 1l2s imrortsciones
derende de lz inflacidn del comevrcieo internacionzl (indice de

rrecios 2l ror mavor de Estasdos Unidos)y del volumen de comercio

mundizl v ror lz cotizecidn del doélar frente a2 las demés monedas.

Como resultado se calculan el Indice de valor unitario rare el
totzl de eurortaciones v rarz el total de imrortaciones v el Indice

de la relacidn de intercambio.
Cuenta.de._seruicias

Se determinan +tres comronentes!? serviciosy utilidades

dividendos v gastos netos de intereses.

Los servicios (saldo) derenden de los valores de imrortacianes
g exrortaciones con una varisble dummy rarza 1984, Las utilidades w
dividendos se calculan sobre el caritel extrenderc acumulsdo en el
a2tio anterior registrezdeo en el EBanco Lentrzl. FParas scumuler la
inversidn extrazndera se hace crecer con .una tasaz exddena. Los
intereses netos se caslculan ror diferencia entre los intereses
recibidos (calculazdos con una tasz de interédss LIBOR-3%)y sobre lzs
reservas no oro) ¥ los Fagados {(sobre leg deuds del affo anterior),
Se calcula unzg tase de interés mediz como rromedio ronderado de una
tasa de interéds fida (9%) ¥ de una tesa de interés flotante (LIRDR

+ SPREAD ., Fonderzciones: rrororcidn de lz deudz no bznceriz o

bancaria.
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Las reservass amortizaciones 4 la scumulacidn de la deudas se

afectds de z2cuerdo a8 los esauemas tradicionzles.

ESCENARIOS FARA LA ECONOMIA BRASILERA, DEL BNDES

El Desartzmento de Flaneamiento del BNDES elabarar 2 rartir de
1984y rerovecciones macroecondmicas ¥ del sector externo basadas en
gn&lisis de escenarios. Fara ellor a8l definir los escenarios se
identificaen futuros rosibles ¥ con razonable erobebilidad de
geurrencia. No se trates de extrazrolacidn de tendencias rasadas ni
Frovecciones bassadss en modelos econométricos comple.dos. Los
Pafémetros futurose se pasan en evaluaciones v rosibilidades
indicadas ror estudios concretos v ror la consulta 2 esrecialistes
w ruedens ror lo tantor refledar cambios sidnificativos en relacidn
al rasado. Sin embardor come los escenarios intentan rerresentar
una orcidn viable en el mundo real no rueden dedzr de tener ean
cuenta la exreriencisa Pasada; Faor estos las resultados obtenidos
se comraran con los datos histdéricos rare verificar su factibilidad

g coherencia,

No obstante aue los escenarios rresentzan alternativas fuluras
rosiblesy no comstituven una rrevisidn o rrondestico. Tan sdlo
constituven lz imagen erobable Bel futuro gn el sentido de indicsr
una direccidn haciz lz aue los hecho§ rueden evolucionar. Se trata
de una evaluzcidn cualitetivae rara rermitir rrobar 13 coherencia de

lazs hirdtesis »w tendencizss erevistas.



Cade escenario constituve en g1 wmismo wun sistema con  sus
subsistemas o varisbles referidos & distintos asrectos del
furncionamiento de la economiz. Se trabedaron los subsicstemas
intermnacional, rollticos macroecondémicor rroductiveo ¥ sociazgl. En
consecuenciays rara referirse 3 s=lguno de los subsistemas hsw Que
descubrir la metodolosia o el tiro de suruestos utilizados rars

cuzntificar lzs variables eue lo comronen.
Exeortaciones

Fara determinzr el volumen de exrortzaciones se consideras For
una Paftev el entorno internzcional del escenario definido
bésicamente ror la evolucidn del comercio mundial ¥ el crecimiento
de» las economizs industriglizasdes (seraradas en Estados Unidos g
recsto de la QECDR) w» ror aotray la caracidad exrortadore refledadz
en el ritmo‘de crecimiento del FPIBy su estructuraz sectorizl v las
caracteristicas del <gistema eroductivo (en rerticular en lo

relativo las actividades orientadas 2 lz edrortacidn).
Inzartacicoues

Los escenarios rlenteados suronen el crecimiento del FIR que &
51 ves ime#lics el crecimiento de las imrortaciones, FPara
gutimarlas e examinaron las necesidedes ror sedmentoss rprocurando
2 través de distintes metodologiassy establecer su comrortemiento

futuro rrobsble.
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.z imeoriasciones_de.gelrolenr ror sy imrortanciay fueron
obJeto de un estudioco esrecizl rara determinar elasticidades del
consumoy Por sector consumidors de log diver=sos derivados teniendo
ern wvista los erodramzs de sustitucidn de enerdiars su rotencial de
crecimiento futuro v el rerobzsble crecimiento de la rroduccidn
interna. El runto critico en el rrotlemz del retrdleo continuarsd
siendo el diesel rere el transrorte de cards aue estd centrado en

el transrorte sutomotor ror carreters.

FPara les otras imrortaciones se dividid la rauta de
imrorteciones en sus cedmentos mée imrortantest i) bienes de
caritels ii) vcereaslesi iii) carbdn v coaue? iv) rroductaos
auimicoss v) rroductos siderdrdicoss vi) metales no ferrososy

vii) otros insumos w viii) biernes de consumo.,

Fare log erroductos siderdregicoss los metales no ferrosos w
carbdén ¢ coeue se realizd un estudio exhaustivo de las necesidades
de imrortascidn heste 1990 w9 el resultzdo convertido & una
glasticidad ern relacidn al Proddcto industrizl: En denerzl se
estimaron el consumo 4 la caracidad de produccidn w del cotedo
agferta-demanda se determinzn los recuerimientos de imrortazcién.

Farsa los otros sedmentos se utilizasron coeficientes e

3]

eplasticidad en relecidn 2) FIB heszdos en el andlisis de los datos
nigtdricos ¥ en lgs condiciones rrevistas rarz cada sedmento. En
@l cagso de los #roductos auimicos es imrortente zrnotar aue esle

srocedimiento ha significado dedar sin consideracidn el efecto de



1z sustitucidn de imrortaciones que cilertamente ocurrirg en ol

serctor hasts 1990,

Como lg igssorlacion-de_tnispges_de.casiilal es més dificil de ser
estimadasy se efectud un agnédlisis con diferentes métodos -
incluvendo ecusciones de regresidn - g fin de identificar losg
czmbins estructurales cue ruedan hzber sfectado su comrortamiento s

lo lardo del tiemeo. Se emrlezron tres rrocedimientos distintos!

i} una ecuacidn de redresidn que exwelice las imrortaciones de
biemnes de cariltal en funcidn del nivel de inversidn ¢ del dgrado de
utilizecidn de la carecidaed instalede en el sector de bienes de

carital. La ecuacidny obtenidz en base 38 los daztos del weriodo

1970-84y es la siguiente!

-2 .73 0,90 1:8 2
MEK = @ ¥ FBKRF ¥ GUCBK ¥ u LR = 0,891
t
ern quel
MEK = jmrortaciones de bienes de caritzl: segdn CACEX,; en
délares de 1984
FERKF = formzcidn brute de cerital fidos seddn BACENs en

dolares de 1984

#rado de utilizacidn de la caracidad instelades del

it

GUCEK
sector bienes de carital

ut = tdrmine de error aleztorio
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La serie nistdrica del dgrado de utilizacidn de leg caracidad
nciosa del sector bienes de carital se base en un2 investigzcidn de
1z Fundescidn Getulio Vasrdas, Lz inmclusidn de esta varizble en 1z
pouacidn rarte del supuestb aue l2 efresidon en l2 ceracidad de
rroduccidn doméstice es caragz de denerzr demzanda: frente a la

inversidny ror mé&s imrortzciones de bienes de caritel:.

Se considera interesante rara ser incorrorsdz como varizble
purlicativs un  indicador de 1z disronibilidad 2 condiciones del
crédito rare inversidn en la economiz. Sin embargoy FOPMP  Tr2Izones
sréctices  relazcionadas con la dificultad de construir el indicador

rne se verificd esta orcidn.

11)Y Uneg identidad aue determinme las imrortaciones de bienes de
carital 2 wrartir de la rarticirzcidn de maquinaria 2 equiro en la

formacidn bruta de carital fido v la sroduccidn interns disronible

'
v

de bienes de carital, Esto es?

MEN = {FEKF ¥ TxEa) - (FIEBK - XBK)

ern qued

TiEa = rarticirascidn de meauinariz v eauiro en lz formacidn
bruta de carital fido

FIEBK = produccidn interna de bienes de ceritzl

YBER = exrovtzciones de bhienes de carital

PFarea efectos de l2 grogeccidn se fidanm tesas de crecimiento

=313 las distintass variables pue rermiten calcular las
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imrorteciones de biernes de caritzl sobre lz base de unz serie de
suryestos e hirdtesise consistentes con el escensrioc que se estd

definiendo ¥ sus valores histdéricos.

iiiy La formulzcidn de hirdtesis cuslitstivaes <sobre el
comrortzmiento de 13 relzcidn MBK/FBKF 2 rartir de unz comraracidn
entre un condJdunto seleccionado de szlses. Faraz ello se efectds un
andlisis detallado de la evolucidn histérice del coeficiente en el
reriodo rost-dguerra rara enseduide examingr las rosibilidades de su
evolucidn. Es en el exemen rsrosrectivo donde se toman en cuente
lazs condiciones del raraue ofertante interno v se efectdan las

comparaciones can los otros ralses.

Une conclusidn derivads del 2nélisis histdrico que wvale 1sa
rena  destacar es el cardcter rFro-cilclico del coeficiente de
imrortaciones de bienes de carital. For tantoy en el estudig
rrosrectivo el rroblemz se centrd en estzblecer lz2 velocidad » el
limite de crecimiento del coeficiente. En este zsrecto se hizo un
estudio detenido de los fazctores eue rueden determinar uwna
Ltendencia ascendente ma2s suyave del coeficiente’d en rarticulary se
ectudiegron las inversiones eue rezalizardn sectores imrortantes de
lz economias como PETROBRRASy la industriz siderdrgice v el sector
pléctricor v el drado de nacionalizacidn de lae comrrese de bienes
de caritzl ¢ los rrodramas de sustitucidn de imrortaciones en cada
sector: Azimismo e anzlizd lz caracidad de ofertz nacional de

hienes de czrital de altz tecnolodia nzsta fines de la década.



Se efectuaron edercicios rrosrectivos con los tres

sracedimientos Y todos aruntan 3 uwun crecimiento susve del
coeficiente de imrortaciones de bienes de carital (g del
roeficiente totzl de imrortazciones). Ern todo casor en los

escenarios gara 1985 se ortd ror sresentar los resultados de 1z
ecuzecidn de redgresidn. La razdén fundezmentals zrarte del mawor
ridor metodoldgicos fue cue estos recsullados mostraron la situacién
més “resimista® ¢ ror tanmto rFrororcionzn un marden de seduridad en

términos del efecto sobre el belance de rados.

Freciaos

A efectos de calcular los valores 3 precios corrientes de
imrovrtaciones v exrortaciones se toma como rardmetro de 1la
inflacidn internacionasl el IFC de los Estzdos Unidos raras el aue se

establecen hirdtesic de comrortamiento.

Los fdnicos rrecios rarz los aue se hacen suruestos esreciazsles
500N los del retrdlen aeue se incorroran 2 las srovecciones en

volumen mencionadss anteriormente.

OQtras.uarisbles_suteruas

Enn lo aue se refiere 21 movimiento de serviciosy se hace wuna
esbtimacidn del saldo neto considerando cue el 34% de ellos - aue
corresronden @ fletes v sedguros - evolucionardn siduiendo a las

imrortaciones 4 que el 66% seduirdn lz evolucidn del FIB,



Y

Faraz calcular los redos de intereses sobre lz deudz externz se
hacen hirdtesis sgbre el comrportamiento de la tass LIBOR
comretibles con lg inflacidn internzcionzl rrevista v sobre el
"arread®, Lz tasz LIBOR se arlica sobre una rarte de la deudzs u
sobre 1l2s reservaes brutas 38 efectos de estimar los intereses
recibidos, Lz tasas de interés LIBOR mds srread se arlice a8 la

=arte restante de lz deuds externa.

For otra rartes se adortan suruestos sobre las entradae de
inversidén directe ¥ se calculan las reservas minimes fidades en el

4

ecuivalente 2 cuatro meses de imrartaciornes grroximasdamente.
Calculan rosteriormente la disronibilidad finsl de recursos
rara el servicio de la deuda sumando el saldo comercialy el s3ldo
k4

de servicios ¢ lze entradas en concerto de inversidn directas

restando el monto necesario rara comroner las reservas minimas.

e todzs manerzsy se lleva cuentaz de lg acumulacidn de 1la
deuds externa necessaria rara astender el rz2do de los intereses,

Feta se efectda en 1la forma tradicional.

OTROS MODELOS

Se incluven: ademdss comentarios sobre dos modelos aue datan
de 1983y ror ser modelos con los aue se ha intentado anzlizar el
imracto de lz orisis. Se trata de los modelos de Contadory de 1a

Universidad Federal de File de Jameiro v de Modianor» del



Nerartzmento de Ecornomiaz de 1a Universidad Catélicz de FRio de

Jarneira.

a) El_modelo.de.Coolador

Es un modelo aque intenta znalizar el imracto sobre el sistems
econdmico de lo aue denominan "choaues de oferta' ror medio del
montade de escenarios alternstivos. Los choeues reales aue
considers el modelo son de cinco tiros! aumento de los srecios de
los derivados del setrdleor los readustes salarialesy las auiebras
de las zafrasg adgricolasy 1las desvalorizaciones cambiarias ¢ las
tasas de interés. El modelo asume oeue los desvios 4 las
variaciones no esreradas en la rolitica econdmica causan
fluctusciones temrorales en variables reales como el sraoducto reazly
el emrleor el sa2ldo real del rresuruesto rdblico 4 el saldo en
délares del balance de rz2g0s en cuente corriente v varisciones aque

rueden ser rermznentes en las veriasbles nominales.

El imracto de los choaues - aue ce incorroran 2 través de
variables exddenas pertinentes - se determina &2 través de las
variasbles meta. Entre ellas se encuentran‘varias relacionadas con
)l sector externot valor de lazs exrortacionesy imrortacioness
sa3ldo de servicios v los. saldos de 1la balanzaz comercial ¢ de

trznsecciones corrientes.



Exeartaciones

El volumen de exrorteciones es funcidn del sroducto nacionsl
rezl de los Estados Unidos w de la tsszs de cambio real corredids

rar 1a tase de subsidios.

. Iowrprtitaciones

Se tratan seraradamente lazs imrortaciones de retrédleo v el

resto de las imrovrtaciones,

El volumen de las imrortazciones de retrdleo se determinag a
razritir de lz demands de retrdleoc w su rroduccidn interna. La
demands se determing en funcidn del sroducto rezl v del rFrecio

doméstico reasl de losg derivados del retrdlen.

El volumen del resto de 1las imrortzaciones de bienes se
establece en funcidn del producto rezl 9 del tiro de cambio resl

corredido ror la tributzcidn a8 las imrortaciones.

Y

» BErecias

Son dados exddenzmente,



Eerursas exterwos

Fara determinar el ssldo comercial total se caloculan
rreviasmente los saldos netos de fletes ¢ seduros en funcidn del
comercio total de bienes (exrortaciones més importaciones a rrecios
corrientes) v de viadee en funcidn del rroducto rezl w del indice

real de rprecios 3l consumidor de los Estados Unidos.

lLos pados de wutilidades se esrecifican en funcidn de rroducto
real:. La tasa de interéds de la deuda externa en funcién de la tasa

LIROR.

) El_moadelao.de. Madizna

Este modelo se fundamenta en los modelos estructuralistas
agricultura/industris eue exrloran lz coexistencia de dos sectores
tradicionales w modernos. Estz dicotomiz tiene como base
comrortamientos distintoce en la formzcidn de los erecios

sectoriales.

Eri el sector industrizl o wmoderno la utilizscidn de 1z
caracidad reroductiva es flexible w 1los rreciosy rididosy son
fidados en funcidn de los costoss en el sector agricolz o
tradicional 1la oferta es rigida « 1log rrecioss flexibles: son

determinados sor las condiciones de demanda.



]
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Este concercidn tedrica en el contexto de unz economiz abierts
da ludar 8 ceue se distingan — earz enfatizar las interrelaciones
entre los sectores externo e interno de la economia —~! i} dentrao

de 1z oferta aesricolz los rroductos destinados 21 abasstecimiento

interno v 8 13 exrortacion en funcidn de la determinacidn (internsa

s} externa) de los rrecios domésticoss ii) dentro de las
imrortacionessy el +tridor el retrdleo 9 los otros rroductos
intermedios rue constituwen elementos de costo rearza el sector

industrialr debido @ la existencia de roliticas esrecificas de
controles w sustitucidns v iii) dentro de las exrortacioness los
rroductos mineralesy adricoles e industrizlizados en razdn de los
diferentes drados «w formas de rarticirzcidn del Bra2sil en los

resrectivos mercados internacionales.

Exeortacionoes

Yz se menciond anteriormente aue se trabadan desadregadas en?

industrizlizadasy adricolas ¥ minerales,

El wvolumen exrortedo de rraductos industrizlizados es
determinado eor un  gJduste rarpizl 31 exceso de ofertz., La
pgrocificecidn de lz ofertz de exrortaciones reresenta un Proceso
de eleccidn entre ventes en 1los mercados externo e interno del
sroducto en funcidn de los srecios relativos. Se surone aue 1a
demandz ror exrortazciones de estos reroductaos es refectzmente

eléstice 2 un precio internecional fildedo exdsgenzmente.
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lLe2s eurorteciones de minerales se estiman 2 rartir de un
modelo estructurzl de desecuilibrio ¥ son funcidn exclusivamente de
lz caracidad rroductiva doméstica. Se surone cue 1z demanda ror
lzs evwrortaciones brasileras es unz funcidm de la rentz mundial u
e los eprecios en ddédlares de laos minerales deflsgcionados ror un

indice de rrecios mundizles,

Las exrortaciones zdricolas son también estimadas 3 rartir de
sy modelo simultédneo de desecuilibrio., La ofertaz de exrortaciones
e Funcidn de 1z produccidn de xrortables tradicionales
determinada a2l estimar la rroduccidn edrorecusaria. La demands estd
relacionads con la2 rentz mundial 9 los precios en ddlares de los

rroductos 2dricoles de exrortacién arrorizdazmente deflacionados.

Imsgriaciooes

Como vz se indicds se desadredan en retrdleos trido v otros
rroductos Qe consisten egencizlmente de bienes de consumo

intermedio rarz el sector industrial.

Fara las imrortsciones de retrdleo se surone wunz ofertis
infinitamente elasticsa a2l Frecio vigente en el mercado
internacional. El volumen imrortzdo se determinzg residualmente =
rartir de wuna eroveccidn de la demands deducide 12 rroduccidn
doméstica. La demznda se esrecifica como funcidn de la rents w del
rrecio interrno en términos rezles. El volumen imrortado de tridgo

tzmbidn se determinz residuzlmente restando 2 la demandzs 1a



Froduccidn domdsticz del afo znterior (desfzsade aue se expiica Far
¢l reriodo de cosecha de trigo en Brazsil aue se rgstringe
bédsiceamente 21 4ltimo trimestre de ceda afio). Lz demandaz Be tridgo
se gerpecifice como wun3 funcidn de la2 renta w el Précio al

consumidor en términos resles.
El volumen de lzs otrzs imrortaciones es determinado ror la
demanda especificads como uneg funcidn del nivel de zctividad de la

industriars del costo real unitario de las imrortaciones w de una

medida de lz ceracidad ociosz sectorizl,
Preciaos_de_eveortaciones

Se determinan simyltdneamente con las cantidades de

exrortaciones en el wmodelo de desequilibrio.
Erecios.de_imeortaciooes

Se rrovectan exddenamente.
lasas.de.ipnlereses

Exddenas.,



Eecursps.externos

Ios enfoeues? 1) se fidan metas rarsa el sazldo en cuenta
corriente de balance de rFados ¥ en caonsecuencia el saldo comercial
w las imrortaciones v el productos ii) estimadas exrortaciones e
imrortaciones el comrortamienta del saldo de baslance de radgas en

cuenta corriente derende de las hirdtesis sobre laz evolucidn de las

tzsas de interés.



NOTAS

1/ adricultures adroindustriary construccidnr manufacturas de
bienes de caritzlr otrazs manufacturzsy plectricidadys d2sy zdusmy
transrorte @ comunicacionesy intermediarios financieros 4 otros
serviciong.,

2/ Sector rrivador emrresas Tederales (lazs 10 mavores) Y
gapierne general,

3/ lloméstica.
as £l modelo incorrorz tres mercazdos de trabedo ¢ cazrital.
o/ dzdcars caféy cocoay soxay otros rroductos adgricolasy

hierro v sus concentradossys sroductos semi rrocesadoss sroductos de
retrdleo refinadory otras masnufacituras ¥ otros bienes.

&/ Comeratibilizando lzs cifras resultzntes con las estimaciones
obtenidzs con las ecuaciones de redresidn.

27 “Frice sraosrects for mavor erimery commodities®sy informes
rrerarados reriddicamente ror el Banco Mundiasl,

8/ Alimentos, otros bienes de consumoy Fetrdleo crudors
metaless Tertilizantesy otros bienes ¥ bienes de carital.

e/ Frecio en ddlares multirlicado ror el tiro de cambia
crureiras/ddler v ror le tasa de subsidios fiscales v crediticios.

10/ Las cifras disronibhles rara ese afio son aldgo atiricas
ror el fuerte crecimiento exrerimentado ror la economisz
nortezmericeang (¥ sus imrortaciones) en el reviodo.

11/ Eetzdos Unidoses Canadéy Jarény Alemanizs Indlaterrars
Franciszs e Italia,

12/ Utilizasndo como deflactor el indice de rrecicos al rov
megor de los Estsdos Unidos.






