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ESTUDIO ECONOMICO 19B5 

1. INTRODUCCION 

En 1985 la economía brasileña volvió a presentar resultados 

comparables a los de los años 70. El crecimiento de 8.37. del 

producto interno permitió recuperar los niveles de producción y 

renta perdidos entre 1981 y 1983 y retomar la trayectória 

histórica de crecimiento, con tasas aún superiores a la media de 

77. anual verificada en el periodo 1945 a 1980. Los resultados de 

este año consolidaron el extraordinari o ajuste realizado por la 

economía brasileña para adaptarse a la escasez de recursos 

externos. Sin embargo, la política económica aplicada no obtuvo 

los resultados esperados en el sentido de aminorar el crecimiento 

del índice de precios, cuyos incrementos se situaron por encima 

de 2007. al año. 

En 1985 el principal motor de crecimiento -fue el mercado 

ijiterno, ciantrar i ámente, a lo sucedido en el año anterior donde la 

demanda externa sustentó la recuperación económica del país. 

Todas las ramas del sector industrial presentaron tasas de 

crecimiento significativas, así como el comercio, transporte y 

comunicaciones. La agricultura proporcionó, a su vez, excelentes 

resultados en varios de sus cultivos como el trigo, café y cacao, 

manteniendo en el. resto los niveles records de producción 

obtenidos en 1984. Por otro lado, la reactivación de la demanda 

interna hizo posible la creación de cerca de 2.1 millones de 
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nuevos empleos, superando por primera vez en los últimos aftos las 

necesidades derivadas del aumenta anual de la fuerza de trabajo. 

El incremento del salario real (8.37. en el sector industrial y 47. 

en el salario mínimo) y el aumento de las inversiones 

sustentaron la expansión del mercado interno. 

En relación al sector externo de la economia, no presentó el 

mismo dinamismo de 19S4, cuando el valor de las e>; port aci ones de 

bienes y servicios subieron en un 237., el superávit de la balanza 

comercial casi triplicó su valor y, por primera vez en 17 ahos, 

se originó un saldo positivo en cuenta corriente. En 1985 el 

valor de las exportaciones de bienes y servicios y el superávit 

comercial disminuyeron en un 5X y el saldo en cuenta corriente 

volvió a ser deficitario. Este peor desempeño, sin embargo, no 

creó mayores presiones sobre la liquidez externa del pais dado 

que el superávit comercial de 10.7 billones de dólares hizo 

posible el pago total de los intereses de la deuda externa. Las 

amortizaciones vencidas durante el aho fueron renovadas por los 

acredores. En 1985 el Brasi1 practicamente no recibió entrada 

liquida de capital externo; 1.a cuenta-de capitales del balance de 

pagos registró un flujo liquido en un 90X inferior al de 1984, o 

apenas 57. del registrado en 1981; resultado de la no 

renegociación de la deuda externa con los bancos comerciales 

estranjeros y de la suspensión de los préstamos derivados del 

acuerdo ampliado con el Fondo Monetario Internacional. 

1/ Según la Federación de las Industrias del Estado de SSo Paulo, 

el crecimiento del salario real en el sector fue de 227. en 1985. 



El crecimiento económico estimuló una importación en bienes 

de capital superior en un 157. a la de 1984, incremento que -fue 

más que compensado con la caída de 19X en el valor de las 

importaciones de petróleo, resultando asi un valor de las 

importaci ones totales menor en un 6"/.. 

La política económica brasileña durante 1985 adoptó 

diferentes rumbos, debido no sólo al cambio de gobierno, sino 

principal mente, a la indefinición en cuanto a los objetivos 

pr i ori tar i os. Sin embargo estuvieron presentes a lo largo del aft'o 

metas como mayor crecimiento económico, la renegociación de la 

deuda externa, la reestructuración del sector público, 
2/ especialmente su financiamiento, y el control de la inflación. 

En el primer equipo económico del nuevo gobierno existieron 

discrepancias sobre el tratamiento de ajuste del sector público 

dentro de la política antiinf1acionari a propuesta, asi como sobre 

el costo compatible con esa política, en términos de crecimiento 

de la economía. A partir de septiembre, un nuevo equipo económico 

estableció como prioridad la mantención del ritmo de crecimiento 

y coordinó las acciones de política económica con el fin de 

evitar el incremento de las presiones i nf 1 aci oné.r i as, 

estableciendo los instrumentos fiscales y monetarios necesarios 

para el control del déficit público. 

2/ En 1985 no fueran establecidas metas económicas con el Fondo 

Monetario I n t e r n a d o n a l , mantenido alejado de la formulación de 

la política económica interna. 



A fines de -febrero de 1936, considerando que se tenía el 

control sobre el déficit público y que los efectos de la sequía 

de la región centro-sur ya habrían sido superados, las 

autoridades económicas anuanciaron la puesta en marcha del plan 

de estabi 1 i 2ación de precios. Aunque rebase los limites de esta 

nota describir este plan, dada su importancia capital se indica, 

a continuación, en forma resumida, sus principales 

caracteristicas. 

Objetivando eliminar el -facitar ineroi^l sn el proceso 

inf1acionári o a través de instrumentos "heterodoxos" las 

principales medidas implantadas fueron: 

i) El congelamiento de los precios, la mantención de una 

tasa de cambio fija, la eliminación de los mecanismos de 

inde>;ación para los contratos y títulos inferiores a. un 

aPlo y la conversión de los compromisos en cruzeiros 

devaluados en un 14.47. al mes para su pago . en la nueva 

moneda "cruzado". 

ii) Para compatibi1 izar la demanda interna con estos nuevos 

precios, el gobierno calculó la base salarial en un valor 

real equivalente a la media de los últimos seis meses, 

concediendo sobre esa base un reajuste de 15/1 para el 

salario mínimo y de 8% para los demás tramos salariales. 

Los nuevos reajustes de salarios sólo podrán ser 

otorgados una vez al aPlo, o antes si la inflación llegue 

a superar el 15'/.. 

\ 



Los primeros resultados del plan, sePtalados en mayo de 19B6 

por el Ministro de Hacienda, indican un crecimiento de 307. de la 

masa de salarios y un consecuente crecimiento del consumo interno 

que aceleró el ritmo de crecimiento de la economia. 
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2. EVOLUCION DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA 

a) Tendencias de la oferta y demanda globales 

Mientras el producto interno bruto presentó un aumento 

superior a 87., las importaciones siguieron su tendencia 

declinante, presentando una disminución de 57.. Como producto de 

esos movimientos el coeficiente de importaci ones en relación al 

PIB alcanzó un valor notable, inferior a 47.. Ello representó un 

coeficiente 467. menor que el del año de 19SÜ lo que constituye 

una impresionante demonstración del grado de ajuste realizado por 

la economia en este decenio.(Véase el cuadro 2) 

Este ajuste se torna aún más evidente cuando se verifica que 

las exportaci ones alcanzaron un 107. del PIB en 19S5 posibilitando 

asi una transf er ene i a hacia el exterior de cerca de 7/1 del 

producto interno brasilefto. 

Todos los componentes de la demanda interna presentaron 

aumentos significativos, especialmente el nivel de inversión 

bruta que creció 127. en relación a 1984. Contribuió para ello la 

recuperación de la construcción civil, y el incremento de las 

compras en bienes de capital por los demás sectores. Sin embargo, 

el nivel de la inversión bruta fija (197. del PIB) se encuentra 

aún por debajo de lo alcanzado en el período de crecimiento de 

finales de la década del 70 (297. en 1975). El consumo presentó 

incremento de B7. en el aho, crecimiento sustentado por el 
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aumento del nivel de empleo y del salario real. 

b) El crecimiento de los principales sectores 

En 19S5 la producción de bienes superó por primera vez en la 

década, los ni vel es al canz ados en 1980. El crecimiento cercano al 

9'/. se basó no solamente en la continua expansión de la producción 

mineral -que mantuvo tasas positivas durante los últimos ahos-

sino, principal mente, en los excelentes resultados del sector 

agrícola y en la recuperación de la construcción civil. La 

industria manu-f acturera, por otra parte, impulsada por la demanda 

del mercado interno pudo presentar, finalmente, crecimiento en 

relación a 1980, 

• Los servicios básicos acompañaron la expansión del sector 

productivo repetiendo la tasa observada en 1984, de &'/. (Véase el 

cuadro 3). 

El sector de comercio también -füe estimulado por el mayor 

poder de compra de la población. La permanencia de las altas 

tasas de in-Flación y la ampliación de los instrumentos 

financieros indexados, además del incremento en el nivel de 

actividad, impulsó al sector -financiero a presentar tasas de 

crecimiento records de 107. en 1985. Finalmente el sector público, 

después de permanecer estancado en los dos últimos aPlos, creció 

en un 27.. 
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c) El sector agropecuário 

Pese al desempeño modesto de la pecuaria, el comportamiento 

del sector agropecuário en el año -fue excepcional, resultando en 

una tasa de crecimiento cercana al 97., el doble de la tasa 

histórica de crecimiento observada (Véase el cuadro 4). 

Durante la plantación de la cosecha agrícola de 1984/85, el 

gobierno alteró drásticamente la política económica para el 

sector""^; esto, unido a un mercado interno todavía deprimido y 

muestras evidentes de caída de los precios externos, hacían 

presumir una reducción del área de plantío. Además era de 

esperarse bajas en los Indices de producti vi dad, como 

consecuencia de menor utilización, de algunos insumos modernos de 

gran impacto sobre la agricultura. 

Contrari ámente a todas estas espectativas la cosecha de 

1984/85 fue la mejor de los últimos años. Es preciso indicar que 

gran parte de eso se debió a las excepcionales condiciones 

climáticas presentes en la región centro-sur. Sin embargo, no 

3/ De una política de crédito amplio y difundido, históricamente 

presente en el sector se pasó a una drástica reducción del mismo, 

y a su vez se puso en práctica un sistema de garantía de precios 

mínimos rel ativamente amplios para un gran número de productos. 

8 
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îT 
i r j -3- r o 

O - O -a- DO 

CM —' tj-
—• —• r o CO 

•-0 ••o CO f— CM -o o- O- -a-
-JD ro CO c> CNt ro CO r— in CVI 

cy- o-
-o 

-o r<> ITS ro 
•J1 un -íT ro 

ÜO •sr CD U-5 
o-OD CM 1)1 rj 

•3 ro 
rv CO Ü-J -Xi •-0 ro u-3 

o C30 ro ro 
O-o-u-3 

OO rO •o-CD Ü-3 rv 
— • 

cr-
O 
r—-
tn r-o. O 

ro r-. er-o-CD CT-
r̂j rO CNI 

-o ro era to m in 
u-3 -Zi CO 

o- CN ro — — CNJ — 

CH C-J O -O 
o- rvj <z> r-j CO -o ira Cr-

-O o-c? 
0--m m r»-fO 

O 
o 

o- r-» C-J — — OD 

CO un 
CO -o u-3 CD CO ü-i tn 

-o ro CM -Q IX) tr-
— 03 I.-NI — CVI — <=> 

o- u-3 GO 
U-3 /-O CT3 er-ro C3-

CM O ro ro 
CM CM -iP U-5 fO rO r-j cr- --o 

r-- -a CO «O o 
CD -a-r--ro rv. CD 

ro ty-ro 
O >o ro rv. 

— CNi r̂  lO -O CD — cr-CM CM CM — . — 1-4 — . O 

r--. - o r- ' i l O c-J 
O - o C'-a hO 
c ^ o - CM t o r o r - - ^ ^ c^i 
ur> -J3 ÜT — — u-5 to 

ITJ t o — 
o 'JO OD -a- -a ra- CV» 

OD — « 
CVI «sr 
rsi t n OD CN ̂  C-M 

r-^ r-n xy^ — C3> —« U-: c? —< CO CT- c"-4 
^ — . —• CA 

r-i c-4 u-3 O--un -o 
o-
ro 

CM tn U-) CD 

b-3 T U-3 
ro O-CD •sO -o uo 

m CM UT C-J CD 
o- ro o-

-cr •*»-

CO rsi 

r j ^ CO u- i CX3 ix> m ro — un to 

•o O u-j m ro <2? CD -ti- u-3 -O o- o-
ro — — . CM CM cr-

CO 
r - - CN ^ 

r-^ 

0 » r o oo o- I— O 
r»-. ^ 

^ cvi 

D —. Oí O 01 ^ O. O -CS 
- ~ g -ÍU ̂  o -D f-̂  in o- u o a> ^ kj > UJ —' =3 

cr in oi ^ c: — —, -o a o o c o c: 
OJ O» rtj 'o (D T» o sA. . ^ cr UJ -Q C7> cr i_j ( « 0 «TJ fo m •'o T- <i».r-« cjcn^cjcji— <r*zcr: 

Ci in d "O o o o c Cl-OJ -o OI c tn in m O U1 k. ez Oi c n) S3 qx« o C3 iT •V 
> C 

S c: <u Ci OJ =3 tJ v_ Oi — ' Oi U1 ? o > "ai -va O O. OO UJ CD UJ CD o. in ro C at OI aa at 4J O AJ -o Mi a 3 ta •M a lit o (_a U cu cu a. <u v_ a r<4 TO ro tJ cr» O OJ c: c c J= w c: O. 3 o. k. K. k- «J k. ro n) rp i. -O m 00 (t3 lU c CJ t4_ 2= x: O 1- tn o • CJ C-» tJ —» eu =3 u. ra 



puede aminorarse también la influencia -favorable sobre este 

resultado que tuvo la política de -fijación de precios mínimos 

puesta en práctica por el gobierno durante ese período, y que, a 

los ojos de los analistas del sector, no tendría el mismo efecto 

positivo que la política de créditos que esta reemplazaba. 

En términos de tasas de crecimiento global los resultados 

alcanzados pueden ser considerados excelentes. La producción de 

granos creció 127., con sólo. 27. de expansión del área plantada. 

Asimismo todos los productos presentaron alzas de producti vi dad, 

siendo los más significativos, aparte de los granos, el arroz, 

soja, cacao, café y msmona.. Por otra parte, al analizar la 

composición de la cosecha y su evolución se refleja el patron de 

comportamiento que se ha consolidado a través de los últimos 

aflos: mejor desempeño de los cultivos ligados al mercado externo 

en relación a. los típicos de abastecimiento interno. En términos 

de área plantada los productos exportab 1 es crecieron 6.67., las 

materias primas 2.1% y los alimentos básicos 2.67.. Sin embargo, 

se retiramos de ello el trigo, cuyo desempeño fue excepcional, el 

resultado respecto a los cultivos de alimentos básicos indicam 

urna disminución de 47. en el área plantada. Este bajo desempeflo de 

los productos básicos significa que la tendencia a la caída de la 

disponibilidad interna de alimentos humanos, como se manifiesta 

ya a partir de 1980, se intensifica aún más. 



En relación a los niveles del aPío precedente se destacan las 

cosechas de trigo (+ 117%), con la cosecha más importante de toda 

la história; la de' café (+40"/.) con cerca de 3.8 millones de 

toneladas de café de buena calidad, cifra altamente expresiva 

también en términos históricos; el algodón herbáceo (+40"/.), el 

maní (+37"/.), el cacao (+21.6"/.), la soja (+18"/.), las naranjas 

(+10%), para citar sólo los más importantes, con volúmenes 

recordes alcanzados. Las producciones de arroz y porotos se 

mantuvieran practicamente estables; sin embargo, debe recordarse 

los altos crecimientos del afto precedente (177. y 65% 

respectivamente). El aumento del maiz fue modesto (+4%). Por 

otra parte debe destacarse la cosecha de caña de azúcar que 

alcanzó la ewtraordinaria cantidad de 246 millones de toneladas. 

i) El sector minero 

En 1985 prosiguió la expansión de la producción interna del 

petróleo con el crecimiento de 1S7. y la de gas natural con 12%. 

Este- buen desempeño se debe básicamente a los resultados de 

producción "offshore" donde se localiza cerca de- 60% de la 

producción brasileña de petróleo y gás natural, (Veáse cuadro 5) 

La extracción de minério de hierro también prosiguió la 

expansión iniciada en. 1984. Ello fue consecuencia de mayor 

volumen exportado y de la expansión de la producción 

siderúrgica que alcanzó 20 millones de toneladas de acero 

bruto. 
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d) La industria manufacturera 

En 1985 la producción industrial continuó y acentuó la 

trayectória de creci mentó comenzada en 1984 (8'/. y 67. anual de 

crecimiento, respect ivamente) . Sin embargo, dos diferencias 

pueden señalarse respecto al año precedente. Primero, el impulso 

de crecimiento se sustentó en el mercado interno y no en las 

exportaciones, como en 1984, y segundo, su impacto se manifestó 

con tasas positivas -si bien diferenciadas- en todas las ramas 

del sector industrial (Véase el cuadro 6). 

La evaluación del sector puede hacerse en diversas etapas a 

lo largo del año. En el primer trimestre la expansión del sector 

estubo fuertemente caracterizado por las fuerzas de dinamismo del 

año precedente, obedeciendo princi pal mente al impulso de la 

demanda externa. A partir de abril comenzó un proceso violento de 

desacelaración del ritmo de crecimiento industrial motivado por 

la pérdida de dinamismo de la demanda externa, aunado a 

movimentos huelguísticos internos que afectaron profundamente los^ 
4/ 

niveles de producción . Los bienes de capital y los bienes de 

consumos durábles fueron los sectores más afectados y, dentro de 

este último, la industria automovi1 istica. 

Sin embargo, en los dos últimos trimestres la producción 

industrial volvió a crecer a tasas elevadas. Empezó a 

4/ La tasa de crecimiento industrial del 2o. trimestre de 1985 se 

sitúa en u n cuarto de la del primer trimestre. 
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mani-f estarse un nuevo motor de creci mi ento: la recuperación del 

mercado interno que presionó por el consumo de productos 

industriales manifestado básicamente por las mayores compras de 

bienes industriales de uso durable y por las altas demandas de 

bienes de capital, producto de la retomada de la inversión en 

varios sectores de la actividad económica. La producción de 

bienes de consumo durable creció en un 267. promedio en el último 

semestre en relación a igual período de 1984 y la de bienes de 

capital superó el 157.. Frente a este estímulo, la producción de 

bienes intermedios se e>;pandió en 4.7X a lo largo del año, 

configurando asi el cuadro de crecimiento del total de las ramas 

del sector industrial. (Veanse los cuadros 7 y 8> 

La sustentación de este elevado crecimiento industrial de 

los últimos seis meses se perfila como probable en el corto 

plazo, dada la ampliación del poder adquisitivo de la pobl ac i ón'̂ '̂  

acompañado de la retomada del crecimiento de las e x p o r t a d ones 

industriales. Sin embargo, a mediano y largo plazo este 

crecimiento industrial sólo será posible si se acentúa el proceso 

de retomada de inversiones anotado en el aPío de 1985. 

5/ La demanda interna fue aún más incentivada con el plan de 

estabi1 ización del cruzado. El Ministro de Hacienda indica un 

excepcional crecimiento de un 30>1 de la masa real de los salarios 

(total de salarios pagados) como consecuencia de la vigencia en 

sus dos primeros meses de aplicación (conferencia con los jueces 

y ministros de la Justicia del Trabajo el 19 de mayo de 1986). 

1 2 



o 
o 

— tt 

CO <r or 

—1 ti lA i! <u un » -0 est II •n II "O t| CO C3 n c: 0-n CJ II to II OI 11 -0 i{ •0 CD ti tií CO ccr II cu a-Ou \í II -j u 

tra U~5 m r—. ro r-. cu CO CD 0 CD 03 «a- C-i \ ro 

CO CVJ _ CQ 0- -JO -0 UT 
" 

) 

ro 0 CD en ID 0- r-j CM cg ro -0- 1 

LJ — , o- 0- rvi iU CX3 k. O- 0 --o 10 CD -0 Ul —^ — ro INI 

-0 in «tr CO rO -0 ir? r-. CO LO I ro 1 ÍO I r-J 1 f «•r r ro 

üT CO o-

ro oo 
o -

UT) 
r » . 
Cr-

- a u - j o-

u-a OD -o CZ3 u-> 

in CH 
! 
0- 0 

tn <x> ro 

m - O - o 

tr? ^ ro ca r-- — OI 

f33 ^ -a-

o- O r.-i oo ̂  

-a- a> 
cvi r-'i 

r-J 
-wO 

cvi Cr-UT 
oc 
rsi 

«30 
C--4 

ul LJ 
Oi 0 ílQ m 
0 UJ 0 c jcr 0 0 0 s Oi u 0 O) na <Ta •0 

> - LJ m m Ul 03 c: ̂  0 tu tn o 0 tn ir> un tn <x a til (U Q 0 0 
> O» a* Ul nj — 3 0 c: c Z3 S Qt e 0 a J=t ki V-. Ui es 0 c <5 g; c JC 0. JZ OI ra fO e Oi X Oi 0 <r O CJ C3 LXJ > Lj_ 

<f 

— OJ -O CJ 
Oi 



CD ~ 

ira 03 o-

s 
ut a> 

D-

o «« 
ST- ^ 

^ 1 CO « o- 1 
ro 
fO 
ro 
ITÍ rx 

fO 
o-
•o 
tó r-4 US 

CD 
ro 

lO » cn t ty- 1 er-
Cr-rj -o T 

ro 
CD t CD r-í 

CM I cxr » 0» 1 
ro 
•o 
OD 
1 

ro 
ir> 
o-
T" » 

r— r-̂  

TO 1 o- » 
o 
ira 
I 

er-
CO 
ro 
1 ro 

-o 
-ó 

O. 1 CD 1 Q̂  1 r̂  en 
cr-
•o o-ro 

ro 

rO 1 m «3-o Ü-3 «r ro rv PM 
ro «a- un o-un m 1 CD 1 ^ I o- o CD -O 

-o -<t-
irj oo Í-O 

'ar 
o-

urj 
r^ 

-J3 -o -o 
-j-o> un CO : O' I 03 f-» ITD 

ri 1 CD 1 O- 1 
o C-4 1—. -O r-í CO Ln CO r— iTt 

ro ri 1 CD 1 O- 1 ro f̂  

ra 1 CO i o- \ -íT cr- O-bl CO O OO U"S 
un 
ro 

— 
• 'O 
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De hecho, con los bajos niveles de inversión de l o s últimos 

ahos algunos sectores estÁn próximos a alcanzar la saturación de 

sus niveles de producción, lo que llevarla, dada la presión de la 

demanda, al surgimiento de puntos de estrangul amiento tanto para 

la respuesta a la demanda interna, con el peligro de las 

presiones inf 1 acionari as, como para la obtención de saldos 

e;-;portabl es. 

e) Energia 

El consumo -final de energia comercial se expandió en más de 

ligeiramente menos que el crecimiento registrado en 1984. El 

consumo de derivados de petróleo subió, por primera vez en cinco 

años, debido al aumento de 5X en el consumo de aceite diesel. El 

consumo de gasolina bajó cuasi pero -Fue más que compensado 

por la subida de 247. en el consumo de alcohol carburante. (Véase 

el cuadro 9). 

Según datos preliminares de la ELETROBRAS, el consumo de-

energia eléctrica creció más de 107-, lo cual representa um 

aumento algo in-ferior a lo de 1984. El consumo industrial creció 

147. debido pr i nci pal mente a tarifas subsidiadas que incentivan 

las empresas industriales a sustituir aceite combustible por 

energia eléctrica. El consumo residencial y comercial creció sólo 

5'/., bien más abajo que su crecimiento histórico, debido a 

aumentos en las tarifas. 
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Cuadro 5 

E.̂ ASIL: CONSÜKQ FINAL DE EK'ERSIA C0̂ EÍC1AL 3: 

CoKDEicion 
.HiiicTiBE de TEP b! DDrcentuS) Tse as oe c r e c i r . i e n t c 

1973 •522 1963 !9B4 1?S5 1973 S9B5 Í9S2 1953 1994 1985 

E i s d r i c i i s i d) 15.S 3S.1 i l . ¿ 4¿ .2 50 .9 30 .1 46. C 5 . 9 9.2 11.2 10.2 

í=rbür; íiners! y gas 1.9 k.2 7.< 5.E 9 . : 3 . 6 S.4 21.1 20.1 19.2 ¿ .4 

Urc-arí v£q=tai 1 .9 3 . ¿ 4 . ( ' 5 .2 5 . 3 3 , 7 4.B 9 . 2 11.2 30. e 2 . 3 

Ííceite caabiiítible 1C.3 11 . ? 9 . 5 B.5 0 . 3 19.6 7 . 5 - 1 2 . 1 - l i . O - 9 . é - 2 . 4 

h c s i ' i e dj=5el 7 .9 1 5 . 5 15.2 15.fi l t . 2 15.0 14 .c 3 . 0 - 2 . 1 1.7 5 . 0 

s í E c l i n a 10.4 7 . 5 ¿ . 7 i . O S.7 19 .¿ r 'j J . i - 4 . 7 - 1 4 . 5 - 1 1 . 4 - 3 . & 

G2E i i c ü a B C i . S 3 . 5 3 .7 3 .7 3 .7 3 . 3 3 .4 U . 3 4 . 0 0 . 5 I .C 

útroE c e r i v a d o s Ée p e i r o l e o e) 2 . Í 5 . 2 5.E b . l 6 . 0 4 . i 5 .4 10.9 11.5 3 .S - 1 . 2 

íiccnol ca rburan tE 0 .2 2 . 6 3.fc 4 . 3 5 . 3 0.4 4 . e 4S.3 39 .3 19 .¿ 2 3 . 7 

7 c : a 1 f} 52 .a ?3 .£ 97.4 l O í . l 110.9 lOG.v 100. V 4 .1 3 .5 ¿ . 9 ¿ . 5 

Ber ivaecs de p e t r e l e o 32 .6 43.4 39.7 40. C' £2.2 36. í - 1 . 4 - 5 . e - 2 . 9 -O.S 

K-'rc-hoi y g a s o l i n a 30. é 10.4 1Ü.3. 10.2 11 .0 20.1 9 . 9 4 . 5 - 1 . 3 - 0 . 7 7 .7 

= = = = ~.rsr: = = = = r=r = r=; r.r r n r r = = : 

Fuente: Í573-1?34; fiinisieri 0 CE ninaE y Ensrg i a . Balanco Erisrneticci ^í^ciDrld! 1934 y i9B5 

Í9S5; ESIICSCIORISS úb Is CEPAL. scbre ia bhse tíe ciíras de ElETKGBRAS, KirisiEriD óe induEtriB y 
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tí Las cifras tctsies puDoen nc cdincidir can Is tusa de la rESpectiva cniuisria oetinc a reccnaeo. 



La primera usina nuclear de Brasil, Angra I, fue inaugurada 

oficialmente en enero de 1985, después de doce ahos de 

construcción y costos estimados en 1 800 millones de dólares. La 

usina tiene una capacidad de ¿>2é) mil kilowatts, lo cual implica 

un costo de casi tres mil dólares por kilowatt de potencia. 

La empresa brasileña de petróleo -PFTROBRAS- aumentó en 187. 

su producción de petróleo crudo, mientras las reservas probadas 

del país aumentaron en 72 millones de barriles atingíndo 2 102 

millones de barriles. En el futuro próximo, las reservas probadas 

deben duplicarse debido al descubrimiento de grandes cantidades 

de petróleo en aguas profundas de la bahia de Campos, en el 

Estado de Rio de Janeiro. 

f) Empleo y Desempleo 

El año de 1935 fue favorable para el nivel de empleo en 

Brasil. Los sectores económicos crearon empleos suficientes para 

atender el aumento de la población económicamente activa y 

absorber parte de la mano de obra desempleada durante la 

recesi ón. 

Tomando en cuenta el empleo formal urbano, fueron creados 

durante 1985 2 millones e cien mil nuevos empleos, cifra 

superior al ingreso de las personas en el mercado de trabajo 
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(cerca de 1.7 millones'^''). Los principales sectores, como la 

industria, el comercio y los servicios mostraron tasas de 

crecimiento en el año superiores al 57.. (Veáse el cuadro 10) En 

la industria se destacan el incremento observado en las ramas 

mecanica, caucho, tabaco, textil y material de transporte. 

El aumento del nivel de empleo se dio a lo largo de todo el 

pais. Esta expansión se concentró de preferencia en la región 

sudeste (a la cual pertenecen 667. de los nuevos empleos creados) 

y, entre las regiones metropoli tanas, Bel o Horizonte y S&o Paulo 

presentaron el mayor incremento. 

Sin embargo, los indicadores de personal ocupado 

directamente en la producción industrial acusaron un crecimiento 

promedio de sólo 1.37. em 19B5 (Veáse el cuadro 11). Este pequeño 

incremento se debió al ajuste realisado por la industria 

brasileña para aumentar la producti vi dad de su mano de obra. Se 

nota, sin embargo, el continuo crecimiento del empleo industrial 

en la linea de producción en el segundo semestre (en relación a 

diciembre de 19S4, hubo un incremento, en el -final del año, de 

3,4% en el personal ocupado en la producción). 

6/ Según informaciones del Cadastro General de Empleados y 

Desempleados (ley 4.923/65) del Ministerio del Trabajo. Véase 

"Retrospectiva 1985", del Centro de Estudos de Conjuntura, 

Instituto de Economia, UNICAMP, marzo 1986. 



Cuadro ÍC 
BRASIL; ¡HDICE DE tfiPLEO ÜHBAlíO EN DICiEííBRE DE !?S5 

í t í i c i e a b r e óe 1?34 = 100) 

SEC7DHES DE AETivir'AE ECCNO.lICfi 
RESiDíiES Y 

AREAS KEIROPOlíTANAS SSRüPECüARIfi 

a) 

ífiDUETfiíS 

b; 

CONSTñÜCClOfv conEP.ao SEHViCIÍJS TOrAL 

c) 

BRASIL 93 .72 l O t . 9 5 103.7E 105.55 105.11 104.S3 

K c r i e 111,GO a 5 . 3 2 ¡07 .31 l Q t . 3 9 Í03.B6 

K o r e s t e 103 .46 105.51 107.34 10 t .6o 105.57 104.46 

£ ' j r - = £ t e 97 .11 107 .49 1 0 3 . 4 ¿ 106 .7c 205.01 105 .25 

Sur 99 . Gi 105.5¿. 9 9 . 1 2 1 0 3 . i e 104.54 103 .9 ! 

Cent ro-OEEte i02.g¿ 107.17 1Ü5.9B l'jw • 106 .09 104.64 

hkEAS hETRO^üLITANflS 9 7 . 4 3 107.10 105.94 106 .15 104 .99 104.70 

B a l e s 5 5 . 9 7 101.Ot 5 ¿ . 2 1 107.16 ! 0 5 . 9 7 103.02 

F o r c a i e i a 110.S¿ 107 .29 1 1 5 . ¿ i 1 0 7 . 1 3 105 .19 105 .23 

R e c i t e 9 5 . 8 6 IOS.80 9 9 . 0 6 106 .90 106 .69 104 .55 

Sa lvador Í 0 5 . S S i O l . l ' 97 .44 105 .15 105.11 102 .45 

Belo Hor i rDRte 1 0 ! . 1 9 110.38 115.61 106 .95 107 .45 106.77 

Rio de J s r i e i r o 80. i ! 104.EO 9S.04 104.27 102 .56 102 .73 

Sao P a u l o 101.35 IOS.50 105 .61 107 .55 105 .67 106.14 

C u r i t i f a a 95 .5S 110.31 103 .25 •05 .63 I ( í< .03 Í 0 5 . 4 6 

P o r t o A ' E c r e 102 .39 S 4 J 3 105 .1 ! 304 .25 ! 0 2 . 3 9 

r ú e n t e ; C e é a s t r D S e r a ] de E e p r e c a d o s e DessEpregados - Ley 4 .92S , f i i n j s t E r i D del Trsiiajc-. 

a ! ! r ; c iuye o t r a s a c t i v i t í a a e s p r i a a r i a s 

bi i n d u s t r i s ds t r a n E - í r r a a - j o r . 

c» En ei tDíal- 55 incluye tasbien ¡os SEciof-fiB- DE estracEÍon sinera!, servicios de utiisíaC 
put'ÜEñ y adfiinistrsriori puhHcs. -



-'jscrD 1! 

í'CüPiDO En LA 

tí! EL S£C7vr; 

•'hiíB i r7:=100? 

."ss i 930 •531 i7E2 1934 1=E5 E; 

E.-.rro ÍÜ7.2 ! 0 9 . 0 93. ¿ ==0.7 E4.9 35 .¿ 

rEjrsrc : 0 t . 3 10?. j 94.2 9 0 . ; 55.2 S 3 . ' 
r a r r c 1D5.¿ 103.0 E - . 9 E5.¿ £7 .0 
Ah-i i l O i J 95. c S 9 . i 55.9 SE. 3 
raye n ü . 7 ¡0Í . .3 E9.3 S t . 2 E t . i 
Cunjo 1 1 Í . 2 102.7 ES.3 =2.0 á b . : 
J u l i e 111.2 iOQ.5 93.4 E7.4 25.= 
AgsEtD iií.i YS.S 9 5 . : S E , i P5.D S í . 2 
Setieabre 110.9 r 7 . 3 94 .7 S5 . f £5 .5 37 J 
OiijbrE 110.5 96.4 e s . ó 36.1 •?£.4 

105.3 95 .9 93 .4 E5 . : w i T S9.0 
DiCiEsbre í v £ . 9 92.9 £4 .2 S i . 3 r 9 . j 

r r n s f á j c n o . r 94.7 S7.7 P5.9 87 .0 

-Líntc: rcTiüiz :z'. kirit. rn DE ErOL'iT i s s E s - í i : 

iícC-E) . dl.-ETlDE nuítrsL. 
a) ratoH prE i ; sir.arEi. 



El resultado de e50<5 movimientos favorables registró una 

drástica reducción del desempleo en los principales centros 

urbanos, (la media, anual en 1985 para nivel de deserrioleo en las 

ciudades anotadas en el cuadro 12, fue en 307. inferior a la 

vsrifioB.ds en 1984) „ En el cuarto trimestre el nivel de desempleo 

bajó a 3.8"/., la menor tasa registrada desde el principio de los 

levantamientos respecto a este indicador en 19B0. 
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3. EL SECTOR EXTERNO 

a) Tendencias generales 

Por segundo aPfo consecutivo Brasil obtuvo un suparávit 

comercial en bienes y servicios suficiente para realizar el pago 

de los intereses de la deuda esterna. Sin embargo, el superávit 

de 1985, de 10 740 millones de dólares, fue inferior en un 57. al 

obtenido en i9S4. Básicamente ello se debió a la reducción del 

val or de las tr ansacc i ones en el comercio de bienes, (57. de caída 

tanto en las exportaciones como en las importaciones) 

contrari ámente a lo sucedido en 1984 cuando el valor de las 

exportaci ones creció en 23X y las i mpor t ac i ones cayeron en 107. 

(Véase el cuadro 13). 

Esta estabilidad del superávit comercial permitió un grado 

de liquidez compatible con los compromisos e;;temos del país, una. 

vez que en 1985 Brasil no recibió nuevos recursos de los bancos 

privados internacionales y del Fondo Monetario Internacional. Con 

los bancos internacionales privados prevaleció el acuerdo de 

19S4: mantenimiento de los depósitos interbancari os y las líneas 

de créditos comerciales y el mecanismo automático ce renovación 

ae las amortizaciones vencidas. Por otra parte, Brasil no 

recibió recursos nuevos del Fi'il , dado-el no cumplimiento de las 

metas establecidas a finales de 1984 y la recusa del nuevo 

gobierno en establecer nuevas metas para 1985. Sin embargo, el 

Brasil, a pesar de no recibir recursos nuevos, efectuó el pago 

total de intereses a sus acreedores foráneos. 
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A pesar de los pagos de interés realizados, el país 

conseguió mantener el nivel de las" reservas internacionales en 

una ci-fra superior a 11 mil millones de dólares. Este es-fuerzo es 

de destacar considerando que las transacciones corrientes 

cerraron con un dé-ficit de 650 millones de dólares (invertiendo 

el resultado obtenido en 1984) y la menor entrada neta de 

capitales desde 1970 (lO/l del -flujo en 1984). 

La política de cambio sufrió importantes alteraciones 

durante el año debido a la aplicación de diversas reglas de 

indexación. En el primero trimestre prevaleció la indexación con 

una mi ni —devaluación del cruceiro a lo 1argo del mes igual a la 

variación mensual del índice general de precios de disponibilidad 

interna da la Fundación Getulio Vargas. A partir de mayo las 

mi ni—devaluaciones pasaron a ser diarias y prefijadas, basadas en 

la media geométrica de la variación mensual del índice general de 

precios en los tres meses anteriores. En septiembre se volvió al 

esquema de acompañar la in-flación mensual con la devaluación 

diaria del cruzeiro, sólo que, para efectos de la tasa de cambio 

se consideraba. el período del di a 15 de un mes al 15 del mes 

siguiente. Finalmente, en diciembre se cambió el índice de 

indexación de la tasa de cambio para el índice nacional de 

T • ̂  X. T • 7/ precios al consumidor en su concepto amplio. 

7/ Esa alteración decurrió del establecimiento del IPCA como 

indicador único para los reajustes en la economía (Véase sección 

4) . 
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Debido estas alteraciones la tasa de cambio real -frente al 

dólar americano sufrió bruscas variaciones, con un aumento de 107. 

entre el primer y segundo trimestre, y una caída de 5/C entre el 

tercero y cuarto trimestre de 1985. (Véase el cuadro 14). La 

competiti vi dad de las exportaciones brasileñas se benefició 

también de la caída de la cotización del dólar frente a las demás 

monedas extranjeras, especialmente después de septiembre de 1985. 

La política de promoción de ex portac i ones también presentó 

algunos cambios durante el año. Primero, fue la cancelación del 

"crédito premio" a las e;; portaci ones de productos 

manufacturados, a partir de mayo; después el sistema de 

f i nanci ami ento a las e;-; p or t ac i ones se limitó a pagar un "spread" 

de inicialmente hasta Í07. y, a partir de julio, de 15X sobre la 

correción monetaria, 

b) Las exportaciones de bienes 

La caída de 57. en el val or de las expor t ac i ones se originó 

básicamente en los menores precios de los productos agrícolas y 

en las medidas proteccion istas aplicadas por varios países 

industri al izados sobre algunos productos manufacturados. 

Estimaciones preliminares indican una disminución de cerca 

de 77. en el valor unitá.rio y un incremento de 47. en el quantun 

exportado (Véase nuevamente el cuadro 13). 
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El valor de las exportaciones de los productos agrícolas 

presentó una caída de 2.5"/.. Excluida la exportación de soja en 

grano, todos los principales productos agrícolas exportados 

presentaron menores valores como consecuencia de los menores 

precios medios preval ecentes durante el año (el precio del café 

cayó 7%; el del azúcar sin refinar 24%; el del cacao lOX; el del 

la soja en grano 25X; el de la torta de soja 297.). Sin embargo, 

debido a las buenas cosechas obtenidas en el período 34/S5, el 

Brasi 1 pudo aumentar la oferta exportable (la de cacao en un 607., 

le. de soja en grano 123!^, la de torta de soja 13X) compensando 

así la caída de los prfecios. Las exportaciones de minerales no 

acusaran estas flutuaciones debido a los contratos de largo plazo 

negociados por el Brasil en este tipo de productos. (Véase el 

cuadro 15) . 

El menor valor de las exportaciones de productos 

industrializados se debió no solamente a la caída en sus precios, 

sino más bien a las presiones proteccionistas de los países 

industri al izados. La recuperación del mercado interno también 

limitó la expansión de las exportaci ones. Caso especial tue lo 

acontecido con la exportación de jugo de naranja, cuyos volúmenes 

de exportación cayeron en 47% debido a la menor demanda externa. 

Las exportaciones de productos siderúrgi eos, de textiles y 

de calzados fueron las que más sufrieron las crecientes presiones 

proteccionistas de los países industri al izados. En agosto de 

1985, el Brasil concluía las negociaciones para el 

establecimiento de sus cuotas de exportación de productos 
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textiles con el gobierno nortearneri cano. Las exportaciones de 

calzados para Estados Unidos, estubieron amenazadas, dada la 

recomend.-- '.ón de la Comisión de Comercio Internaci onal (ITC) de 

establecer cuotas por cinco años. (Estas recomendaci ones no 

-fueron aceptadas por el Presidente norteameri cano) Por otro lado, 

los Estados Unidos y la CEE estab1ecieron en el año cuotas para 

las exportaciones de laminados de acero brasileño. 

La recuperación del mercado interno limitó, por otra parte, 

las exportaciones de productos químicos, papel y celulosa y 

madera. Estas limitaciones se debieron principal mente al 

agotamiento de la capacidad productiva del país en estos items y 

a la inexistencia de "stoks" significativos, dado el alto costo 

-financiero de mantenerlos. 

El aumento de 19/1 en la exportación de automóviles de 

pasajeros, de 48'/. de las de vehículos de carga y de 113X en las 

üü oVj. i_ji 11-, iiiUt¿iLi a el fcxuelente r ¿suj.'ucido ob-Lenido por el ^ub — 

sector de material de transporte. También el crecimiento de las 

exportaci ones de motores para automóviles (más 167.) impulsó el 

aumento en las exportaciones de máquinas y aparatos mecánicos. 

c) Importaciones de bienes 

Continuando la tendencia de los últimos cinco años, el valor 

de las importaciones totales brasileñas cayó en 57. en 1985. 

Contrari ámente a los otros años, no se presenció una caída 
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generalizada en el valor y en las cantidades de los productos 

i mportados. 

Las importaciones de bienes de capital mostraron un 

crecimiento de 157. en relación a 1984, y las de bienes de consumo 

un 13X. El aumento en estas importaci ones fue posible gracias a 

la caída de las importaciones de petróleo (en 1985 no solamente 

el crecimiento de la producción interna hizo posible la calda de 

17"/. en el quantum importado de petróleo, como también hay que 

anotar la caída continuada en los precios internacionales) (Véase 

el cuadro ló). 

La retomada de la inversión industrial, especial ente en el 

segundo semestre, estimuló las importaciones de bienes de 

capital. Entre los principales productos importados se destacan 

las de maquinarias utilizadas en la industria te>:til y 

electrónica (lógica digital y control numérico). Por otro lado, 

la mayor liquidez externa del país permitió la modernización de 

las lineas aéreas a. través de las importaciones de nuevos 

avi ones. 

d) Balanza comercial 

La elevación de las importaciones de bienes de capital y las 

di-f i cul tades para las ventas de algunos productos manu-f actur ados 

brasileños para los Estados Unidos provocaron sustanciales 

alteraciones en los destinos de su comercio exterior en relación 

al afto precedente. 
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Los Estados Unidos siguen siendo el principal socio 

comercial brasilePío. Contrar i ámente a lo sucedido en 1984, cuando 

las exportaciones brasileñas para aquel pais crecieron 52'/. y las 

i mportaci ones cayeron en 5"/., en 1985 las e>;por taci ones brasileñas 

disminuyeron en un 127. y las i mportaci ones aumentaron en un 14'/.. 

Ello redujo el saldo comercial a -favor de Brasi 1 , en más de 1 mil 

millones de dólares. Con los demás países industri al izados el 

Brasil mantuvo su superávit comercial presentando apenas una 

pequeña caída de 37. (Veanse los cuadros 17 y IB). 

La caída en el superávit comercial en los países 

i ndustr i al i zados , -fue compensada parcialmente por la reducción 

del déficit con los países miembros de la OPEP (excluido 

Venezuela y Ecuador) en 800 millones de dólares. En este 

resultado no sólo influyó la reducción de los precios y cantidad 

de petróleo importado, antes señalada, sino también el aumento de 

las e;;portaci ones brasileñas para el Irak (817.) y Nigeria (297.). 

Con América Latina persistió la disminuición del comercio 

exterior, con las i mport aci ones bajando 257. y las exportaciones 

237.. Con la República Popular de China se consolidó el comercio, 

apareciendo aquel país como un socio comercial de importancia; 

las exportaciones brasileñas hacia ese destino alcanzaran 820 

millones de dólares (807. superiores a las de 1984) y las 

importaciones 419 millones de dólares. 
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El ajuste de la economic brasileña frente a la necesidad de 

crear un superávit comercial siguió siendo extraordinari o. La 

mantención de su capacidad de exportación y reducción de su 

coeficiente de importación son hechos dignos de sehalar (basta 

observar que el Brasil tiene superávit en sus operaciones 

I ;!ercialeB con pract i camente todas las regiones del mundo, 

e;;i sptuados los países exportadores de petróleo, con los cuales, 

sin embargo, el Brasil ha reducido sustancial mente su déficit). 

e) El Balance de Pagos 

En 19S5 el Brasil, aún sin recibir nuevos recursos externos, 

no enfrentó mayores dificultades para cumplir sus compromisos con 

el exterior. El balance de pagos finalizó con un pequeñfo 

superávit de Í4 millones de dólares, posibilitando la mantención 

de las reservas en un nivel superior a 10 meses de importaci ones 

(cerca de 11,ó mil millones de dólares). (Veanse los cuadros 19 y 

20) . 

Las transacciones corrientes del país presentaron un déficit 

de 650 millones de dólares. EL superávit comercial en bienes y 

servicios fue suficiente para posibilitar el pago de los 

intereses sobre la deuda externa. A pesar de ello, las remesas de 

utilidades presionaron el flujo de divisas, (las remesas netas en 

1985 fueron 43/1 superiores a las de 1984, llegando a la cifra de 

1 140 millones de dólares). 
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If-^C - r - 4 ' 5 If 

Variacicn t e t a ! de r e s e r v a s 
í - E;Dn;f ica auaento) 25é0 3322 -74- 4157 1552 -743= B4 

L'erechc-E e s p e c i a l e s de circ- - S i í -1 - ¿ 3 452 - -1 -

pDsicicn de reservas e.T el FUI -¿V -103 80 -"'3 287 - -

ftctivcE en divisas 30 3 H 330C -34¿ 2247 -715 -715& t44 
Qarc scnetaric y otrüE activos - 125 34 94C' -141 -281 
Í!sc de c r é d i t o del FHl - - - 544 2152 i75¿ - ¿ 3 

Variación de l a s r e s e r v a s b r u t a s c.'' 
í - s i c n i í i c a ai i ientoí 570 -7432 3S7 

r = = = r = • I ^ 

FueiitE: ¡?7y-í5SK Forido KtnEiariü Interns:iona}. Ealaniie cf Pf.ysEniE VearbDoi; V ¡nternalionEi 
FirisnciEl S t a t i s t i c s . . !5S2-!53J : CtPAL. sc-hre l a bsEe de irirorEscic^i&E 
c f i c i a l - E E . 

£/ d s i c E p r s i i s i f i s r e E , . 

fa/ LOE servicioE reaies incluyen tasbien Qtr£3 tranE-accinneE DÍÍCÍEIEE Y privarisE, pero eMclu-ysr. 
servicios ce íactc-res. 

c / Itícluvc uso de crédito dei FH!. 
d) No incluye reinversioneE. 
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SRfiSIL: VASIflCiDK SE LftS SESERvAE INIERNACjuKALES 

í f i i i i c r i E í Dfr d o l a r e E ) 

r e s e r v e s ai t i n a l de p t r i o n n v a r i a c i c n 

•ESS 1VB2 !?33 1ÍS4 jE£5 í / lEEÓ !?B4 1565 

I . LÍGu:d£: ¡ n t a - n s c i o r i a i a / 750^ 3=94 45c3 l l E r S l l iDE 5¿? 7432 -367 

EESE-VÍE. Exc lu idc Q'o :7 ¿604 3?2S 4355 11502 103Í3 427 7153 - ¿ 4 5 

l'í'ízuai ESDEciijEE tí? c i r c 452 - - - - _ - _ 
PDs-cior, CE r e s E - v í en ei F»; 2É4 2E7 - . . -237 
DÍV55SE 5EEB 3c4¡ 4355 1Í5CE 10863 714 7153 -645 
Ore. v a l ü E r i o ' n a c i c n a i 905 ¿5 207 4B5 745 142 23! 257 

i ! . F ; t s e ' vas r e t a E de ¡a a- j ÍDricao í D n s t a r i a c / 

H. Act ivos 3250 3757 11033 ÍCa3} 507 7276 -4G2 
R. r a s i v e s 6134 7053 6791 5917 919 -262 -374 

Oa -iDriQ p i a : o 5590 440E 2606 1309 - í i £ 2 - í e 0 3 -1297 

UED dE c r E Ü t c FHi d/ - 544 2645 4-35 460E 210; 1541 423 
hESE'VaS riEtoE (H-Í) -25S4 -3296 4242 4714 -412 7535 472 

D. CDr - i rapar t i ¿SE a j i i s tES - - - 45t - 504 45c 
r fCEservas n e t s r a j i i s t a d s s (C-D) e / -2SD4 -329Í ¿242 425 : -412 7034 l í 

= = = = r = r = r = = = = = = z = z :• ̂  r r z 7 - 7; -JZ -ir = r = = = = = = = —̂  = = = z = = = = = = = 
FuEnte: Eanco C e n t r a l d t E r a s i i . E r a s i ; r r o g r a s i Ezoríonico. íjLíEtaS'eriiD 

IniernD e E^tErncí. vDÍuíie 10. febrEro de 1936. 
sí Datos PIIBLICSÁCB por BÍ Barcc Csnírsl DE ETEEÍI. 
b/ DitC'S publicaosE po r e l Fíi¡. 

Li hítDüD EE caicijio jiíc ciicuiár ei üEEstpíjni: sti isaiancE Df 
pagos er. ei Darcc de la ssia corrfspcndiente, scortíada con e¡ Frí! 

d/ OblioacÍDríss os rscDtipra. 
E/ R ísuHadD d s i b a i a n c e DE pagos según l a íE tooDlDcia accrdat ía lo-, E¡ FMi 
i i P r c l Í E Í n a r 



La cuenta de capital presentó una entrada de 654 millones de 

dólares, la menor de los últimos 15 ahos. Durante el aPío el 

Brasil recibió recursos externos sólo de fuentes o-ficiales y 

inversiones directas, y ello, aún así, 20X in-feriores al valor 

registrado en 1984. 

Esta limitación de recursos fue el resultado de no haberse 

concretado durante el año un nuevo acuerdo sobre la deuda 

externa con los bancos acreedores internacionales, y no haberse 

tenido acceso a los recursos del Fondo Monetario Internacional, 

(establecidos en el acuerdo ampliado para el período 1983/1986), 

Los bancos acreedores internacionales y los órganos 

oficiales renovaron, a lo largo del año (en febrero, mayo y 

agosto), las líneas de créditos comerciales, los depósitos 

interbancari os (por un valor de 16 mil millones de dólares) y el 

mecanismo de refinanciamiento de las amortizaciones. (Este 

r ef i i larici ciítJ fcciLo alcanzó 9 mil millones de dólares siendo 1 mil 

millones relativos a los créditos del Club de Paris). 

La ausencia de una reneqociación de la deuda externa con los 

bancos acreedores y el FMI fue el resultado de las diversas 

r:propuestas establecidas por los equipos económicos brasileños que 

actuaron durante el año. En los primeros meses, el gobierno que 

se retiraba, propuso un acuerdo plurianual para el periodo 

1985/1991, con una renovación de las amortizaciones, un menor 

"spread" sobre estos recursos, la utilización de la tasa LIBOR 



como tasa de referencia, y la inexistencia de compromisos de los 

bancos internacionales en relación a la canalización hacia Brasi1 

de recursos nuevos. El país, por su vez, aceptaria el pago 

integral de los intereses de la deuda externa y el 

"moni tori amiento" de su economia por el FMI hasta el año 2000. 

Este acuerdo no -fue aceptado dado que el nuevo gobierno brasi 1 eho 

no concordó en llevar a cabo un programa de ajuste de la economía 

compatible con la propuesta del FMI. 

En mayo se volvió a negociar con el FMI. La nueva propuesta 

cancelaba el acuerdo de financiamiento ampliado, y lo sustituía 

por un -f i nanci ami ento "stand—by" en un valor de 1.2 mil millones 

de dólares. Nuevamente no se conseguí ó establecer las metas para 

la economía brasileña, en especial para el sector público, 

aceptables por ambas partes. 

Finalmente, el gobierno brasileño a partir de septiembre, 

con un nuevo equipo economico, inició negociaciones con los 

bancos para un acuerdo directo sin la necesidad previa de firmar 

un programa economico con el Fondo Monetario. Esta actitud, 

juntamente con los buenos resultados obtenidos en la balanza 

comercial, aunado a las re-formas en el área pública (establecida 

en los últimos meses de 1985) posibilitó la concreción de tal 

acuerdo, firmado en los inicios de 1986. 
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f) Endeudamiento eKterno 

Por primera ves en los últimos veinte años la deuda externa 

total presentó una pequeña cal da nominal de 117 millones de 

dólares, mientras la deuda de mediano y largo plazo creció en 

1 100 millones de dólares. Por su vez, la deuda de corto plazo 

cayó por el segundo año consecutivo alcanzando 7.5 mil millones 

de dólares. (Véase el cuadro 21) 

A pesar de que la deuda externa se estabilizó, los 

indicadores de endeudamiento presentan un pequeño deterioro, 

debido a la caida del valor de las exportaciones de bienes y 

servicios. El servicio de la deuda se per-fila como más oneroso 

para la economi a. con la elevación de la relación servicio de la 

deuda regi strada/deserrbol so. (incremento de 497. en relación a 

1984) CVéase el cuadro 223 

En 1985 se prosiquio el proceso de transferencia hacia el 

Estado de la responsabi 1 i dad sobre la deuda externa. El proceso 

de renegociación de la deuda y la toma de nuevos préstamos junto 

al FMI ampliaron el débito externo del gobierno federal en 1507. 

entre 1981 y 1985; otro importante mecanismo para esta 

transferencia fue los depósitos en moneda extranjera del sector 

privado registrados en el Banco Central. Como resultado de ello, 

en 1985 la deuda externa pública alcanzaba un 807. de la deuda 

total (en 1981 alcanzaba un 697.) CVeáse el cuadro 233. 



srtrtalL: ¡¡tÜVR tUbr.M 
íKülcnes de tíDlares s fines de cada pericdo) 

í'?70 1?79 19B0 193Í 1?E2 1933 1984 

úeuái Externa to ta l reg is trada y 
no -rsc i s t rada 71S78 S3205 91362 

I . Deuda de uediano y l a r g o p i a í o (deuda r e g i s t r a d a ) 

997é5 

C r e d i t ü s cíe !GE proveedores 

Cred i ío s f i n a t i c i e r o s 
Resallicier; ND. ¿3 
Ley Ho. 4Í51 

Otros c r e a í Í D s 

Total 

á ü 5673 5651 5S9h 

653 7724 9924 13456 
¡250 2éSS3 27387 3Í520 

3 H ! ? i 171 160 

II. Ssuda de cortc piazn ¡deuda no reeistraria 

Operaciones t r a d i c i n r . s l e s 
L'.nEdS de crediíos ccnerciales 
bíneos CDSsrciales brasileñas 

Activos 
?aEÍ vos 

" p e r a c i o n e s e s p e c i a l e s 
PrestasDS puente 
Atrasos en el pago de l a deuda 
Club de r a r i s e o t r a s aperaciDncs 

5533 7513 6492 

t 2 ? ! 3 5-L2¿ Í6467 
16146 15115 13630 
36763 44511 52S3Í! 

136 128 i l l 

13007 10313 8674 

9292 7973 3374 
5034 4377 3775 
4306 3596 4595 
2099 1924 2274 
6405 5520 6369 

3715 2340 300 

3715 - -

- 2340 -

300 

19S5 a / 

sarro 

ürgsmssas i í i J a i e r a J p s o f i c i a l e s 1247 321= 3455 3S94 4 :60 4S55 6603 6610 
Hoencia de Desaro l lo I n t s m a c i D n a l iüSAíDi 370 1077 1050 . 1019 9 ge 967 395 Bes 
frestaEos para prograsas ¿04 531 512 490 470 44? 429 426 
r r e s t a sDS para p royec tos 266 546 533 329 . 519 515 466 462 

Tr ico ti 123 300 514 5¿3 339 1212 1375 1406 
E:;i9bank de l o s Escadcs ünic&s 1?0 929 931 ?55 934 901 7B9 753 
Eíiabank del Japón - 399 439 • 477 CAT UVX. 324 370 
KreéitanstaH fur Hiedersufbau ¡RFñ) 56 511 49g ¿24 613 722 644 674 
Qtros c.' 3 3 3 220 - 256 471 2516 2514 

¿341 

i i450 
13196 
53246 

106 

d i c i e e b r e 

9964B 

Total 5295 4?9'34 53343 61411 7C19B 31319 91091 909S4 92112 

P r e s t a s e s cDupensa tcr ios 3S2 19 - - 544 2645 3967 3546 
Sobierno de los Estados Unicos 314 19 - - - - - -

Fondo Rorietar io I n t e r n a c i o n a l - - - - 544 2645 3967 3S46 
Otros 63 - - - - - - - ...... 

Senos - 2966 3236 2S96 2610 2226 1737 1645 

QroanisEiDS i n t e r n a c i o n a l e s 456 3211 3435 3533 3£47 4326 5714 5936 
Bance ¡lundial 253 21S1. 2246 2264 2341 2533 3905 4190 
Banco I n i e r a i e r i c a n o de D e s a r r o l l o 131 873 1047 1071 1203 1367 1397 1373 
Corcoracian F inanc ie ra I n t e r n a c i o n a i 16 157 i 92 243 301. 303 235 295 

3999 
2274 
6273 

FüENIE: Sanco C e n t r a l . B r a s i l Frograsa Econccico AjustasEntD I n t e r n o e c i t e r n o , Voluse 10, Feb. 1956. 
3 / C i f r a s ? r e l i a : n a r e s 
b/ Ley 4cO de los Estados Unidos, p r e s t a s e s del Canadian shea t Bcard y o t r o s c r é d i t o s pa ra t r i c o , 
c/ La aayor p a r t e áe e s t e rubro corresponde a í i n a n c i a s i e n t o que h a s t a 19S0 -ue c o n t a b i l i i a d o d e n t r o del 
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PRABll: ISDICADüRES DEL ENDEüDAMIEKTO EHERKO 

•979 5931 1C-' 15S3 ]??4 j?S5 a / 

HilionEE DE CDlarEs 

óervicic oe ia dê jda reoiEtratía í : i í 7BS 14 145 17 802 20 765 20 Otó 20 123 21 4iB 
H&SriilSciüTiSl 527 ¿ ¿39 7 49c c 215 iC 403 S S'SS 9 7IB 
I n t e r e s e s 5 261 7 45¿ • 10 306 12 550 10 263 il 235 11 700 

I'S'seflbolsoE 11 907 11 419 17 424 14 207 14 518 Ib 79? 11 96Ó 

forcentEieE 

Deuca ir.ieruc reiÍEtrada/esportECíDneE 
DE s i e n e s y s e r v i c i o s 29S.7 
E s r v i c i o SE la de-jcs e s i e r n a r e e i s í r e d a / 
eJíDcrtnciones áe b i enes y s e r v i c i o s 70 .ó 
i n i e r e s s s n e t n s / e ü p E r r s c i o n E S de 
DJEnes V s e r v i c i o s 24 .ó 
E e r v i c i c oe l a deuda r e g i s c r a d a ; 
GPseabolsDE 9 9 . 0 

24¿ .4 

¿ 4 . 7 

240. ¿ 

í ? . e 

35.9 

1Q2.2 

319.6 

94 .5 

51 .7 

14¿.2 

344.4 

87 .5 

40 .4 

142.4 

r u e n i t : • CE?''AL con d a i c s de l Fondo fionEtariD i n t e r n a c i o n a l y del E'ancc Cen t ra l do B r a s i l 

a; c i í r a s p r e l i s i i n E r e s 

á9.í 

34. £ 

119.£ 

334. C 

37 .7 

179.C 
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BRASIL: I'EUDfi EXTERNA PliELiCA 
iexcluidoE ios. bancos estaísles) 

en ciÜDnEs ób dolarcs 

DiSCfiiHINACIGK Í9ei Í9S2 Í5e3 1985 2/ 

Leuns Recisírsás 10 575 45 502 5S 975 70 569 72 OIB 
SobierríD FEtíi-RAI 5 454 5 510 9 0!5 13 46S 13 éli 
Ertsdcs V Municjpins 2 630 3 05S 3 2Í3 3 7B7 3 95! 
ñuÍ£rc'j!a5.E2preLdE PubiiciB y 
Sacietíéde a'e Eccnocii Mi:;te 32 3á 534 46 747 53 314 54 446 

Esuéa no ReoístrcCB b.' 5 394 4 475 3 a¿9 3 473 3 00(. 
Sepe .: íes RcgistradoE en SDneds 
FA lers áel Sector Frivsdc 3 c32 3 917 - 6 295 5 344 4 545 

ÍDTAi. 49 601 53 B94 ¿9 139 79 3Sü 79 563 

riierite: Bar.cD Centra! DE¡ Brasil; "Srasil: rrograss Eccrfosico fijusre inierno e Externo", VOJUÍB? 50, 
ÍSBRERD CÍE J9SÍÍ 
E/ cjfrsE prEiisir.sreE 
b/ iiness tíe Credito Cosercií! 



4 . P R E C I O S Y R E M U N E R A C I O N E S 

a ) L o s p r e c i o s y l a p o l í t i c a a n t i i n f 1 a c i o n a r i a 

E l r i t m o d e l a i n f l a c i ó n d u r a n t e 1 9 8 5 p e r m a n e c i ó e n n i v e l e s 

a n u a l e s s u p e r i o r e s a 200'/. ( m e d i d o p o r l a v a r i a c i ó n d e l í n d i c e 

g e n e r a l d e p r e c i o s d e d i s p o n i b i l i d a d i n t e r n a - I G P / D I ) ( V é a s e e l 

c u a d r o 2 4 ) ® ' ' . 

L a p o l í t i c a a n t i i n - f 1 a c i o n á r i a , a s í c o m o l o s d e m á s 

i n s t r u m e n t o s d e l a p o l í t i c a e c o n ó m i c a , n o p r e s e n t a r o n u n a l í n e a 

ú n i c a a l o l a r g o d e l a ñ o . L a s d i v e r s a s m e t o d o l o g í a s a d o p t a d a s d e 

c o m b a t e a l a i n f l a c i ó n s i b i e n i n f l u y e r o n e n e l r i t m o d e l a 

s u b i d a d e l o s p r e c i o s , n o l o g r a r o n a l c a n z a r y m o d i f i c a r e l f a c t o r 

d e i n e r c i a d e l r i t m o d e l a i n f l a c i ó n d e r i v a d o d e l p r o c e s o d e 

i n d e x a c i ó n d e l a e c o n o m í a . 

8 / A f i n a l e s d e l a ñ o s e a d o p t ó u n n u e v o í n d i c e o f i c i a l p a r a e l 

c á l c u l o d e l a i n f l a c i ó n , " I n d i c e N a c i o n a l d e P r e c i o s a l 

C o n s u m i d o r e n s u C o n c e p t o A m p l i o " - I P C A , d e l a F u n d a c i ó n 

I n s t i t u t o B r a s i l e ñ o d e G e o g r a f í a y E s t a d í s t i c a . L a p r i n c i p a l 

d i f e r e n c i a d e l I P C A e n r e l a c i ó n a l I n d i c e N a c i o n a l d e P r e c i o s a l 

C o n s u m i d o r ( I N P C ) u s a d o a n t e r i o r m e n t e p a r a l o s r e a j u s t e s 

s a l a r i a l e s e s q u e s u s p o n d e r a c i o n e s i n c l u y e n l o s g a s t o s d e 

f a m i l i a s c o n r e n t a s h a s t a 3 0 s a l a r i o s m í n i m o s , a l c o n t r a r i o d e l 

I N P C q u e c u b r e l o s g a s t o s d e f a m i l i a s c o n r e n t a s h a s t a 5 s a l a r i o s 

m i n i m o s . 
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Clisdrc 2i 

ERfiSIL; EVOLUCION DE LOE PF.£C!05 INTERNOS 

1979 19S0 1961 19B2 19c3 !9B4 19B5 

Variac: ion de dicieabre a dici eiabre 

Indice general de precios a) 
Oferta global 76.e IOS.5 92. e 99.2 212.9 225.6 241.4 
Disf'Dni bilí dad interna 77.2 150.2 95.2 97.7 251.D 223. E 235.1 

Ir,dice de precios al por sayor 
Oferta global 79.5 113.7 90.5 9 Í . S 239. í 233.2 234.6 
FroDuctc-s EoricDlas 80.5 Í3E.2 70.7 39.0 335. B 230.5 267.7 
ProDuctcE indusíriaies 7a.? 110.3 99.7 99.5 200.5 233.2 221,1 

tispMibilitad inierna SO.l 521.3 94.3 97.7 234.0 230.3 225.7 
nsterisí prjsas 7á.3 110.7 S6.i 61.5 214.4 230. ¿ l?£.é 
Productos alimenticios 84.6 130.B • 55.9 95.9 299.5 223.6. 23E.1 

Indice de precios al consusidor, 
Rio de Janeiro 7¿.0 5¿.3 100.6 505 .e 177.9 20S.7 248,5 
filisentacicr; 2b.4 90.9 96.0 99,9 256.9 224.5 265,9 

Cesto áe la consiruEcioR 
Rio Er jariEirc faí i3.1 113.0 Si.! 103.C Í4S.? 2!3.i 233.6 

inc'iceE CE precioí. al conEut-idor 
n a c i D n a l s E c) IMFC r e s t r s c t D . . . 95.3 ?1.2 97.? 172.9 203.3 223.í 

IFCfí.esphc ... 94.é 92.7 103.3 164.í 2(iB.9 233.7 
vsriscion síáií anua; 

in¿:cÉ ¿Enera] c£ prenÍDE 
Oferta globsí 5Í.3 98,^ lOÓ.B 94.2 156.3 222.5 229.4 
DiEponibilióaé interna 53.5 100.2 109.9 95.4 154.5 220.0 225.5 

Dterís global 55.9 ' 10Í.5 15S.2 , 92.0 i¿3.3 230.2 22£.9 
DiEponibiiidaD interna 55.4 ¡09.2 ¡13.1 94.0 232.9 223.4 

¡rinice de precios ai LonE'jeiÓDr, 
Rio áe Janeiro 52.7 £2.6 105.6 ÍS.O !42.u !9¿.7 227.C 

[.Qsic CE la ccriBtrücc3ü::. 
Rio ce üaneirc 49.3 9¿.9 101.O 9£.2 115.6 195.i 241,3 

Indice riacienal cel preciGj si 
consusidor c) ifiPC 99.S 96.8 134.S 191.1 210.2 

IPCH . . . 94.t . 9S.á lOO.í 533.2 Í8S.S 223.5 

Fuente: Fundación Betulic vargas, Corijuntura Econoaica y Banco Central osl Srasii, 
i n f o r i s a t i v c Rental; diversas niiaeros. 

2) El Í n d i c e de p r e c i n s es una fiedia ponderada de ios indices de p r e c i o s a l p o r s a y o r 

Í60I). de c o s t o de i a vida en Rio de Janeiro \30'¿) y del c o s t o de ia C D n s t r u c c i o n 

i l O X i 

b) Hasta febrero 1?S5 era e! índice de les costos en Rio ce Janeiro, A partir de 
íebrerD es e! costo de i a CDnstruccion en Brasil 

c> Los dos conceptos diferen en las ponderaciones. El iSrC considera las ponderaciones de 
gastos de las íssiiias hasta 5 Ealarios einisos y el IPCA los castos de faailias 
hasta 30 salarios sinieos. 



D e s d e o t r a p e r s p e c t i v a , l a a u s e n c i a d e c h o q u e s d e o - f e r t a 

( a g r í c o l a o d e i m p o r t a c i ó n ) e n l o s d i e z p r i m e r o s m e s e s d e l a f t o , 

• f a c i l i t ó e l c o n t r o l d e l a s p r e s i o n e s d e a c e l e r a c i ó n d e l a 

i n f l a c i ó n , a u n q u e a p a r t i r d e n o v i e m b r e l o s p r e c i o s d e l o s 

p r o d u c t o s a g r í c o l a s f u e r o n i n f 1 u e n c i a d o s p o r l o s e f e c t o s d e u n a 

s e q u í a e n l a r e g i ó n C e n t r o - S u r . 

L a p o l í t i c a a p l i c a d a d u r a n t e e l p r i m e r t r i m e s t r e f u e l a 

c o n t i n u a c i ó n d e l a p o l í t i c a d e l i b e r a c i ó n y a c t u a l i z a c i ó n d e l o s 

p r e c i o s d e t a r i f a s p ú b l i c a s ( i n i c i a d a e n e l s e g u n d o s e m e s t r e d e 

9 / 

1 9 8 4 ) . E s t a p o l í t i c a p r o p o r c i o n ó u n a t a s a d e i n f l a c i ó n m e d i a 

a n u a l p a r a e l t r i m e s t r e ( m e d i d a p o r I G P - D I ) p a r a e l t r i m e s t r e d e 

1 2 X , l o q u e i n d i c a b a u n a a c e l e r a c i ó n d e l n i v e l d e p r e c i a s p r ó x i m o 

a l 3 0 0 " / . p a r a e l a ñ o . ( V é a s e e l c u a d r o 2 5 ) 

A p a r t i r d e m a r z o e l n u e v o g o b i e r n o a p l i c ó u n a p o l í t i c a 

a n t i i n f 1 a c i o n a r i a b a s a d a e n u n r i g u r o s o c o n t r o l d e l o s p r e c i o s . 

B e e s t a b l e c i ó u n c o n g e l a m i e n t o d e l a s t a r i f a s p ú b l i c a s y d e l o s 

p r e c i o s a d m i n i s t r a d o s p o r e l s e c t o r p ú b l i c o , e n e s p e c i a l d e l o s 

c o m b u s t i b l e s y d e l o s v e h í c u l o s a u t o m o t o r e s . L o s p r e c i o s d e l o s 

d e m á s p r o d u c t o s i n d u s t r i a l i z a d o s f u e r o n c o n t r o l a d o s p o r e l 

C o n s e j o I n t e r m i n i s t e r i a l d e P r e c i o s . E s t a p o l í t i c a , q u e 

p r e v a l e c i ó h a s t a j u l i o , r e d u j o a l a m i t a d e l i n c r e m e n t a m e n s u a l 

9 / P o r e j e m p l o s e a c e l e r ó l a p o l í t i c a d e s u p r e s i ó n d e l s u b s i d i o 

a l t r i g o , c o n l a c o n s e c u e n c i a d e u n a l z a d e IBZY. e n e l p r e c i o d e l 

r . - > r e a l e n t r e n o v i e m b r e d e 1 9 8 4 y m a r z o d e 1 9 8 5 . 

2 9 



CusnrD 25 

BF.ASÍL: VAS.IftCiQK TRlnEíTRAL DE LG: FRECJOS 1N1EFNÜ5 

íPorcEntajeE) 

COEID de la I n d i c e n a c i o n a l 

FERJÜDD I n d i c e OEneral I n d i CE de prec ioE conEtruccior i , de precÍDE 

c-E p r e c i o s a) él por sayor a) Rio de j a r i c i r c al cDnS'jEÍ dar b] 

157? 
! 13 .7 13. á 1 3 . 5 

¡1 5 . 9 9 . 4 11.E 8 . 2 

I I ] i a . 9 19 .9 1 6 . 3 17 .0 

¡V 17 .2 2 0 . 5 1 0 . 3 1 6 . 5 

i=a& 

! 13.C 1S.4 16 .2 
N 19 .0 2 1 . 6 14.4 15 .7 

LÍI 22.1 2 6 . 7 17.4 
IV 22.í 2 4 . a 13.7 2 3 . 7 

I 24.Í 23.9 29.7 16.2 

l i 17 .0 17.1 C r 17.5 
i n 17.5 i 5 . £ 2 1 . 0 19.9 

IV 14.1 15 .1 S.3 14.E 

i 5 s ; 

! 2 1 . e TC ^ 21.2 
IL n: '"'í 7 13.E 19.B 

I I I ! é . 3 14.2 16 .3 
U' 16 .£ 17.4 10.0 15 .2 

1993 
í r T C 2¿. ^ '/y 

I ! 30. E 33.7 1 7 . 2 21.6. 
l i i 40.7 44.2 r r ^ OiJ» i 35 .1 

3 2 . 1 34.9 23.5 29.6 

1934 
t 35.¿ 35. S 41.0 31.1 

> T nü 30.0 22.? 30.4 
I I I 34.3 34.5 41.9 31.4 

IV 3Ó.7 39.1 2 7 . 6 35.0 

1985 
T 39.8 40.0 56.4 40.0 

l i 24.Ó 22.3 25.! 25.9 
I I ! 35.4 34.4 39. E 35.2 

iv 41.S 41.5 33. £ 37.I 

Fuerí te: Fur;deEÍDn B E - iu i io vargaE y Furidáciop, I n s t i t u t o B r e s i i e i r G tíe S e o g r a u s e 

E s t a i i s t i c s í IBSE) . 

a) Se r £ - í i e r E ai cencepÍD ds d i E p c n i f a i i i c a d i n t e r n a . 

b) En su CDncEoto r e E t r i c l o . 



C u s d r o A 

t Z ' i i . m m L l B A L A N C E M P A G O S 

( H i l l o n s s c I s d o l s p e s ) 

1 9 0 0 mx 1 9 8 2 1 9 8 3 1 9 8 4 1 9 8 5 

S s l e n c e { ? n c u s n t e c o r r i e n t e - 6 8 4 2 . 3 4 3 . 1 

B s l s n c e c o B s r c i e l - 1 6 7 6 . 9 - 2 7 9 5 . 2 4 0 7 9 . 0 1 1 3 6 7 . 4 (Oyifí^ 
E j í p o r t s c i o n a s d a b i s n s s « s e r v i c i o s 2 1 8 5 7 2 5 5 2 3 , 4 2 1 9 6 6 , 7 2 3 6 1 8 . 9 2 8 9 8 6 . 3 

B i e n e s f o b 2 0 1 5 2 3 2 7 5 , 5 2 0 1 7 2 . 3 2 1 9 0 5 . 7 2 7 0 5 0 . 0 Zsisf 
S e r v i c i o s r a s l s s s ) 2 2 4 7 , 8 1 7 9 3 , 0 3 7 1 2 . 1 3 9 3 6 . 2 m o 

T r s n s p o r t e y s a s o r o s 8 4 3 ^ 5 1 1 0 1 . 5 1 0 1 3 . 4 1 1 1 8 . 8 1 3 0 8 . 9 

V i a j e s 1 2 4 . ? , 2 4 2 , 4 6 á , £ 3 9 , 6 6 5 . 6 ác 
i B P o r t e c i o n e s d e b i e n e s B s i ? r v i c i o 5 2 7 7 9 2 2 7 2 0 0 . 2 2 4 7 6 1 . 9 1 9 5 4 0 . 0 1 7 6 1 8 . 9 

B i e n e s f o b 2 2 9 5 4 , 7 2 2 0 9 1 , 4 1 9 3 9 5 , 4 1 5 4 3 4 , 3 1 3 9 3 6 , 0 

S e r v i c i o s r e a l e s s ) 4 8 . 1 7 . 8 5 1 0 8 , 8 S 3 6 5 . 4 4 1 0 5 . 7 3 6 8 2 . 9 : 
T r e n s p o r t g a s s ü u p o s 2 7 5 8 , 3 2 7 8 6 , 2 2 4 6 0 . 4 2 0 2 5 . 3 2 0 7 0 , 5 

y i e J s s 3 6 7 , 3 4 0 6 . 6 9 1 3 . 9 4 3 0 . 6 f 2 3 8 . 3 , í ' f a 

S e r v i c i o s d s f s c t o r e s - 7 0 4 0 , 7 - 1 0 2 7 4 , 0 - 1 3 5 0 9 , 2 - 1 1 0 2 5 . 3 - • 1 1 4 8 4 . 2 - i l s H o 

ü t i i i d s d e s - 7 1 9 , 7 - 1 1 1 2 . 0 - 2 1 4 1 . - 3 - 1 4 5 2 . 8 - 1 2 7 0 . 0 • • i l - v ^ c 

i n t e r e s e s r e c i b i d o s 1 1 4 6 , 5 1 1 4 3 . 6 1 1 9 7 , 7 7 0 7 . 5 1 2 5 1 . 5 

I n t e r e s e s p g / í c í d o s - 7 4 5 5 , 7 - • 1 0 3 0 5 . 8 - - 1 2 5 5 0 . 3 - - 1 0 2 6 7 . 0 - 1 1 4 6 2 . 7 

T r s b s J o a p r o p i e d a d - 9 , 2 - 1 , 1 - 1 4 , 1 - 1 2 , 9 - 2 . 3 , 0 
T r s n s f e r e n c i s í i . u n i l s t s p e i e s p r i v e d e s r , ! 7 , 8 1 8 8 . 6 - 1 0 . 7 1 0 6 . 1 1 6 0 . 9 ASc> 
l i t B s l s n c e e n c u e n t s d e c s p i t s l 

t E h l 
3 2 3 8 0 , 9 1 3 1 1 9 , 5 4 9 4 3 . 1 5 3 6 7 ^ 0 m i 

T r s n s f e r e n c i s s y n i l s t s r s l e s o f i c i s i s s 4 2 , 3 9 . 6 2 . 4 2 , 2 1 0 , 3 

C s p i t s l 5 J s s ' s i o P L V : O 7 Í 0 4 : . Í 1 1 6 5 9 . 4 8 0 1 0 . 8 1 S S 0 . 4 6 3 8 0 . 7 

I n v e r s i o n d i r e c t s 1 5 4 4 , 1 2 3 1 2 . 9 2 S 3 3 , B 1 3 7 2 . 1 3 5 5 4 . 9 SiG 
i n v e r s i o n d e c a r t e r s 3 5 4 , 0 - 1 . 6 - 0 . 9 - 2 8 5 . 9 - 2 7 1 . 6 . 0 
O t r o c a p i t a l 3 I s r á i i p l a z o 5 2 0 6 , 0 9 3 4 8 . 1 S 4 7 8 . 0 7 6 4 . 3 

S s c t o r o f i c i e i b ) - 1 4 , 3 6 0 . 1 1 7 4 4 . 2 3 1 3 2 . 3 • ' 9 2 1 . 3 !• 

P r é s t a n o s r e c i b i d o s 1 8 4 1 , 3 1 6 4 9 . 6 3 3 6 7 , 8 4 6 7 9 . 4 9 3 0 5 , 0 > » i 
A s o r t i z e c i c í i s s - 1 3 6 6 . 0 • 1 3 1 9 . 5 1 2 8 6 . 4 - 1 6 4 9 . 9 - 1 5 3 . 4 f :• 

B a n c o s c o a e r c i a l e s b ) 2 1 0 4 , 9 4 0 5 3 , 9 1 6 8 0 , 8 - 1 5 2 0 , 0 - 1 4 3 2 , 5 i V t 
P r e s t a s e s r e c i b i d o s 4 0 0 4 , 7 6 4 0 8 . 7 1 1 2 6 . 0 1 2 3 0 . 0 i- I :• 

A ü í o r t i z a c i o n s s - 1 9 1 6 , 8 - 2 3 6 0 , 6 - 2 5 5 8 , 6 - 2 6 5 6 . 1 - 2 6 3 9 , í &» ^ 
O t r o s s e c t o r c s b ) 3 1 1 5 . 4 5 2 3 4 . 1 2 0 5 3 . 0 - 8 4 8 . 0 - 1 4 1 1 . 4 :• ^ f 

P r e s t a s e s r e c i b i d o s 6 0 3 4 , 6 9 6 3 ? . 7 6 6 7 4 , 7 2 5 2 7 , 0 2 0 7 5 . 6 » i > 
A s o r t i r a c i o n e s - 3 3 9 4 . 0 - 3 7 6 0 . 8 - 4 2 6 4 . 3 - 3 3 5 8 . 4 - 4 1 4 9 . 2 t- ^ > 

C a p i t a l a c o r t o p l a z o 2 5 7 2 , 4 1 1 3 2 , 3 3 4 7 6 , 0 3 6 8 1 . 9 - 1 4 2 9 . 9 - i m 
B e c t o r o f i c i a l - 3 1 . 0 - 6 . 3 3 8 7 8 . 9 4 7 5 6 . 4 1 4 7 0 . 9 t-1-1-

S a n c o s c o m e r c i a l e s 6 0 7 , 7 1 0 3 9 , 4 - 1 3 5 , 7 - 7 1 0 , 3 9 8 2 , 0 >»» 

O t r o s s e c t o r e s 1 9 9 5 . 7 9 9 . 2 - v : 6 7 . 2 - 3 6 4 . 2 - 3 8 8 2 . 7 

E r r o r e s a o s i s i o n a s n e t o s - 3 4 2 , 5 - 4 1 8 . 1 - 3 6 8 , 7 - 5 9 2 , 4 4 0 3 . 9 

f í í . B a l a n c e G l o b a l c ) - 3 4 6 9 . 3 6 2 0 . 9 - 5 1 9 4 . 6 - 1 8 9 9 ^ 3 5 4 1 0 . 0 / . L f . 

V a r i a c i ó n t o t a l r e s e r v a s ( - a t i i s e n t o ) 3 3 2 1 , 8 - 7 4 6 . 9 4 1 5 7 . 3 1 2 1 3 . 8 - 6 1 0 4 . 9 

O r o ffionptario - 1 0 3 , 2 - 1 2 9 . 7 8 2 4 , 1 - 1 5 5 , 9 - 3 3 6 . 2 

* L 

S e r e c h o s y s p w i a l e s tís < 3 i r o - 0 . 6 " Ó B . t 4 5 2 . 0 0 . 0 - 1 . 0 t- k 

P o s i c i o n d e r s s s r v a ? í í e l F H I - 1 0 3 , 3 8 0 , 4 - 2 3 , 0 2 8 : ? , 0 0 . 0 :• > 

ú c t i v o : i e n d i v i s a s 3 3 0 1 . 0 - 8 4 4 . 3 2 2 4 5 . 0 - 7 1 4 . 0 - 7 1 7 2 . . 8 ¡f > > 
O t r o s a c t i v o s 2 2 7 > 9 2 1 4 . 6 I O S . 7 - 2 9 7 , 4 - 1 4 3 . 5 :• > > 

l i s o d e l c r é d i t o d e l i - T . I 0 . 0 0 . 0 SSO.Í; 2 0 9 4 , 1 1 5 4 P . . 6 V mi 
b5 i'.os sei'vicsos resies incIijKsn tsEisien t»t»-i-s t-psnssccicrios ofjcieííi b priveo'esi Fsra exclutTñ ssrvicic-í de fsct-ore?: 
b ) A d e s s s d s l o s PRSSTSEOS r e c i b i d o s K SOS e s » r i i . X 3 c j o n ? S í í s i n c l u t i g n p r 6 s t 3 í > r v s ratos . T o í i e e d i c í o ? H o t r a . - j c v - i v o t . y './•;«=.> 
c ) E l b s i e n c e á l o b s l « s I r f r > « a 3 d s . i . b e L m c e d e l e c y a a t e c o > ' r i 3 n f e si í w l a i w < J f : I g c - i . ^ n v a < ' e c f s - i t f > U !; f U f p i ' f r . c í B r . ' . ' i ' a 

I s V 3 P Í s c i o n t o t a l d e r ^ s e m s c t m s i á m » c o n t r a r i o a e l j t h i i H l 5 r e p p a s e n t - a ftl v . - s l a v v í - j l a s r - . s . H ' r t t . s . - d ? 

c c n t p g p . í r t i d s s ' h í o n e t i z e c i o n tís o í ' í : ^ ; i ' J Í £ i n ? . c i c n d s d e r e c h o s 6 s p £ c í . > 3 f s c ' c !;• v í j r i - i t . ' i o i ) ; - ' 0 í ' r c v ' i l o r Í í s c i ' j r i i 



m e d i o d e l o s p r e c i o s i n d u s t r i a l e s ( d e 1 3 7 . e n e l p r i m e r t r i m e s t r e 

a 6 X e n e l p e r í o d o a b r i 1 - j u l i o ) . C o m o e s t e p e r í o d o d e c o n t r o l d e 

p r e c i o s c o i n c i d i ó c o n l a c o s e c h a d e l o s p r i n c i p a l e s c u l t i v o s 

- g r i c o l a s , c u y o s p r e c i o s p e r m a n e c i e r o n e n e l r a n g o m e d i o d e 9 X 

a l m e s , l a i n f l a c i ó n m e n s u a l e n t r e a b r i l y j u l i o c a y ó p a r a u n a 

M ! i a d e 8 " / . . 

L a p o s i b i l i d a d d e m a n t e n e r e l c o n g e l a m i e n t o d e l o s p r e c i o s 

p ú b l i c o s y e l r í g i d o c o n t r o l s o b r e l o s p r e c i o s i n d u s t r i a l e s - f u e 

c o m p r o m e t i d a p o r l a i n c o n s i s t e n c i a d e e s o s m e c a n i s m o s c o n l o s d e 

i n d e ; ; a c i ó n y c o n l a p o l í t i c a d e t a s a s i n t e r n a s d e i n t e r é s 

a p l i c a d a s p o r e l g o b i e r n o . E l m e c a n i s m o d e c o r r e c i ó n m o n e t á r i a d e 

l o s t í t u l o s p ú b l i c o s , i n d i c a d o r b a s e p a r a l a i n d e x a c i ó n d e 

c o n t r a c t o s , f u e a l t e r a d o e n a b r i l . H a s t a e n t o n c e s l a c o r r e c c i ó n 

m e n s u a l s e b a s a b a , e n l a v a r i a c i ó n d e l í n d i c e g e n e r a l d e p r e c i o s 

( I G P / D I ) . A p a r t i r d e m a y o l a c o r r e c c i ó n m e n s u a l f u e p r e - f i j a d a 

r e f l e j a n d o l a m e d i a g e o m é t r i c a d e l a v a r i a c i ó n m e n s u a l d e l í n d i c e 

e n l o s t r e s m e s e s a n t e r i o r e s . 

C o m o l a i n f l a c i ó n m e n s u a l s u f r i ó u n a b r u s c a r e d u c c i ó n a 

p a r t i r d e l o s c o n g e l a m i e n t o s d e l o s p r e c i o s p ú b l i c o s y d e l 

c o n t r o l s o b r e l o s p r e c i o s i n d u s t r i a l e s , l a c o r r e c c i ó n m e n s u a l 

c a l c u l a d a p o r l a n u e v a r e g l a q u e d ó s u s t a n c i a l m e n t e p o r e n c i m a d e l 

i n c r e m e n t o e n e l n i v e l d e l o s p r e c i o s . E n t r e a b r i l y j u l i o l a 

c o r r e c c i ó n m o n e t a r i a a c u m u l a d a f u e 127. s u p e r i o r a l a i n f l a c i ó n 

d e l p e r i o d o ( V é a s e e l c u a d r o 2 6 ) . E s t a r e g l a d e i n d e x a c i ó n e l e v ó 

d r á s t i c a m e n t e l o s c o s t o s f i n a n c i e r o s , c u y a t a s a d e i n t e r é s r e a l 

e r a p r e s i o n a d a p o r l a a m p l i a c o l o c a c i ó n d e t í t u l o s p ú b l i c o s , c o m o 



Cuadro 2i 

r ñ A S i i : Vfi.Or. DE LAÍ OSLI&flCiuKES REAJuSTABLEs DEL TES-ÍRO 
KACiONhL, INPiCEH DE PRECIOS V TIPO DE CAHÍIO 

(V¿rÍ£.cioriSE porcEntus leE er. r e l a c i ó n a l EIEPO a e t del ar:o a n t e r i o r ) 

Db lÍGceÍ£¡n&E I n d i c e Ip.ÍLze Naeional Tipe d? CdSbio 
r.E a iüs i ab lEE el S£ri=rai de de rr£-C3DE (crucE-iroE por d o l a r ) 
Te-S3rc Na : ;o ra ; rrecie-E ai cc-FiEjíiidDr a¡ p'SfiPDie EiEnsiiai . 

1974 5 : : . 3 3 . 3 34 .5 _ 1b.9 
¡975 B i : . 2 4 . 2 29 .4 - 22.0 
i 9 7 i D i : . 3 7 . : 4¿. 3 -

¡977 L i c . 3C . ! 3 6 . e - 30.4 
¡97S Die. 3 é . 2 40. £ - 29.7 
¡?79 Die. 77 .2 - 92.7 
i9EG S i t . 50. E 110.2 - &1.7 
193; I¡ ic . 95 . t . 9 5 . 2 91 .2 

!?82 
nsrsG 94 .1 91 .5 9Í .C 95. E 
Jurí io S9.9 97.6 99 .8 B9.S 
SE Í . ? } . 2 95.1 9 7 . 1 52 .2 
Lic. 97. c 99 .7 97. 9 95.E 

¡5S3 
nsriC' ¡05 .4 109.7 105.1 17¿.g 
j ' jn jD 125.5 127.2 112.2 207.4 

1 .i ^ 174.= 142.2 2¿5.9 
I ' iC. 211.C 172.9 2Bi .2 

¡?S4 
f-larro Í 5 2 . é 229 .7 175.4 214. ¿ 
•juniD 1S7,3 • 2 2 ¿ . 5 199. E ¿JV.-.L 
S e t . 200 .2 212 .9 192.5 214 .^ 
Die . 2 Í 5 . 3 223. £ 2 0 3 . 3 21S.5 

1585 
Har-c- 225. S 234.1 223 .9 229 .5 
Jun io 24 £ . 3 221. i 212. E 249.0 
S s i . ^'J. J c 2 2 1 . 9 239.6 
Die. 7 ! C 235.1 2 2 5 . 0 231.2 

riiEsTE: Fundí ' i c r S í t u l Í D Vargas . Lcnjur i tura Eeonesi iea. raarze s e 

a) En su eancEDÍc RCCFF-I ctO, 



u n a t e n t a t i v a d e l g o b i e r n o p a r a c o n t r o l a r l a e x p a n s i ó n m o n e t a r i a . 

A d e m á s d e l a e l e v a c i ó n d e l o s c o s t o s -f i n a n c i e r o s , l a s 

e m p r e s a s t u v i e r o n l a e l e v a c i ó n d e l o s p r e c i o s d e s u s m a t e r i a s 

p r i m a s i m p o r t a d a s , d a d o q u e l a t a s a d e c a m b i o a c o m p a ñ ó e s t a m i s m a 

r e g l a d e i n d e ; : a c i ó n = 

C o n l a e l e v a c i ó n d e l c o s t o f i n a n c i e r o y d e l a s m a t e r i a s 

p r i m a s i m p o r t a d a s l a s e m p r e s a s p r e s i o n a r o n p a r a u n a r e v i s i ó n d e 

l a p o l í t i c a d e p r e c i o s . A p e s a r d e q u e e l g o b i e r n o i n t e n t ó e v i t a r 

l a t r a n s í e r e n c i a d e e s t a s p r e s i o n e s e n e l p r o c e s o d e l i b e r a c i ó n 

d e l o s p r e c i o s , i n i c i a d o a p a r t i r d e j u l i o , l a i n f l a c i ó n m e n s u a l 

e n a g o s t o a l c a n z ó 1 4 7 . . 

A f i n e s d e a g o s t o , c o n e l c a m b i o d e l e q u i p o e c o n o m i c o , s e 

v o l v i ó a l s i s t e m a d e i n d s x a c i ó n a n t e r i o r , b a s a d o e n l a v a r i a c i ó n 

m e n s u a l d e l í n d i c e g e n e r a l d e p r e c i o s . 

L a p o l í t i c a d e c o n t r o l d e p r e c i o s d e a b r i l a j u l i o c o i n c i d i ó 

c o n u n p e r í o d o d e a u m e n t o s u s t a n c i a l d e l o s s a l á r i o s e n e l s e c t o r 

i n d u s t r i a l y e n e l s e c t o r p ú b l i c o . P o r l o t a n t o , e n e l s e g u n d o 

s e m e s t r e l a d e m a n d a i n t e r n a s e e n c o n t r a b a e n p l e n a r e c u p e r a d ó n . 

R á p i d a m e n t e , e n a l g u n a s s e c t o r e s q u e t e n i a n b a j o s n i v e l e s d e 

" s t o k s " , s u r g i e r o n p r e s i o n e s d e d e m a n d a q u e p r e s i o n a r o n a s u v e z 

l o s p r e c i o s . E l g o b i e r n o , e n o c t u b r e , i n t e n t ó c o n t r o l a r e s t a s 

p r e s i o n e s v i a r e d u c c i ó n p a r a 1 2 m e s e s d e l p l a z o p a r a l o s c r é d i t o s 

. a l c o n s u m o . F i n a l m e n t e , e n l o s d o s ú l t i m o s m e s e s d e l a P í o l o s 

. 3 1 



p r e c i o s a g r í c o l a s s e a c e l e r a r o n , e n - f u n c i ó n d e l a s e q u í a q u e 

a l c a n z ó a l a r e g i ó n c e n t r a l s u r d e l p a í s . E n n o v i e m b r e s e 

r e g i s t r ó u n a v a r i a c i ó n m e n s u a l d e 3 0 7 . e n e l í n d i c e d e p r e c i o s 

a g r i c o l a s . 

A p a r t i r d e n o v i e m b r e d e 1 9 8 5 s e e s t a b l e c i ó u n a n u e v a 

m e t o d o l o g í a p a r a l a i n d e ; ; a c i ó n d e l a e c o n o m í a . S e a d o p t ó u n ú n i c o 

í n d i c e p a r a l o s r e a j u s t e s d e c a m b i o , s a l a r i o , y c o r r e c i ó n 

m o n e t a r i a e n l o s t í t u l o s p ú b l i c o s . E s t o s r e a j u s t e s s e r i a n 

c a l c u l a d o s s o b r e l a b a s e d e l a v a r i a c i ó n m e n s u a l d e l í n d i c e 

n a c i o n a l d e p r e c i o s a l c o n s u m i d o r e n s u c o n c e p t o a m p l i o ( I P C A ) . 

L a a d o p c i ó n d e e s t e í n d i c e ú n i c o p e r m i t i ó u n a g r a d u a l 

s i n c r o n i z a c i ó n d e l o s p r e c i o s r e l a t i v o s d e l a e c o n o m í a 

p o s i b i l i t a n d o l a p u e s t a e n m a r c h a d e l p l a n d e e s t a b i 1 i z a c i ó n d e 

• f e b r e r o d e 1 9 8 6 . 

b ) R e m u n e r a c i o n e s 

C o n e l c r e c i m i e n t o d e l a e c o n o m í a y e l c a m b i o d e g o b i e r n o s e 

a l t e r ó h o n d a m e n t e l a p o s i c i ó n d e l o s s a l a r i o s e n l a e c o n o m í a 

b r a s i l e P í a , E n 1 9 8 5 s e r e g i s t r ó s u s t a n c i a l c r e c i m i e n t o e n e l 

s a l a r i o r e a l ( 8 / 1 e n e l s e c t o r i n d u s t r i a l y 4 / 1 e n e l s a l a r i o 

m í n i m o ) p o s i b i l i t a n d o a s í l a r e c u p e r a c i ó n p a r c i a l d e l a s p é r d i d a s 

o c u r r i d a s d u r a n t e e l p e r í o d o d e r e c e s i ó n . ( V é a s e e l c u a d r o 2 7 ) 

E s t o s r e s u l t a d o s e n v a r i o s s e c t o r e s d e l a e c o n o m í a - f u e r o n 

o b t e n i d o s a p a r t i r d e l a r g o s p r o c e s o s d e n e g o c i a c i ó n e i n c l u s o d e 

- f u e r t e s p r e s i o n e s s i n d i c a l e s . 
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Cuadre 27 

BRASIL: £Ai.AF:lG «£D!0 LA !f»DUEiRIA 

{B£5£ ! 9 8 ! = 100) 

L . z V.;:;; - t r_ i " t i r . i : : .— ' - i - " - : v ": r . r _ . 71 - - . : _ - • _ -

S s l a r i D t e d i e nDRinai P r e c í c s a i cariBUíídcr a) S a l a r i o r iedic rea] 

í n d i c e V a r i s c i o n Ir . r i ice v a r i a c i o n I n d i c e U r i a c i c r ; 

1530 í i . l 9 2 . 5 5 0 . 4 5 4 . ¿ 9 1 . 5 - 1 . 1 
\m ioo.o 117.1 K'G.Í> 9B.& lOu.G 9 . 3 
!9S2 2 ! 2 . ¿ 112.6 2 0 0 . 4 100.4 l O ó . l ¿ . 1 
!9S3 ^ 6 2 . 9 117.7 4 6 7 . 4 i 3 3 . 2 YT.O • - á . 7 
19B4 1 3 é ¿ . S 1 3 5 0 . 0 •3S,8 •02 .7 3 . S 
1535 s S 2 7 . e 24B.Í 4 Sb7 .1 223 .5 110 .5 7.fe 

: _ — r = = s r - = r = = : Z--------- Z---. - r r r = — - - r r s 

Fusnie." Fundacicr ; B e t u l i o Varga;, y Fundac ien i n s t i t u t e ; E r a s i l e i r o de SEcgrar ia e 

E s t a l i E t i c c Í IBSE). 

a) I n d i c e HdCiDriai ce PrecioE a l c o n E u s i d o r en E U ccir.cepto s i s p l i o - iPCA 



E l n u e v o g o b i e r n o a d o p t ó u n a p o l í t i c a d e r e c u p e r a c i ó n 

g r a d u a l d e l p o d e r d e c o m p r a d e l s a l a r i o m í n i m o . E n l o s d o s 

r e a j u s t e s e f e c t u a d o s e n e l s a l a r i o m í n i m o e l g o b i e r n o c o n c e d i ó 

a u m e n t o s s u p e r i o r e s a l a v a r i a c i ó n d e l í n d i c e n a c i o n a l d e p r e c i o s 

a l c o n s u m i d o r . S i n e m b a r g o , a l c o n s i d e r a r e l i n c r e m e n t o r e a l p a r a 

c a d a r e g i ó n m e t r o p o l i t a n a s e o b s e r v a q u e l a r e c u p e r a c i ó n d e l 

p o d e r d e c o m p r a m e d i o d e l s a l a r i o m í n i m o e n 1 9 8 5 s ó l o - f u e 

s i g n i f i c a t i v a e n S S o P a u l o , P o r t o A l e g r e y D i s t r i t o 

F e d e r a l . ( V é a s e e l c u a d r o 2 8 ) 

E l g o b i e r n o p e r m i t i ó t a m b i é n l a r e c u p e r a c i ó n d e l s a l a r i o e n 

e l s e c t o r p ú b l i c o . L o s f u n c i o n a r i o s p ú b l i c o s y d e l a s e m p r e s a s 

e s t a t a l e s o b t u v i e r o n p a r t e d e l a r e p o s i c i ó n s a l a r i a l 

c o r r e s p o n d i e n t e a l a s p é r d i d a s d e l o s a h o s a n t e r i o r e s . E s t o 

o c u r r i ó e s p e c i a l m e n t e p a r a l o s s a l a r i o s m á s a l t o s q u e h a b í a n s i d o 

r e d u c i d o s p o r l a a p l i c a c i ó n d e l o s m e n o r e s í n d i c e s e s t a b l e c i d o s 

p o r l a s l e y e s s a l a r i a l e s d e l o s ú l t i m o s a f l o s . 

E n l o s p r o c e s o s d e n e g o c i a c i ó n s a l a r i a l d e l s e c t o r p r i v a d o 

e l g o b i e r n o n o i n t e r v i n o , p e r m i t i e n d o l a l i b r e n e g o c i a c i ó n e n t r e 

l a s p a r t e s c o n l a j u s t i c i a d e l t r a b a j o c o m o m e d i a d o r . E l ú n i c o 

p u n t o d e o p o s i c i ó n d e l g o b i e r n o a l a s r e i v i n d i c a c i o n e s s a l a r i a l e s 

f u e e l d e l a r e d u c c i ó n d e l o s p e r i o d o s d e r e a j u s t e p a r a m e n o s d e 

s e i s m e s e s , p r o p u e s t o c o m o m e d i d a p r i o r i t a r i a p o r l o s 

s i n d i c a t o s . E n a q u e l l o s c a s o s d o n d e e l r e a j u s t e d e s a l a r i o s 

a c o r d a d o f u e e s t a b l e c i d o a t r a v é s d e u n a p e r i o d i c i d a d m e n o r e l 

g o b i e r n o n o p e r m i t i ó s u t r a n s f e r e n c i a p a r a l o s p r e c i o s . 



BF.A53L: C05TC DE VIDA V SALARIO KIKIKO 

IndicsE a97B=!00) TrEcS de c r e c i s i e n t o 
'nncipcÍE5 

Ind ice o& precios al ccrisuüicDr 

rL-ente; CEPkL. sc-srE ¡a basa ds tístoE del Bancp Cen í r s i v de ! s Furidatiori B C ÍuHd v s r o a s . 

tludSDEE !9£D 59B1 !922 !9e:- 1984 1955 19S1 19B: 19S3 1934 3935 

Salario noDÍnal 

SsD Fauío 285.9 seo . í ' 1153.4 2474.0 ¿7SS.B 22922.6 102.9 95.9 1 )4 .5 174.4 237.7 
Fiic ts ¿hTieiTO JB5.9 5=0.0 1152.4 2474.0 i /SS .B 22922.6 102.9 9£.9 314.5 174.4 237.7 ; reÍD f iDrironte 2S5.9 5=0.0 1353.4 2474.0 i 7££ .S 22922.É 102.9 9S.9 114.5 174.4 237.7 
FcrtD Aiegre 307.7 ¿24.3 1241.5 2fcf,3.0 7307.3 24fc73.3 102.9 9S.9 Ü 4 . 5 174.4 237.7 
D i s l r i i o Federal 2S5.9 5B0.0 1153.4 2474.0 Í7S3.B 22922.6 102.9 98.9 114.5 174.4 237.7 
r s c i t s 3 i á . 3 é5¿ .£ 1345.1 2971.3 9044.7 30539.7 107.7 104.e- 120.9 204.4 237.7 

DtíC Fauio 2Í1.H 523.1 P91.7 2336.4 6364.5 1920B.1 95.6 £9.6 335.6 172.4 201. £ 
f [ ; c d& t s n e i r o 279.2 573. S 1136.0 2749,1 8156.6 29C29.3 105.5 93 .0 142.0 196.7 255.9 
Belt- Hon:cr!tE 3 3 Í . 0 6S7.5 1345.3 317S.9 10592.2 40301.2 104.6 95.7 336.3 233.2 285.2 

"Foric Alfg. 'e 293.6 ¿22 .5 1 7 2953.9 9652.1 28179.9 112.0 96.9 141.0 192.9 225.7 
j i t i r i t e r E d e r s i 30S.4 656.3 1352.5 3443.5 30950.2 36397.B 112.5 306.3 154.6 21B.0 232.4 
h r - i Í E 324. ¿ 70S. 3 1463.8 3914.2 13327.7 42053.7 1;E.2 306.7 3 67.4 1S9.4 271.6 

5a i ar'c-- sini&D real 

FdG Faüio l O i . 9 110.9 116.3 105.9 106.7 319.3 3 .7 4 . 9 - 9 . 0 C.7 l l . S 
ñ u da J a T i E j r c Í02.4 101.1 101.5 90.0 £3 .2 79 .0 - 1 . 3 0 .4 -11 .4 - 7 . 5 - í . O 
Eílc- Hcnror i i e 35 .1 S4.4 85 .7 77.c 64.3 56 .2 -u,e 1 r - . J - 9 . 2 -17 .6 - 1 2 . 3 
Fe r io h i e c r j 104,c lvO.3 l í í l . 3 90.2 34 .5 87.6 - 4 . 3 - 3 1 . 0 -ó . 4 3 .7 
I ' i E t r i t o FeSaral 92 .7 e5 .4 S5 .3 71.5 62 .0 63.0 - 4 . 6 - 3 . 5 -15 .6 -13 .7 1.6 
KBCiis 97.4 92.7 91.9 75.9 79 .8 72.6 - 4 . 8 - 0 . 9 -17 .4 5,3 -9.0 



L o s s e c t o r e s c o n u n a e s t r u c t u r a s i n d i c a l m a s o r g a n i z a d a , 

c o m o l a i n d u s t r i a , t r a n s p o r t e s y b a n c o s , o b t u v i e r o n r e a j u s t e s 

i n t e g r a l e s d e u n 1 0 0 7 . e n l a v a r i a c i ó n d e l I N P C , r e p o s i c i ó n d e 

p a r t e d e l a s p é r d i d a s s a l a r i a l e s , a u m e n t o s p o r p r o d u c t i v i d a d y , 

p r i n c i p a l m e n t e , l a r e d u c c i ó n e n l o s p e r í o d o s d e l o s r e a j u s t e s . 

( E s t e m e n o r p e r i o d o d e r e a j u s t e , e n g e n e r a l o c u r r i a a t r a v é s d e 

a d e l a n t o s t r i m e s t r a l e s p r e — e s t a b 1 e c i d o s e n l o s a c u e r d o s 

s a l a r i a l e s ) . E s t o p e r m i t i ó u n a e l e v a c i ó n d e l s a l a r i o m e d i o a 

p e s a r d e l a a c e l e r a c i ó n d e l o s p r e c i o s e n e l f i n a l d e l a ñ o . P a r a 

e l s e c t o r i n d u s t r i a l e l s a l a r i o m e d i o p r e s e n t ó u n a u m e n t o d e 8 7 . , 

e n t a n t o q u e e n e l E s t a d o d e B 2 ( o P a u l o , s e g ú n l a F e d e r a c i ó n d e 

l a s I n d u s t r i a s d e l E s t a d o , a l c a n z ó u n i n c r e m e n t o d e 2 2 % . E n l o s 

o t r o s s e c t o r e s d e l a e c o n o m í a e n g e n e r a l l o s s a l a r i o s o b t u v i e r o n 

r e a j u s t e s d e 1 0 0 7 . d e l a v a r i a c i ó n d e l I N P C y u n i n c r e m e n t o r e a l 

p r ó x i m o a l d e s a l a r i o m í n i m o ( 4 X ) . 

E n n o v i e m b r e d e 1 9 8 5 s e a l t e r ó l a p o l í t i c a s a l a r i a l . A 

p a r t i r d e e n e r o d e 1 9 8 6 e l r e a j u s t e b á s i c o p a s ó a s e r c a l c u l a d o 

p o r e l í n d i c e I P C A y e l d e s f a s e e n t r e e l p e r i o d o d e c a l c u l o y s u 

a p l i c a c i ó n q u e d ó r e d u c i d o p a r a u n m e s . A s i e l r e a j u s t e d e e n e r o 

t o m ó c o m o b a s e l a v a r i a c i ó n d e l I P C A e n t r e j u l i o y d i c i e m b r e y n o 

e n t r e m a y o - n o v i e m b r e c u a n d o s e u t i l i z a b a e l I N P C . 

C o m o s e s e f l a l ó e n l a i n t r o d u c c i ó n , e l p l a n d e e s t a b i l i z a c i ó n 

d e f e b r e r o d e 1 9 8 6 i m p l i c ó u n a d r á s t i c a m u d a n z a s o b r e l a p o l í t i c a 

d e r e m u n e r a c i o n e s . S e c a l c u l ó u n a n u e v a b a s e s a l a r i a l e q u i v a l e n t e 

a l s a l a r i o m e d i o r e a l d e l o s ú l t i m o s s e i s m e s e s ; s o b r e e l l a s e 

o t o r g ó u n r e a j u s t e a u t o m á t i c o d e 1 5 X p a r a e l s a l a r i o m í n i m o y d e 



8 X p a r a l o s o t r o s s a l a r i o s . S e d e s c o n t i n u ó l a p o l í t i c a d e 

r e a j u s t e s s e m e s t r a l e s c a m b i a n d o l a p o r r e a j u s t e s a n u a l e s o c u a n d o 

l a i n - f l a c i ó n s u p e r e e l t e c h o d e 1 5 ' / . . L o s a l q u i l e r e s y o t r o s 

c o m p r o í T i i s o s , c o m o p a g o d e e s c u e l a s , d i v i d e n d o s h a b i t a c i o n a l e s 

e t c , f u e r o n c a l c u l a d o s p o r s u v a l o r m e d i o r e a l e n l o s s e i s 

ú l t i m o s m e s e s y c o n g e l a d o s h a s t a m a r z o d e 1 9 8 7 . E l g o b i e r n o 

e s p e r a b a q u e e s t a c o m p a t i b i 1 i d a d p e r m i t i e r a u n a n e u t r a l i d a d d e l 

p l a n s o b r e l a d i s t r i b u c i ó n f u n c i o n a l d e l a r e n t a , m a n t e n i e n d o a s í 

e l r i t m o d e c r e c i m i e n t o d e l a e c o n o m i a . S i n e m b a r g o , l o s p r i m e r o s 

r e s u l t a d o s d e l p l a n i n d i c a n u n c r e c i m i e n t o d e 3 0 7 . e n l a m a s a d e 

s a l a r i o s y s u c o n s e c u e n t e a u m e n t o d e l c o n s u m o i n t e r n o q u e 

p e r m i t i ó a c e l e r a r e l r i t m o d e c r e c i m i e n t o d e l a e c o n o m í a . 
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5 . P O L I T I C A F I S C A L Y M O N E T A R I A 

L a e j e c u c i ó n d e l a p o l í t i c a - f i s c a l y m o n e t a r i a e n 1 9 8 5 

s u f r i ó s u s t a n c i a l e s a l t e r a c i o n e s d e r i v a d a s d e l a i n d e f i n i c i ó n 

g u b e r n a m e n t a l e n c u a n t o a l o s o b j e t i v o s y p r e m i s a s d e s u p o l í t i c a 

e c o n ó m i c a a l o l a r g o d e l a f l o . C o m o r e s u l t a d o d e e s t a s 

a l t e r a c i o n e s p u e d e c o n c l u i r s e q u e e n e s t e a ñ o l a p o l í t i c a f i s c a l 

y m o n e t a r i a s e c a r a c t e r i z ó p o r u n p a p e l p a s i v o , p e r m i t i e n d o 

a p e n a s l a l i q u i d e z n e c e s a r i a p a r a e l f u n e i o n a m i e n t o d e l a 

e c o n o m i a . 

a ) L a p o l í t i c a m o n e t a r i a 

L a p o l í t i c a m o n e t a r i a e n 1 9 8 5 s e o r i e n t ó h a c i a l a m a n t e n c i ó n 

d e l n i v e l d e l i q u i d e z d e l a e c o n o m í a , ( e n e s p e c i a l e n e l s e g u n d o 

s e m e s t r e ) c o m p a t i b l e c o n l a r e d u c c i ó n g r a d u a l d e l a s t a s a s d e 

i n t e r n e s . C o n t i n u a n d o l a t e n d e n c i a i n i c i a d a e n e i s e g u n d o s e n i e s t r e 

d e 1 9 8 4 , e l c r e c i m i e n t o d e l o s m e d i o s d e p a g o s u p e r a r ó n e l 

i n c r e m e n t o e n e l n i v e l d e p r e c i o s , a u m e n t a n d o l a l i q u i d e z r e a l d e 

l a e c o n o m í a . E s t a e x p a n s i ó n d e l o s m e d i o s d e p a g o d e r i v ó d e l 

i n c r e m e n t o e n l a a c t i v i d a d e c o n ó m i c a y d e l m a y o r g r a d o d e 

m o n e t a r i z a c i ó n d e l d é f i c i t p ú b l i c o ( V e a n s e c u a d r o s 2 9 y 3 0 ) . 

L o s p r i n c i p a l e s f a c t o r e s d e e x p a n s i ó n d e l a b a s e m o n e t a r i a 

f u e r o n e l c r é d i t o a l s e c t o r a g r o p e c u a r i o y l a s o p e r a c i o n e s 

c a m b i a l e s . ( v é a s e e l c u a d r o 3 1 ) . E n e l s e c t o r a g r o p e c u a r i o e l 



Cuadro 29 

ERASiL: LiüUiDEZ uEL SECTOR FRIVADC 

í V a r i s c i c n e s parcentueiE-s de i o s £s!doE s t i n s s de d i c i e n b r e ) 

« ! K2 113 

l'-7í 3 3 . 5 32. e 40.2 
i í 7 5 42.E M.l 5 4 . 3 
! Í7¿ 37 .2 37 .2 46.2 
1977 37 .5 í c . O 52 .2 
H7£ A2.2 49.3 53 .0 
i ? ; ? 73. í 75 .5 77 .2 
IrBy 70 .2 ¿5 .7 72 .3 
!9£1 67 .2 104.7 120.0 

i 5 . 0 83 .S . Í 00 .9 
¡533 95 .0 135.5 170.2 
n e 4 201.6. 2 Í0 .B 252.6 
1955 307. ¿ 2 7 ¿ . 3 2¿0.7 
= = = = = :r=^ ====: = = = = = = = = = = = = = = r = =: 
FuEnle: Fundecio.- B e í u ü d Vargat , Conji iniura t cDnos ica . 

•Eb re r c d? Í9S6. 

Neta: tí! = n e d i c s de pa;c& ''p=p£- sonsda en poder de; pu-
b i i c c + dípOEÍlDE £ i 3 vi 5 t i EH g] EÍ StESS EC~ 
npiario;. 

"2 = Ki t d e p o s i t a s a 1í VIEÍS en l a s c a j a s p c c n c t ; -
Eis y e; '¿¿'.lü ce C r é d i t o Cocpera t ivc 
•í- OSDOEÜOE s p i a : c . 

ñ l - K2 r cEpcs i toE QE éharrD. 



cuadro 30 

EFAEIL: PASE HCKETARiA V ftEDlOS DE PAGD 

(variaciDHE-s p o r c s r i i u a l s s ) 

¿¿ca B.; j n e í a r i 2 íiBdi Di df oaac 

En si anv En 12 aP5=5 En ano Er; 12 sEses 

J921 

- 0 . 2 ¿3 "3, .1 5B.8 
j u n i o 13.4 55 , 9 13.4 5 6 . 9 
B f t i s ü b r e 30 .4 ó3 n 23, , 4 60 .4 
Di c i e s b r e i c . 3 65 7 > v> 74 . 7 74 .7 

i 962 
Hsrzo 9 . 0 34, .0 -7, • i.' 7 6 . 3 
J u n i o 23 .4 £3 13 .3 74 .6 
Se i iEf tb re 40 .0 31. . J 24, ,4 7 ¿ . l 
Di c i BzhrE - 3 r B6, . 8 69, b'i.7 

1933 
Mgrjr; 7 . é B — . 7 ;p r'i 

J u n i p 2 i . 0 92, r 24. P S7.4 
Set i rííiDr E 45 .7 > u • i 5 . S 99 .0 
Di :ÍEi;brE 39. í 39, , i 92. .0 9 2 . 0 

193'! 
KarJü e . 3 115. < . i 11. 101.1 
J c n i c 3£.E 119. ,E r7 , 2 n 2 . 7 
C r - ' r - ' - r =i r - f • < ' Z -

D; c; EEr.r? 2 0 3 . 5 203. C E 243 .8 

1935 

n a ' : o 14.1 1 10. ¿ 2C7.3 
J u n i c 50. 203. 1 r r w J ' 6 233 .3 
SttJEEDrE 109 .5 245. i 123. TTñ í 

251 .3 2 5 i . 3 0 ; . 307.6 

F.jer;tc: E-a-ncc- [ .en t ra i de; s - a a i l i r;í 0* • s a t i v o ftenaa; ^n^rCf' 
ce i í J t . 



C u í 3 r c 31 

B R G L : FR!f.;¡rALEE FhCTDREE CE £I-A¡;E¡GN Y CGHTEî CCiON jE LA PASE «éííETARIA !a) 

i \ ' a r i Í E I O N E E ER S Í I E E ¿E E i l í c n e E de C R U C E I R C E • 

19B1 i9B2 1953 1954 1965 i 

'ACTORES DE EIFAISIOIv 1615.4 3254 .9 9139.1 2502Í 100523 

C ' ed i tD a! S E C Í E - agropEcuaric 5 7 3 . ? 1431.1 2280 .0 7396 35362 

C u l t i v s s 354 .1 794.1 1446.4 4903 11776 

Cc2Erc :a i i :aEÍDn deí t r i n e 65.4 2S4.0 516 .7 1544 11657 

FrEc ios HinÍEos 95 .1 1B0.6 - 1 3 9 . 1 261 3797 

KrüCir - e ; ;pGriacÍEn E i c u a l i r a c i c n 

de C0SÍ25 3 2 . 3 172.4 456 .0 63E 4134 

CrEdi to a i í E s p n r t E - i n n 2 ' 5 . b 493 .7 9 7 4 . 5 - 2 6 0 449E 

C r é d i t o al s e r i o r p u b i i c D 202 .9 4Í.3.4 2290 .3 5431 

Debida F u t i i c s i b ) - 217 .6 2 2 9 0 . 3 - -

DpErac;cnES Eszecia les c! 201 .9 125.£ - 5431 6539 

CrEÉito dei s a n e e C e n t r a l 357 .6 2B0.2 761 .9 1379 950 

FondíE y p r j g ^ s s a E e s p e c i a l e s 2 2 7 . 0 7 7 . 0 4:-e. i 425 . . » 
T r a n s t e r c r i c i e s a i n s t i t u c i t r í E E f i n a f i c e i r a s 24 .7 95 .2 117 .9 324 . . • 
OtroE 105.9 i o e . o j g 5 . 9 ¿30 . * . 

üürDS c r e c i t c s del EancD del B r a s i l 157.0 3B0.6 12ÍS.4 4131 11790 

C r é d i t o al PRCALCOOL 106 .5 6 8 . 3 116 .0 d) c ) 

CpE-acioníE E s ^ c i 2 i E e) - - - c440 36178 

Ot ras c u e n t a s \ : a r i i c ; o n n e t a ; -5S .C 1=7.6 468 .0 247 4956 

•AC-OREÍ PE COiiTRACCIüN 1 : 2 6 . 5 2223.7 6 1 6 1 . : 1437S 63089 

TESC:-Ú Nicicna; 252. c 6 S t . 2 271C.C 5729 20715 

rEEuitiCC d? Ca;E 3 . 0 6 .S 14 .3 21 13255 

TrsrrE-ErEncias 249.E 6 7 9 . c 2¿9= .3 570e 7456 

G&eracsoneE Casbís r^aE 23! , 4 527. c 1313 .5 -

FecurEDE del Bancc fiel B rsE i i - 4B7.3 - - • • • 

f.ECursss CE íúnciE y pr_ : ra : ,as -
- - r r J , W SlO. r S12 • . • 

Lipes: te i ú'iízí, sr. el EencD CEI B r a s i l 9 1 . 0 110. 304. C 1204 16699 
A i E r t Í T a c i c n ce l a deuda tíe la EeDu-idad 

SDLÍEI - 7 6 . 5 - 6 . 9 -13E6 > s • 
DEuda F i i b h c a 5 5 1 . 6 - - 9&30 25689 

DEpcEÍie cQ-iBuisDriC' s a b r é 
¡os ¿EpDSÜDE E pl =:D - - 5 2 9 . 3 - l e i i • • • 

BASE .IGKETÍfiíí ( « - 6 - 4E3. Í • 1031 .2 197£ ,5 10646 

R Ü E H T E ; BEHCD CEFITREI de l 5 r s = i i . I N R I I R S E T I V E Í L E N S E L . ERÍERO ds Í 9 S í y ri-nriaricri 

G E Í Ü Í Í D var:aE. C o r i j u r í u r s t c o n o i s i r a . f r b r s r e de i 9S¿ . 

¡¡', CifrEE FrEÜsinarEE. 
CcjprEE nE tas úb t i t i i l c s d t d e j d a p u b i i c a d e l c i i ; ; e r r i o i s d s r a l . 

z) SE r e f e r ai íc-b p é c a i i e . - i c : . p e l o ¡¿ncü co á r s E i i DE úéudé sxzBrm de esprssss e s t a t a l e s 

y o i r á s c p E r a c i c n e s GEÍ T e s o r c ¡SAEICRIAJ eos l a s j u i o r i d a d e s F S R I E Í A ' - Ia - E . 
d) ¡ r i c iu ida ES o t r a s ' c u E n l a s 

e; 5E rETsrs a I E E C P E R C C I C N E E CE l a s r e s e r v a s ¿as i a s . a r i a c i c n s s ce i c s D E P I J E I T O S er; 

ÉonEca e s t r a n j e r a en el s a n c o C e n t r a l 



e x c e l e n t e r e s u l t a d o d e l a c o s e c h a d e t r i g o p r e s i o n ó p o r u n a m a y o r 

d e m a n d a d e r e c u r s o s g u b e r n a m e n t a l e s p a r a l a c o m p r a d e l a c o s e c h a 

y p a r a e l s u b s i d i o c o n c e d i d o a l p r o d u c t o . E n l a s o p e r a c i o n e s 

c a m b i a l e s i n f l u y e r o n l a v a r i a c i ó n d e d e p ó s i t o s e n m o n e d a s 

e x t r a n j e r a s e n e l B a n c o C e n t r a l , y e l r e s u l t a d o e n e l b a l a n c e 

c o m e r c i a l . E n t r e l o s - f a c t o r e s d e c o n t r a c c i ó n l a c o n t r i b u c i ó n d e l 

T e s o r o , ( c e r c a n a a l 1 5 7 . d e l i n g r e s o t o t a l ) , n o f u e c a p a z d e 

c u b r i r l o s g a s t o s d e l a s a u t o r i d a d e s m o n e t a i - i a s e n l i n e a s 

e s p e c i a l e s d e c r é d i t o ; p o r l o t a n t o s e u t i l i z ó a m p l i a m e n t e l a 

c o l o c a c i ó n d e t i t u l a s d e l a d e u d a p ú b l i c a e n e l m e r c a d o -

p r i n c i p a l m e n t e e n e l p e r i o d o a b r i 1 — a g o s t o — , p a r a e l 

f i n a n c i a m i e n t o d e l a s o p e r a c i o n e s d e l a s a u t o r i d a d e s m o n e t a r i a s . 

D u r a n t e e l a ñ ' o d e 1 9 8 5 e l s i s t e m a f i n a n c i e r o s u f r i ó s e r i a s 

d i f i c u l t a d e s . P o r u n l a d o , h u b o p r o b l e m a s c o n l o s p r é s t a m o s 

c o n c e d i d o s a s e c t o r e s f u e r t e m e n t e d e t e r i o r a d o s p o r l a c r i s i s d e 

l o s ú l t i m o s a r t o s , c o m o e l d e c o n s t r u c c i ó n n a v a l y l a s 

c o o p e r a t i v a s a g r í c o l a s . F ' o r o t r o , e l B a n c o C e n t r a l t u v o q u e 

i n t e r v e n i r e n s e i s g r u p o s f i n a n c i e r o s , s i e n d o q u e t r e s d e e l l o s 

e s t a b a n e n t r e l o s d i e z m a y o r e s b a n c o s p r i v a d o s n a c i o n a l e s d e l 

p a i s . • L a s s o l u c c i o n e s a d o p t a d a s f u e r o n d i f e r e n t e s ; d o s d e l o s 

t r e s g r u p o s l i q u i d a d o s e n m a r z o ( a m b o s u b i c a d o s e n l a r e g i ó n s u r 

d e l p a í s ) , f u e r o n a g r u p a d o s e n u n n u e v o b a n c o o f i c i a l ( s i e n d o 

e l l o p o s i b l e g r a c i a s a u n a p o r t e d e c a p i t a l h e c h o p o r e l g o b i e r n o 

f e d e r a l ) . L a s a g e n c i a s d e l o s o t r o s t r e s g r u p o s f u e r o n c o m p r a d a s 

p o r l o s d e m á s b a x n c o s p r i v a d o s n a c i o n a l e s . E n e s t e ú l t i m o g r u p o d e 

b a n c o s i n t e r v e n i d o s e l E - i a n c o C e n t r a l n o a s u m . i ó s u s c o m p r o m i s o s 

e x t e r n o s , t e n i e n d o l o s a c r e e d o r e s e x t r a n j e r o s d e e s t o s b a n c o s e l 

3 7 



m i s m o t r a t a m i e n t o d e l o s a c r e e d o r e s n a c i o n a l e s . 

L a s d i - F i c u l t a d e s d e l s i s t e m a f i n a n c i e r o c a n a l i z a r o n l o s 

d e p ó s i t o s h a c i a l o s b a n c o s o f i c i a l e s o e x t r a n j e r o s q u e o p e r a n e n 

e l p a í s , c o m o t a . í T i b i é n c r e a r ó n u n a m a y o r c a u t e l a p o r p a r t e d e l e s 

b a n c o s p r i v a d o s n a c i o n a l e s e n s u s a p i i c a c i o n e s . D e b i d o a e l l o 

c a m b i ó d e s i g n o l a t e n d e n c i a d e l o s ú l t i m o s a ñ o s d e l a m a y o r 

p a r t i c i p a c i ó n d e l a s i n s t i t u c i o n e s f i n a n c i e r a s p r i v a d a s e n l o s 

p r é s t a m o s c o n c e d i d o s a l s e c t o r p r i v a d o . S e d e s t a c a t a m b i é n l a 

p r i m e r a e x p a n s i ó n r e a l e n l a d é c a d a d e l o s p r é s t a m o s c o n c e d i d o s 

p o r e l B a n c o d e B r a s i l p a r a e l s e c t o r p r i v a d o ( V é a s e e l c u a d r o 

3 2 ) . 

E s t e r e c e l o , u n i d o a i m a y o r r i t m o d e l a a c t i v i d a d e c o n ó m i c a 

h i z o p o s i b l e l a g r a n e v o l u c i ó n r e a l d e l o s d e p ó s i t o s a l a v i s t a 

( 4 2 7 . ) . L a s a l t e r a c i o n e s e n 3 a r e g í a d e l a c o r r e c c i ó n m o n e t a r i a n o 

e s t i m u l a r a n u n a m a y o r e x p a n s i ó n e n l o s d e p ó s i t o s a p l a z o y d e 

l a s l i b r e t a s d e a h o r r o . E s t a m a y o r p r e f e r e n c i a , p o r l a l i q u i d e z n o 

d e m o s t r ó c o n f i a n z a e n e l ' p o d e r d e c o m p r a d e l a m o n e d a , p u e s e l 

s i s t e m a f i n a n c i e r o o f r e c i a a p l i c a c i o n e s i n d e x a d a s d e c o r t í s i m o 

p l a z o , " o v e r n i g h t " , r e s p a l d a d a s p o r t í t u l o s p ú b l i c o s . ( V é a s e e l 

c u a d r o 3 3 ) 

L a s t a s a s d e i n t e r é s r e a l e s t u v i e r o n s i g n i f i c a t i v o s a u m e n t o s 

e n l o s p r i m e r o s o c h o m e s e s d e l a f f o . ( V é a s e e l c u a d r o 3 4 ) E n e s t e 

p e r i o d o s e r e t i r ó a t r a v é s d e t í t u l o s p ú b l i c o s c e r c a d e 2 7 -

b i l l o n e s d e c r u z e i r o s . A p a r t i r d e s e p t i e m b r e , c o n l a n u e v a 

o r i e n t a c i ó n d e l a p o l í t i c a e c o n ó m i c a , s e c a m b i ó l a e s t r a t e g i a d e 
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Cüooro 32 

BrA5]L:?SE£T¿i103 DEL SíbTEfíA rIKÍfC!E»0 AL SEZTÜR PRIVADO a) 

íRiles OE ffii!ÍDr,E5 de cruceirDs! 

S E I D O S ¿ f i n c ? a n p Tasas de c r s E c i e i e n t o 

;?32 1933 1934 ¡585 1583 3584 !5B5 

Sector É a n c a n c H2=í 539Í7 215a4(- 115.¿ 205.3 2 t5 .1 

Ir 

ranee cc rreEi. 
sincDS c o s e r c i a í e s 
Qñ : Í 5 Í eE 
PrrvadaE 

3452 
5507 
Í547 
3960 

s725 
¡1565 

3570 
39?5 

Í5¿37 
Í32¿v 

9iOÍ 
33ü5t. 

62530 
1525Í0 

30502 
12200S 

94.5 
12S.2 
130.E 
127.1 

132.4 
244.3 
li9.(> 
274.2 

2?:. 9 
252.5 
217. t 
262.5 

3fr[:ií3r no can car ID ¡3142 34453 Í053H 350751 l é 2 . 2 205.7 233.Í 

5OCÍ=¿£D== iir-.iriíUfirsi 22E9 5i42 13123 55684 146.5 221.2 225.3 
O f i c i a l e s 154 391 1432 5571 153.5 279.0 302.5 
Privados 2135 5253 16641 53713 145.9 216.5 222. B 

Bancc-E rit inv&rsion 1394 4716 16395 466S6 149.0 247.6 184.6 
Of ic ia l sE 51 54 130 357 5 .9 140.7 197.7 
f r iv f tdc i 1343 4ác2 16265 46295 153.0 24S.9 184.7 

Bancs iiacÍDna! ce l a HabitscÍDn ieríH; í.5£ 2207 60B4 20650 235.4 175.7 239.4 
Sot i rdase; . d t CR&tíiiD i nsc-fcili a r i D 25^4 3003 2515S 176.5 214.E- 240 .5 
üticial&E 1£S 435 390S 145S0 161, : 750.2 253.3 
Pr ivadas 27 2 i 7563 212S3 70791 177.4 lBi.4 232.6 

AEDC; a t i e n e s oe ahorra y pr&Etaac 510 ! !53 1575 4153 126.1 36 .c 161.1 
CajE E:or:£2;:a Federa l iCEpí t í 2é5i 7075 2245Í 30777 166.5 217.3 259.7 
Cajas =Lrír.o22ca5 e f t s c j a l E s lOiS 27 7331 22E33 154.1 187.4 152.7 
Bancí Nacicrta] áe Z'szírrüilc E C O ; : O E Í -

CD y Social (BNDESi 473 12¿7 4177 13001 167,= 229.7 211.3 
Bar/coE estaduaÍE'E de deEarrcilo 573 13S1 3244 16436 141.0 134.5 406.7 
Banco N'aciorfal de CrEditc lanperatiVD 127 252 262 3C0 125.5 - 1 0 . 3 2 0 5 . : 

í?ctDr oíicisl 10527 26123 74733 26S367 139.1 ÍB6.3 : '5? .5 

S&ctor privsdD 11174 27624 85420 256524 147.2 223.7 232.3 

T5TAL 221CÍ 53747 1É420E 565751 . 143.2 205.5 244.6 
- — _ — — _ — • ~ _ _ 

Furrite: Banco C s r l r a i ági Brasi L E c i e t i n fiEüBua}, ensro nSí. 
s: Dates R E V I S T O S E-xcluys i 2 5 ssprsssi eEÍa ta í sE 
h) Irciiüys t i r roc- rasé ae i n t e c r s c i o r i S c t i a i y el F&nGi ge A i i s t e n c i a soc ia l 
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L'- i i ro 3< 

SR.ASIL: TA3k5 L'E IKTEREE KEKSIIA^ a / 

ien p o r c e n t a j e ) 

IS53E Qr CcDtaClon •asas Of coiDcacion 
i c UC 

Operac!ones C e r t i f i c a d o nspDsiic;s Cap i ta l - C r e d i t s i n f l a c i ó n c / 

se'"ca2D de de ahorros de g i r e consumidor b/ 

s i ' i e r tD dsposi to 

1734 

Ep.oro 9 .0 12.3 10.3 12.C 9.B 5 .8 

Febrerc 1 ¡ . 3 12.4 12.3 11.7 5 .5 12.3 

Ksric í l . t 12.3 10. ¿ 11 .5 10.¿ 10.0 

kbri! 9 .6 12.1 9.4 11.B 11.4 3 .9 

Rave a . 5 12.2 9.4 12.8 11.5 g .9 

jun io 10.0 12.4 5.7 12,9 12.1 9 . 2 

JUliD i i . s 12.5 10. e 13.0 11.9 10.3 

Agoste 10.1 12.4 11.1 > "N 12.4 10. é 

S s r i e s b r e 11.5 12.4 11.0 l l . h 12.9 10.5 

ÜC till 're l v . 9 12.? 13.2 14 .5 13.3 12.¿ 

Í ioviaíbrr 10.7 12.5 • 1Q.4 14.5 13.5 5 .5 

I-i c i asors 11.1 12.4 * { ^ l i l i 14 .3 13.7 10.5 

1=35 

Ererc 12.7 13.0 13.2 14.3 14.C '2 .C 

Fshrare 1 ' . ^ 13.4 10.S ¡4 .7 14.5 ÍC.2 

f.arzc 12.3 13.3 13.3 15.0 14.5 12.7 

Aáril 11.1 13.3 12.4 14.7 14.5 

ñayc i l . 3 22.3 Í0.6 13.5 14.7 7 .S 

jiinÍE • 0 . ' ' 11.4 9.C 13.3 14 .5 7.E 
üu! i c 9 . t 10.4 6 .2 1 2 . i 13.4 8 . 5 

Agosto S.7 ¡O.C E.7 12.3 1.3.4 í4,{j 

S s t i e a b r e 10.0 11.4 9 .7 12 .8 13.7 9 .1 
Cctuare 9 . 8 11.¿ 9 . 5 13.0 14.0 9 , 0 
novieisijre lO.ü 11.0 11.7 12.4 13. e J5 .0 
C ic i s sb re 12.0 12.0 13.9 13.1 13.9 13.2 

Fuente'. CEí • AL; sobre i a base de d a t o s c f i c i aÍEE 
a / Tasas p r o a s d i o a e n s u a i s s 
b / 1984 para ve-rita d& a u i o E c v í i e s ! 1985 para c r é d i t o sn c e n e r s l . 
L¡ i r id ic t SETiSra] de P r í c i c s en s ! concepto ú^ d^EiíDnib' iiiriari inLsrrio. 



l a d e u d a p ú b l i c a . P a r a q u e l a t a s a d e i n t e r é s r e a l s e r e d u j e r a e l 

g o b i e r n o v e n d i ó t í t u l o s p ú b l i c o s h a s t a e l f i n d e l a P ( o e n u n m o n t o 

d e s o l a m e n t e u n b i l l o n d e c r u z e i r o s n e t o s . 

L a p o l í t i c a e c o n ó m i c a e n l o s p r i m e r o s o c h o m e s e s p o s t u l a b a 

q u e p a r a m a n t e n e r l a c o l o c a c i ó n d e t í t u l o s p ú b l i c o s e r a n e c e s a r i a 

l a e l e v a c i ó n d e s u r e n t a b i 1 i d a d . P o r l o t a n t o l a s a u t o r i d a d e s 

m o n e t a r i a s p e r m i t i e r o n e l p a g o d e i n t e r e s e s r e a l e s p r ó j i m o s a 2 3 7 . 

a l a ñ o e n l a d e u d a p ú b l i c a . O p o n e n t e s d e e s t a p o l í t i c a , l a s 

n u e v a s a u t o r i d a d e s q u e a s u m i e r o n l a c o n d u c c i ó n d e l a p o l í t i c a 

e c o n ó m i c a e n e l - f i n a l d e a g o s t o , d e f e n d í a n q u e n o e r a n e c e s a r i a 

l a e l e v a c i ó n d e l o s i n t e r e s e s d e l a d e u d a p ú b l i c a . S e g ú n e s t e 

p u n t o d e v i s t a l a o f e r t a , d e r e c u r s o s p a r a l a a d m i n i s t r a c i ó n d e l a 

d e u d a e r a i n e l á . s t i c a e n r e l a c i ó n a l o s i n t e r e s e s , a s i q u e l a 

a l t e r n a t i v a p a r a e s t e s r e c u r s o s d e c o r t o p l a z o s e r i a l a c a j a d e 

l o s a g e n t e s . T a m b i é n s e a r g u m e n t a v a c o n t r a l a c r e c i e n t e 

c o l o c a c i ó n l i q u i d a d e t í t u l o s p ú b l i c o s , p u e s e s t a o p e r a c i ó n 

t r a n s f e r i a p a r a f u t u r o s e j e r c i c i o s l o s e n c a r g o s d e l o s i n t e r e s e s , 

p r e s i o n a n d o a s í a l d é f i c i t p ú b l i c o . D a d a - 1 a c o n f i a n z a e n n u e v a 

c o n d u c c i ó n e c o n ó m i c a l a t a s a d e i n t e r é s r e a l r e d u j ó r á p i d a m e n t e 

p a r a 1 7 7 . a l a ñ o s i n p e r j u d i c a r l a a d m i n i s t r a c i ó n d e l a d e u d a . 

b ) L a p o l í t i c a f i s c a l 

A i g u a l q u e l a p o l í t i c a m o n e t a r i a , l a p o l í t i c a f i s c a l 

p a d e c i ó i n d e f i n i c i ó n d u r a n t e 1 9 8 5 . U t i l i z a n d o e l c o n c e p t o 

o p e r a c i o n a l d e f i n a n c i a m i e n t o d e l s e c t o r p ú b l i c o , e l d é f i c i t 
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p ú b l i c o S B e l e v ó p a r a 3.2"/. d e l P I B e n 1 9 8 5 , e l d o b l e d e l v a l o r 

a l c a n z a d o e n e l a P t o a n t e r i o r . ( V é a s e e l c u a d r o 3 5 ) . 

L a p o l í t i c a f i s c a l t u v o c o m o p r i n c i p a l p u n t o d e d e b a t e e l 

o r i g e n d e l d é f i c i t p ú b l i c o y l o s m é t o d o s p a r a d i s m i n u i r l o . 

A l g u n o s a n a l i s t a s a p u n t a b a n e l c a r á c t e r f i n a n c i e r o d e l d é f i c i t y 

l o s p r o b l e m a s d e t r a n s f e r e n e i a d e l c o s t o d e l a s d i v i s a s p a r a e l 

p a g o d e l a d e u d a e ; ; t e r n a . E l r a c i o c i n i o b á s i c o p a r t í a d e q u e e l 

s e c t o r p ú b l i c o b r a s i l e ñ o e r a r e s p o n s a b l e p o r g r a n p a r t e d e l a 

d e u d a e x t e r n a y p o r l o t a n t o n e c e s i t a b a d e d ó l a r e s p a r a s u p a g o . 

C o m o e l s e c t o r p ú b l i c o n o g e n e r a v a l o r e s s u f i c i e n t e s d e d i v i s a s 

p a r a s u s c o m p r o / m i s o s e l f a l t a n t e t i e n e q u e s e r c o m p r a d o e n e l 

s e c t o r p r i v a d o ( d a d o s u s u p e r á v i t e x t e r n o ) . F ' a r a o b t e n e r e s t o s 

r e c u r s o s e l T e s o r o , a d e m á s d e e m i t i r m o n e d a , v e n d e t í t u l o s 

p ú b l i c o s a u m e n t a n d o a s í l a d e u d a i n t e r n a . P o r l o t a n t o , p a r a 

d i s m i n u i r e l d é f i c i t p ú b l i c o , e n e s t e r a z o n a m i e n t o , s e n e c e s i t a 

d i s m i n u i r l a c a r g a f i n a n c i e r a ( v i a m e n o r e s t a s a s d e i n t e r é s 

i n t e r n a s y e x t e r n a s ) y / o b u s c a r p o r n u e v o s r e c u r s o s e x t e r n o s . ( E n 

1 9 8 5 d e l o s 7 6 b i l l o n e s d e c r u z e i r o s d e d é f i c i t d e c a j a d e l a s 

a u t o r i d a d e s m o n e t a r i a s 9 6 7 . s e d e r i v ó d e l o s e n c a r g o s f i n a n c i e r o s 

d e l a d e u d a i n t e r n a y e x t e r n a ) . 

O t r o g r u p o d e a n a l i s t a s n o c u e s t i o n a b a n e l - o r i g e n f i n a n c i e r o 

d e l d é f i c i t f i s c a l , m a s d e f e n d í a n q u e e l a j u s t e d e b e r í a s e r 

h e c h o m e d i a n t e c o r t e d e l o s g a s t o s c o r r i e n t e s y d e i n v e r s i ó n d e l 

s e c t o r p ú b l i c o ( p r i n c i p a l m e n t e d e l a s e m p r e s a s e s t a t a l e s ) ; 

d i s m i n u y e n d o a s í l a s p r e s i o n e s s o b r e l a s t a s a s d e i n t e r e s e s . S i n 

e m b a r g o , l a m a g n i t u d e n e l c o r t e d e e s t o s g a s t o s i m p l i c a b a u n 

4 0 



LL!30r0 

sRASIL: FiHAKCIftMEKTO DEL SECTOR rüsLICQ 
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c o m p r o m e t i m i e n t o d e l a t a s a d e c r e c i m i e n t o d e l a e c o n o m i a l o q u e 

n o s e e r a c o m p a t i b l e c o n l o s o b j e t i v o s d e l g o b i e r n o . P o r l o 

t a n t o , l a s a u t o r i d a d e s e c o n ó m i c a s a c t u a r o n b a j a n d o l a t a s a r e a l 

d e i n t e r é s d e l a d e u d a p ú b l i c a y r e c u p e r a n d o g r a d u a l m e n t e l a 

c a r g a t r i b u t a r i a . 

E l c r e c i m i e n t o e c o n ó m i c o u n i d o a l a s m e d i d a s d e l a p o l í t i c a 

f i s c a l a d o p t a d a s , c o n l a a n t i c i p a c i ó n d e l a r e c a u d a c i ó n d e l o s 

i m p u e s t o s , m a y o r t r i b u t a c i ó n s o b r e l a s g a n a n c i a s f i n a n c i e r a s y l a 

e l i m i n a c i ó n d e l o s s u b s i d i o s f i s c a l e s a l a e ; ; p o r t a c i ó n p o s i b i l i t ó 

a u m e n t o s r e a l e s e n l o s i n g r e s o s p ú b l i c o s . L o s i n g r e s o s f e d e r a l e s 

s e e l e v a r o n e n 17,57. e n t é r m i n o s r e a l e s ( L o s i m p u e s t o s s o b r e l a 

r e n t a y s o b r e l o s p r o d u c t o s i n d u s t r i a l i z a d o s f u e r o n r e s p o n s a b l e s 

p o r e s a r e c u p e r a c i ó n ) . 

L o s E s t a d o s y m u n i c i p i o s f u e r o n t a m b i é n b e n e f i c i a d o s p o r l a s 

m a y o r e s t r a n s f e r e n c i a s d e l a T e s o r e r í a N a c i o n a l y p o r e l 

i n c r e m e n t o r e a l e n l o s i n g r e s o s d e l i m p u e s t o s o b r e l a c i r c u l a c i ó n 

d e m e r c a d e r i a s ( I C M ) E V e a s e c u a d r o . 3 6 J . ^ . -

L o s g a s t o s d e l a T e s o r e r i a N a c i o n a l a u m e n t a r o n 6 7 . e n 

t é r m i n o s r e a l e s . E s t e a u m e n t o s e d e b i ó p r i n c i p a l m e n t e a l o s 

m a y o r e s g a s t o s c o n p e r s o n a l y a 1 a s t r a n s f e r e n c i a s p a r a l o s 

E s t a d o s y M u n i c i p i o s . 

L a s e m p r e s a s e s t a t a l e s e j e r c i e r o n e n 1 9 8 5 s e r i a s p r e s i o n e s 

s o b r e l a p o l í t i c a f i s c a l . D a d o e l c o n g e l a m i e n t o d e l o s p r e c i o s 
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d u r a n t e e l p e r i o d o d e a b r i l a j u l i o , y n o h a b i e n d o r e a l i z a d o 

m a y o r e s c o r t e s e n s u s g a s t o s , l a s e m p r e s a s e s t a t a l e s u t i l i z a r o n 

a m p l i a m e n t e e l m e c a n i s m o d e t r a n s - F e r e n c i a p a r a e l B a n c o d e 

B r a s i l d e l p a g o d e s u s d e u d a s e x t e r n a s . E n n o v i e m b r e e l g o b i e r n o 

d e t e r m i n ó e l o r d e n a m i e n t o d e l o s g a s t o s p ú b l i c o s , s e r e d u j o l o s 

g a s t o s e n p e r s o n a l , l a s i n v e r s i o n e s y l o s d e m á s g a s t o s 

c o r r i e n t e s , p r i n c i p a l m e n t e d e l a s e m p r e s a s e s t a t a l e s , y s e 

d e f i n i ó e l p r o c e s o d e d e s e s t a t i z a c i ó n d e v a r i a s e m p r e s a s y d e s u 

c a p i t a l i z a c i ó n a t r a v é s d e l m e r c a d o d e a c i o n e s . 

E s t a s m e d i d a s d e c o n t r o l d e l o s g a s t o s p ú b l i c o s - f o r m a r o n 

p a r t e , a s u v e z , d e u n a a m p l i a r e e s t r u c t u r a c i ó n f i s c a l p a r a e l 

a ñ o 1 9 8 6 t e n i e n d o c o m o o b j e t i v o l a r e d u c c i ó n d e l d é f i c i t p ú b l i c o . 

L o s p r i n c i p a l e s i n s t r u m e n t o s f u e r o n l a s a l t e r a c i o n e s e n e l 

s i s t e m a d e r e c a u d a c i ó n d e l I m p u e s t o a l a R e n t a d e i n d i v i d u o s y 

e m p r e s a s . P a r a l o s i n d i v i d u o s s e e s t a b l e c i ó u n s i s t e m a d e 

t r i b u t a c i ó n e n b a s e a p r e c i o s c o r r i e n t e s , c o n l o c u a l s e 

i n t e n t a b a r e d u c i r l a s d i f e r e n c i a s e n t r e e l i m p u e s t o r e t e n i d o e n 

l a f u e n t e y e l c á l c u l o d e l i m p u e s t o a d e u d a d o . C o n e s t o s e 

a u m e n t a b a l a r e n t a d i s p o n i b l e d e l o s i n d i v i d u o s e l i m i n á n d o s e a s í 

l a r e s t i t u c i ó n d e l i m p u e s t o r e c a u d a d o a n u a l m e n t e . S e a l t e r a r o n 

t a m b i é n l o s m á r g e n e s d e p r o g r e s i v i d a d e d e l a t a b l a d e c á l c u l o 

d e l i m p u e s t o b u s c á n d o s e r e d i s t r i b u i r l a c a r g a h a c i a l o s 

c o n t r i b u y e n t e s d e m a y o r e s r e n t a s ( a r r i b a d e 4 0 s a l a r i o s m í n i m o s 

m e n s u a l e s ) . 

E n r e l a c i ó n a l a s e m p r e s a s , s e c r e ó l a c o b r a n z a s e m e s t r a l 

d e l I m p u e s t o a l a R e n t a , p a r a a q u e l l a s g a n a n c i a s s u p e r i o r e s a 4 0 
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m i l O R T N s - O b l i g a c i o n e s R e a j u s t a b l e s d e l a T e s o r e r í a N a c i o n a l -

e n 1 9 8 5 . V a r i a s m e d i d a s - f u e r o n a d o p t a d a s t a m b i é n t r a t a n d o d e 

a m i n o r a r l a e v a s i ó n - F i s c a l . F i n a l m e n t e s e t r i b u t ó l a s g a n a n c i a s 

d e l a s a p l i c a c i o n e s f i n a n c i e r a s e n u n 4 0 7 . , c o b r a d o e n l a f u e n t e . 

E s t a t r i b u t a c i ó n p o d r í a a l c a n z a r h a s t a u n 4 5 " / . e n a q u e l l o s c a s o s 

e n q u e e > ; i s t i e r a n n e g o c i a c i o n e s a n t e s d e l v e n c i m i e n t o d e l o s 

t i t u l o s . 

O t r a m e d i d a a d o p t a d a f u e l a r e f o r m a t r i b u t a r i a d e 

e m e r g e n c i a , t e n i e n d o c o m o f i n a l i d a d r e a l i z a r u n a m e j o r 

d i s t r i b u c i ó n d e l o s r e c u r s o s t r i b u t a r i o s o b t e n i d o s e n f a v o r d e 

l o s E s t a d o s y M u n i c i p i o s . C o n e s t a r e f o r m a s e a u m e n t ó d e 1 6 p a r a 

\7V. l a p a r t i c i p a c i ó n d e l o s E s t a d o s y M u n i c i p i o s e n e l t o t a l 

o b t e n i d o p o r e l I m p u e s t o a l a R e n t a y e l I m p u e s t o s o b r e 

P r o d u c t o s I n d u s t r i a l i z a d o s ; s e a l t e r ó t a m b i é n l a p a r t i c i p a c i ó n d e 

e s t a s u n i d a d e s e n e l I m p u e s t o s o b r e s e r v i c i o s d e t r a n s p o r t e s 

r o d o v i a r i o s d e 2 0 7 . p a r a 7 0 " í , y s e t r a n s f e r i ó l a . t a s a a n u a l p a g a 

p o r p r o p r i e t a r i o s d e a u t o m ó v i l e s p a r a l o s E s t a d o s . 

c ) L a D e u d a P ú b l i c a 

U n d e l o s p r i n c i p a l e s p r o b l e m a s d e l a p o l í t i c a e c o n ó m i c a 

b r a s i l e P í a e s e l v o l u m e n d e l a d e u d a d e l s e c t o r p ú b l i c o . D a d a l a s 

c a r a c t e r í s t i c a s d s e s t e s e c t o r , q u e a b a r c a d e s d e e l g o b i e r n o 

c e n t r a l , l a s d e m á s a u t o r i d a d e s g u b e r n a m e n t a l e s h a s t a l a s e m p r e s a s 

e s t a t a l e s , c a d a c u a l . c o n s u p r e s u p u e s t o y e s t i m a c i ó n d e 

i n f l a c i ó n , e s m u y d i f i c i l e s t i m a r s e e l d é f i c i t p ú b l i c o y , 
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c o n s e c u e n t e m e n t e , l a d e u d a t o t a l d e l s e c t o r . 

E l B a n c o C e n t r a l d e B r a s i 1 r e a l i z ó u n e s - f u e r z o p a r a 

e s t a b l e c e r l a a c t u a l p o s i c i ó n d e e n d e u d a m i e n t o d e l s e c t o r 

p ú b l i c o . E n e l c u a d r o 3 7 s e p r e s e n t a l o s r e s u l t a d o s c o n s o l i d a d o s 

d e t o d o s l o s s e g m e n t o s d e l s e c t o r p ú b l i c o , i n c l u s o d e l a s 

a u t o r i d a d e s m o n e t a r i a s , e x p r e s a d o e n m i l l o n e s d e d ó l a r e s . E n 

1 9 8 5 l a d e u d a p ú b l i c a n e t a e n e l B r a s i l a l c a n z ó c e r c a d e 1 0 6 

m i l e s d e m i l l o n e s d e d ó l a r e s s i e n d o q u e 62 d e e s o s s e r e - f e r i a n a 

l a d e u d a n e t a e x t e r n a a j u s t a d a ^ ^ ^ . 

D o s p r o c e s o s p u e d e n s e r o b s e r v a d o s e n l a e v o l u c i ó n d e l a 

d e u d a e x t e r n a p ú b l i c a . F ' r i m e r o u n a m a y o r p a r t i c i p a c i ó n d e l E s t a d o 

e n l a d e u d a e x t e r n a d e l p a í s ( 6 9 7 . e n 1 9 3 1 y 8 0 7 . e n 1 9 3 5 ) y , 

s e g u n d o l a s u s t i t u c i ó n d e d e u d a e x t e r n a p o r d e u d a i n t e r n a . E n l o s 

d o s ú l t i m o s a ñ o s l a d e u d a i n t e r n a c r e c i ó 3 4 7 . , e n c u a n t o q u e l a 

d e u d a e x t e r n a p ú b l i c a c r e c i ó a p e n a s e n u n 7 X . 

1 0 / N o s e r e a l i z ó n i n g ú n a j u s t e e n - f u n c i ó n d e l a m a x i - d e v a l u a c i ó n 

d e l c r u z e i r o e n 1 9 8 3 

1 1 / L a d e u d a e x t e r n a p ú b l i c a t o t a l e s d e 7 9 . 6 m i l m i l l o n e s d e 

d ó l a r e s . P a r a e l c á l c u l o d e l a d e u d a e x t e r n a n e t a s e r e t i r a r o n 

l a s r e s e r v a s i n t e r n a c i o n a l e s < 1 1 , 6 m i l m i l l o n e s d e d ó l a r e s ) y l o s 

r e c u r s o s e x t e r n o s d e l s e c t o r p ú b l i c o j u n t o a l o s b a n c o s o - f i c i a l e s 

( 5 . 9 m i l m i l l o n e s d e d ó l a r e s ) . 
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