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BRASIL
1. Rasgos Generales de la Evolucion Reciente: Introduccion y
Sintesis

En 1981 la economia brasilena experiment¢ por primera vez
en varias décadas una severa contraccion, lo que estuvo direc-
tamente vinculado a la politica de estabilizacion, que practi-
camente se inicid en el segundo semestre de 1980 cuando la agu-
dizacion del proceso inflacionario y del desequilibrio -externo
indujo modificaciones en los criterios de formulacion y aplica-
cion de la politica econdmica. A diferencia de afos anteriores,
los propositos de reduccion de la inflacion y mejoramiento del
balance de pagos recibieron una prioridad indiscutida y no tu-
vieron como premisa fundamental la comsecusion de un objetivo
minimo de crecimiento de la economia y de la oferta de empleo.

Paralelamente, las circunstancias externas fueron sumamente
desfavorables pues el cuadro recesivo de la economia de los pai
ses industrializados incidiendo a través de sus propias politi—
cas econdmicas sobre el dinamismo del comercio mundial, el re-
crudecimiento del neoprotecc1onlsmo, la caida de las cotizacio
nes de los productos basicos, la elevacion de las tasas de 1nte
rés en los mercados financieros internacionales y la elevacién
del dolar frente a otras divisas convertibles, entre otros as-
pectos, gravitaron negativamente en el desempeno de la economia
brasilena en 1981.

El producto bruto interno se contrajo en cerca de 27 con re
lacién a 1980, lo que en términos per capita s1gn1f1co una re-
duccion de mas de 4X. El ingreso real presentd una disminucion
aun mayor tanto en términos globales (4.3%) como en promedio por
habitante (6.6%) como comsecuencia del severo deterioro de los
términos del intercambio {-16Z) en 1981, fenomeno que se ha ob~
servado por cuarto ano consecutivo. En forma congistente la ta
sa de desocupacion abierta en las areas urbanas se elevo de
6.3 en 1980 a casi BZ en 1981, todo lo cual pone de manifiesto
un descenso de los niveles de vida en general, y particularmen-
te en las areas urbano-industriales.

La inflacidn cayc de 110 en 1980 a 95% en 1981 1/, sin em
bargo cuando’ se analizan los datos en forma trimestral se ohser

1/ Variacidén diciembre-diciembre del indice general de precios
por el criterio de disponibilidad interna.
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va una tendencia declinante mucho mas marcada pues la variacion
de los precios paso de tina tasa anualizada de 1261 en el ultimo
trimestre de 1980 1/ a una de 69X en el cuarto trimestre de 198I1.
Asimismo, se observo una sensible mejoria en la esfera de 1las
transacciones externas, habiendose registrado por primera vez
desde 1970 un saldo positivo de 1 213 millones de dolares en el
balance comercial de bienes y el déficit em cuenta corriente se
redujo de 12 898 millones de dolares en 1980 a 11 717 en 1981,
disminuyendo como proporcidn del valor de las expcrtac1ones to-
tales a 451 después de haber superado en seis de los siete anos
anteriores el 502 del valor de las exportaciones de bienes y
'serv1c103. Si se considera los efectos negativos del deterioro
de los términos del intercambio y del neoproteccionismo, ya men
cxonadoa, ¥y el mayor pago por concepto de intereses, en directa
* relacion con la elevacion de las.tasas respectivas en los mer-
cados xnternaclonales, se puede apreciar mejor la magnitud del
esfuerzo interno realizado para mejorar el saldo de las transac
ciones corrientes del balance de pagos. Adicionalmente un SLSBI-
ficativo incremento del ingreso de capitales a largo plazo per-
mitié una recuperacion de 845 millones de dolares en el nivel

de regervas internacionales, que en los dos afos anteriores ha-
bia sufrido sxgn1f1cat1vas dlsm1nucxones, alcanzando niveles eri
ticos.

La politica econdémica en 1981 demostrd que su cbjetivo fun-~
demental era la estabilizacion de la economia,; enfatizando los
esfuerzos en el érea monetaria y del sector externo principal-
mente, asil como también en el area fiscnl.

La politica monetaria en 1981 fue partxcularuente severa, es
pecialmente durante el primer semestre del ano, dando concxnu:-
dad a las acciones va iniciadas en la segunda mitad del ano an-
terior. Se establecieron rigurosas metas de crecimiento maximo
de 1a bage monetaria y de los medios de pago. Para tal efecto,
se impusieron estrictas limitaciones a la expansion del creédito
igsterno con excepcion de los préstamos preferenciales para la
agricultura, las exportaciones, el programa del alcohol combus-
tible (PROALCOOL) y aquellos otorgados con base en la captacion
de recursos externos.

De otro lado se liberaron las tasas de interés, con exclu-
sion de las tagas vinculadas a los creéditos preferenciales, lo
que conJuntamente con una fuerte colocacion de titulos del Teso
ro, con propositos fiscales y de control de los medios de pago,
produjo una significativa elevacion de las tasas de interés.

La captacxon de recursos externos por el sistema bancario no lo
gro atenuar el alza de las tasas internas de interés por causa
del efecto cowbinado de altas tasas de 1n;eres.externas y mayor

1/ En el primer trimestre de 1981 fue de 137%.



ritmo de devalyacion del cruceiro.

No se con31gu10, 51n embargo, a final de aho reducir el cre
dito al sector publico y los creditos para las actividades pr;o
ritarias se expandxeron mas de lo previsto. En la practica esta
politica monetaria fué flexidbilizada en el segundo semestre del
ano ante las presiones provenientes de los sectores empresaria- .

" les por ella afectados y de un renuente deficit fiscal, coimci-~

diendo la inflexion con el déscenso de la inflacidn acumulada.

La politifa fiscal fue formulada consistentemente con un ca-
racter restrictivo buscando el equilibrio ge las finanzas publi
cas a traves de la reduccion del gasto efectivo. Para este propo
sito se dictaron medidas para contener los gastos de consumo y
se intenté disminuir el volumen de subsidios otorgados a través
de la Autoridad Monetaria 1/ aumentando los precios de los deri-~
vados de petroleo a fin de impedir un déficit, en esta .cuenta,
semejante al del ano anterior, aunque sxmultaneamente se resta~
blecieron los subsidios fiscales a la exportacion de manufactu-
ras 2/. Asimismo, se produjeron mayores peérdidas en la comercia
lizacién de algunos productos basicos (principalmente café, ca-
cao y azicar) por la caida de las cotizaciones internacionales

y también fueron mayores los subsidios otorgados a través de 1a
tasa de interés de los créditos a las actividades prioritarias
antes mencionadas. Cabe mencionar que, no obstante que los pre-~
cios y tarifas de las empresas e instituciones publicas fueron
reajustados a fin de mejorar su rentabilidad, las exigencias al
Tesoro de mayores trausferencias financieras para cubrir los
deficit de dichos organlamos 3/ también afecté negativamente los
propésitos de contencién del gasto fiscal. Bubo dificultades
evidentes para concretar el objetivo de reducir los programas de
inversion poniendo en evidencia, ademis de las rigideces propias
de losg comyromisos contraidos con antelacion, las limitaciones
de 105 mecanismos administrativos del conttol 1uplantados hace
dos anos 4/ y la necesidad de una programac1on -de inversiones-
piblicas a mediano plazo.

De otro lado, la propia disminucion del mivel de actividad
economica interna significod una caida de la recaudacion tribu-
taria en terminos reales, lo que en definitiva se tradujo en la
practica, en un estancamiento del déficit en relaciéu a los gas

1/ Cuentas en abierto en el presupuesto monetario que constitu-
yen por definicidén gasto publico.

2/ Implica devolucion de parte de la tributaci&n recaudada por
concepto de iwpuesto a los productos industriales (IPI).

3/ La situacion mas critica la presento el Instituto Nacionsl de '
. Prevision Social (INPS).

hI En 1980 fue creada la Secretarxa Especial para el Control de las
Emptesas Estatales (SEST) dependlendo de la Secretaria de Pla
neamiento de la Presidencia de la Republica (SEPLAN-PR).

~



tos totales {(ver Cuadro N? 1) ain cuando se redujo como propor-
¢ion del producto intermo bruto.

En relacion al sector externo, la politica economica se orien
to.a reforzar la promocion de exportaciones, contener las impor
taciones y captar los recursos externcs a largo plazo necesarios
para impedir un nuevo drenaje de las reservas internacionales
del pais. En este sentido el tipo de cambio fluctuo al ritmo de
la inflacion, descartandose la experiencia de 1980 de prefija-
cion de la variacidn anual. Asimismo, a partir de abril se res-
tablecieron los subsidios fiscales a las exportacicnes de bie-
nes manufacturados 1/ que venian mostrando una perdida de dina-
mismo en los primercos meses del afno influida por los factores
condicionantes del comercio internacional entre las cuvales hay
que mencionar la recesion y el consiguiente recrudecimiento del
proteccionismo de 1los paises industrializados, la elevacidn de
las tasas de interés externas y sus efectos en las cotizaciones
de los productos basicos y la revalorizacion del délar frente a
otras monedas convertibles. Se mantuvieron, tambien, las restric
ciones aplicadas a las importaciones, y se incremento la tasa
respectiva del impuesto a las operaciones financieras (IOF) que
incide sobre las transacciones en divisas para importar. Sin em
bargo, factores de caracter exogeno como el deterioro de los
términos del intercambio, ya mencionado, significo que el poder
de compra de las exportaciones solo mejorara en 4.6% no obstan-
te que el volumen fisico de las mismas aumentd en 25%Z; a lo que
hay que agregar el mayor pago de cerca de 2 600 millones de dé
lares de intereses de la deuda externa causado principalmente
por la elevacion de las tasas de interes en los mercados inter-
nacionales y en menor medida de la tasa de riesgo (spread) apli
cada a Brasil. No obstante, el enorme esfuerzo desplegado en fa
vor de las exportaciones y el volumen captado de recursos exter
‘nos a largo plazo permitio mostrar resultados favorables en 1981,
tal como ya se menciono.

Adicionalmente, la politica econdmica en 1981 incluy6 una se
rie de medidas en materia de precios y salarios. Se eliminaron los
controles de precios con excepcion de articulos de consumo de pri
mera necesidad. La ley salarial se modificd comn el propésito de
reducir los aumentos de las remuneraciones mis altas, habiéndo-
se reajustado los salarios minimos en funcion del indice nacio-
nal de precios al consumidor (INPC) sin considerar el 10% adi-
cional que se venia otorgando desde noviembre de 1979.

lj Se habian eliminado en diciembre de 1979 con ocasion de la
maxidesvalorizacion del cruceiro (30%). Este incentivo se su
ma a2l que ya se concede a través del crédito a tasas preferen
ciales.



En sintesis las medidas de politica economica aplicadas en
1981 provocaron una contraccion de la demanda interna al mismo
tiempo que estimularon las exportaciones cuya expansion atenud
la caida de la oferta global que a su vez fue influida negativa
mente por la reduccion de las importaciones., El significativo
aumento de las tasas de interes contribuyd a la reduccién del
nivel de existencias que habia aumentado el afo anterior, deses
timulo la inversion y la compra de bienes de consumo duradero,
lo que se sumé a la reduccion del gasto publico en términos rea
les. Dicha contraccién de la demanda interna se distribuyd com
diferente intensidad en la mayor parte de los sectores producti
vOS.

Finalmente es necesario prec1sar gue si bien la politica eco
nomica tuvo un marcado caracter recesivo y puso especial énfasis
en el uso de instrumentos monetarios no rompio por esc con la
tradicional orientacion desarrollista del pais permaneciendo
inalterado el marco institucional que sustenta este estilo de
crecimiento, tanto en el nivel interno come en su relacidn con
la economia internacional.

5]
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2. Ewolucion de la Actividad Economica

a) Tendencias de 12 oferta y demanda globales

En 1981 la oferta global disminuyé en 2.6%, hecho que no
sucedia desde 1942, Este descenso se debio tanto a la contrac~
cion del producto interno bruto en cerca de 2%, como a la reduc-
cion del volumen de las importaciones de bienes y servicios que
fue de 13.2%. Con ello se produjo una nueva reduccidn del coefi-
ciente de importaciones de 6.1%7 en 1980 a 5.47 en 1981, ano que
registrc el nivel mas bajo en los dltimos 10 anos, dentro de lo
que parece ser una clara tendencia, observada durante los anos
706 {Ver Cuadro N92).

Por el contrario, por segundo -anc consecutivo, ese com-
portamiento del quantum de las importaciones de bienes y servi-
cics contrasto con la expansion excepcional del volumen de las
exportaciones que ascendio a 25.1%, superando la elevada tasa
registrada en 1980 (22%) y muy por encima del ritmo wedio de a-
proximadamente 107 de crecimiento en los diez anos anteriores,
constituyendo el unico elemento dinamico de la demanda global en
1981 y un fenomeno caracteristico del estilo de desarrollo vi-
gente. Los componentes de la demanda interna mostraron contrac
ciones significativas; el consumo disminuyd en 3.37 (3.52 el
consumo privado y 2% el del gobierno), mientras la inversion bru
ta fija se redujo en 8.2% (Vease Cuadro N© 2).

b) El crecimiento de los principales sectores

En 1981 se observé un desempenc muy desfavorable en la
mayor parte de los sectores, destacando en particular el descen-
so muy significativo de la industria manufacturera (-6.42), El
comportamiento de este sector explica de manera primordial la
contraccion del producto interno bruto, siendo responsable por
mas del 267 del descenso de este Ultimo. Asimismo la construc-
cion registro un decrecimiento de mas de 4%Z. Lacaida en los dos sec
tores mencionados se refle;oen]ilact1v1dadcomerc1a1quenwstro un
descenso de casi 4% y en el sector de transportes, almacenamiento
y comunicaciones {-0.5Z). Cabe sin embargo destacar en sentido
contrario el desempeno del sector agropecuario que aumento en cer
ca de 72, aunque es preciso mencionar que este incremento aprecia-
ble se debid casi exclusivamente a la recuperacidén de la cosecha
de cafe que en anos anteriores se habia visto afectada por proble
mas climidticos. (Vease Cuadro N9 3).



{a} Cifras preliminares

T U ALDR X9 2
BRASIL: OFERTA % DEMANDA GLOBALES
Millones de ddiares Composicion Tasa de crecimieato
a precio de 1970 Percentuai
1578 197y 13689 1981 {a} 1970 88U 1981 (a} 1y78 1979 158G 1981 ¢a)
Oferta Giobal - 108 416 115 557 124 153 120 982 108, 6 106,11  iD3,4 &,0 6,8 Tgh -2.6

Producte Taterno Brutoe & precio c;
de mercado 101 784 3108 299 116 963 114 741 100,98 100,06 100,0 6,0 6,4 5,0 ~t.9 -

Tmportaciones de biense y servi , ¢ !
cios {&} 6 652 7253 7 190 & 261 6.6 f,1 3,4 5,0 9,0 ~0,9 -.13.2

Demanda Glebal 108 436 115 352 124 153 120 982 106, 6 106,1 1335,4 6,0 6,6 T,4 - 3.5

Demanda interna 162 425 108 877 i16 000G 110 783 160,5 99,2 36,5 3.7 6,3 6.5 - 4.5
Inversior brufs interna 4 36% 25 078 - e 345 ‘e - ~{1,7 2,9 .

Inversidn bruty fija 24 74325 777 7 5BL 25 512 22,3 23 6 22,2 7.8 4,2 7,0 w 1.5
Yariacion de existsncias - 380 - £%9 () {2} 1.2 () {e)

Conaume total 78 060 83 799 88 4194 85 276{c] 11,0 75,60 T4,.3(c) 7.8 7,4 5,5 -~ 1.68{c)
Coblerne generai 9 516 15 373 12 5613 10 352 10,2 g, 2.0 L g,y i.8 ~2.0
Pravado a8 34l 73 aln 77 8300} 74 924¢e) 56,8 66 @) 65,31 4,0 7.1 6,0 =3.8{c)

Exportacicnes dz bienes y
servicios (b) g8 0Lt & 6735 g 152 10 148 6,1 1,0 8,% 1.1 11,1 22,1 25,1

Fuente: 1570-1980; CioPAL, sobre la bazse de cifras del Centro de Cuenths Nacionales de ls Fundacion CGetulio Vargas; 1901, estizmaciones de
1a CEPAL sobre 1z base de cifras de ta fuentz citada, compiewmentsdas con informacion del Banco Central del Brasil~ ,

() Las cifrag scebre iwmportaciones y exportaciones de bienes y servicios se obtuvieron del balente de pagos on ¢@lares co—rxen:es

:onver\xias s valores vonstantes d2 1970 medi

(¢} Variacidn de las existenciszs imcluides en el consume privado.

snte indices de preciss calculsdos por la LEP&L para diche efscto.



BRASIL: PRODUCTO INTERNQ BRUTC POR CLASE
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DE ACTIVIDAD ECONOMICA AL COSTO DE LOS FAUTORES

Producta interno brute

Bienes
Agricultura
Mineria
industria manufackturera

Construccion

Servicios basicos

tlectricidad, gas y agua

Transporte, almacenamiento y comunicacienes
Otros servicios

Comercio, at por mayor y al por wenar
Establecimientos financieros y seguros
Bienes 1nmuebles

Gabierno
Otros serviclos

dillones de ddlares
a precios de 1970

Composician
Percentual

Tasa de crecimiento

1979 1980 1981 (a)} 1970 1981 (a) 1979 ' 1980 1981 (a)
B& 47 93 316 91 543 1u0, U 10u,0 6,7 7.9 - 1,9
36 798 39 546 38.120 43,5 . 416 5,9 ] = 3.6
6 652 7 010 7 551 10,1 8,3 5,0 6,13 6.8

521 586 587 0,8 0,6 1v,0 12,6 0.¢
24 Q21 25 A47 25 193 26,7 26,4 6,7 7.6 - 6.4
5 604 6 043 5 789 5.9 6,3 3,5 7,8 - 4.2
9 104 10 U9D 10 168 5,2 ALl 1,1 10,8 0.8
2 965 3 28b 3 398 2,5 3.7 12,1 10,8 3.4
& 139 6 80& 6 770 5,7 1.4 10,0 10,8 - 0.5
e 48,3

12 875 13 B9R 13 384 15.5 14,6 6,7 7.9 - 1,3
- - 5,7 . .
. . "8,y . . .
. . Cen y,b . cee .
. 9.5

+

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Uentro de Cuentas Nacionales de la Fundacion Getulie Vargas

(a) Cifras preliminares



i} El sector agropecuario

Fl secieor agropecuaric mostrd en 1981 un crecimiento
cercano al 7%, tasa similar a la registrada sl ano anterior. Sin
emharge, contrariamente a lo sucedido en 1980, dicha tasa se ob-
tuve gracias a la extrsordinaria recuperacion de las cosechas de
café, lo que conrrasto con les wagros resultados de la mayor par
te de producros agricoelas. Si ose voma la produccion agricola en
forma aisiada se ohserva una expansion de 7.5%, pero excluyendo
el cafe la2 produccidn de los demds cultivos registre un decreci-
miento de casl 1Z {Vease Cuadro N® 4). Lla producciou pecuaria : N
mOSLrd en cambio una evolucion favorable, exhibieundo un crecimien
to de casi 6%, recuperando de esta forma e} dinamismo perdide an
ios dos anos anteriores. - %

£1 comportamiento desfavorable de la mavoria de loes

cultives se debic 2 problemas climaticos, tales como las heladas
en iz repionm Centro~Sur y las tradicionales sequias en el Nordes
te, habiendo influido también la nolitica gubernamental de redu-
cir e} finapciamiento con creditos preferenciales, a tasas de in

ubsidiadas, para Ins medianos vy grandes producio eg. ILs-
tas medidas contrayrestaron, n Cieyio grauu, Tes estimilos ot
gados a raves de 1a fi]ac*@n.d« Hrac1os minimos, gue en muehes
tas0s fueron superiores a los preci ios medios de mercado de 1os
produttes comercializados al inicic de la cosscha.

y. -

teres gu

Ademas del excelente vendimiento de ia cosecha de

cafe regisrravon un desempeno favorable las cosechas de
frejol de azdcar y unaranja.

Lz cosecha de cafeée (3.8 millones de tonsladaz metvi
ceqﬁ fur uns de las mavores obtenidas en 1 historia v pueds ai'i
bulirse sl resultado de las wedidas destinadas & recuverar el pAaT-
que cafetalero nacional Iuago de la helada de 1975 gue desteuve
1.5 wmillones de plantas, as; come tambien a las favorables cou-
diciones climaticas que reimaron, con excepcion de las heladas

veurridas @ mediados del ane gue tuvieron poca repercus 2T
la cosecha de 1981 pero gue podrian afectar gravemente 1a del .

provime ano,

La cosecha de frejol, peze a laz prejuicios ocasic-
nados por 2l retraso de las lluvias en el Hovdeste, zlcanzdé a
supsrar el volumen producido en 1977 Tuego de tres anos de cai-
da conrinue eu ila produccion, ¥Yse resultade fue suficisnte pa-
va abastecer el mercado interns en el gue predominaron aitos pra
clos como consecuancia del pésimo resultado de la cosechs del
Aidn anterior.

La produccidn de canz de azicay coptinud creciendo
pOY SEXTo ano cansecutiva harizndo regiﬁtrad“ una tass similar
a ta de 19RO fST}. ga evolucion se vincula divectamente a3 la
seguridad v estimulo gue representa el Programa Raclonal del
Alcenol, auvngue log prodoctorss reclamsron ingisteniemente me-
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BRASIL: PRODUCCION AGROPECUARIA

TH ST e AR RIS I G e Sy RO G R ER O ek WP SR o e A S D WR SR MR v U 6P ED B B W de el S e M3 B0 P O SR AN NE O e e e e

MILES DE TONELADAS TASAS DE CRECIMLIENTO
1978 e 1973 .. 1980 _1981 _______1978 __ 1978 ___1980___1981 _
Algodon 1 571 1 636 1 673 1 730 -17.5 4,1 2,3 3,6
Cacahuates 315 455 483 355 0,3 40,0 6,2 =26.,5
Arroz 7 242 7 589 9 748 8 261 -19.0 4,8 28.4 -15.3
Bananos {a) 412 409 449 446 9.5 -0,7 ~ 10,5 - 0.6
Papas 2 015 2 149 1 946 1 911 6,3 6,7 -9.,4 - 1.8
Cacao 284 J3¢6 e 304 13,6 18,3 =32,1 =~ 4,6
Cana de Azucar 129 223 139 337 146 064 153 858 7.5 7.8 7 5.0 5,3
Cafe {Cogo) 2 451 2 565 1 595 3 755 28,0 b.6 =~22,2 88.1
Frijoles 2 188 . 2174 1 969 2 339 - 4,1 =~p0.b =-9.4 18.8
Naranjee (b) 19 o091 49 408 54 340 57 149 9,1 26,4 10,0 5.2
Maiz 13 533 16 308 20 373 21 098 -29,7 20,5 24,9 3.6
Soja 9 535 . 10 235 15 153 14 978 -21.8 7.3 48,1 -1.2
Trigo . .2 677 2 926 2 7108 29,5 9,3 -9.7 ~18.5
Produccion agricola - 7.0 6.9 9.3 7.5
Produccion agricola ex-
cluido el café - 9.8 7.2 12.5 ~ 0.9
Produccion pecuaria 9,7 =4,7 1.4 5.8
Produccion agropecuaria - 1.7 3,2 6.3 6.8

Fuente: Centro de Estudios Agriecolas de la Fundacion Getulio Vargas
{n)} Millones de racimos
(b) HMillones de unidades

-..I‘[_.
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jores precios en 198l. 51 blen parte de ess expansion puede ex-
slicarse por incremento de productividad, no se puede dejar de
indn 1 bhegh ~, ya senalado en anos anteriores 1/, de que buena
parie de eas eXPANSiOn s€ realiza en las zonas de mayor fertmll
dad, despiazandu wiros cultives, principalmente aliwencicins, ¥

propiciande simusltdneamente un fennmeno de concentracion de la
propiedad rural en ) mediano plazo.

La produccion de naranjaprosipguio con el rapido cre-
ente gue viene mestrando cesde medilados de los anos setenta,

11@ ando en 1981 2 una cosecha de 57 000 millones de frutos.
Gracizs 2 lu excepcional produccidn lograda, el pals alcanzé en
puccs anns una destacada posicion entre los exportadores mundia
Tes de jugo de ﬁdiaﬂ]d concentrado. En 1981 las euportaciomes
d¢ iupo de narania fueron del orxden de los 650 millicnes de dola
res, debiendo destacarse gue el favorable precio internacional
del juge de naran)a, a consecuencia de las fuertes heladas que
afecitaron los coeltivos en Florida v California, permitio iiqui-
dar las existencias en manos de los productores.

deres preductos que tuvieron un buen desempeno, fue-
ron el maiz ¥ el algoden: el primero como resvitads del imcre-
wenoy de ] emsnda de ¥raciones balanceadas pare animales v €l
mejoram;enaa de ice precios recibidos por los agriculteores, mien
tras gue el spwuﬁdq por las favorables condicliones cllmat1Cds -
gars su desarrollo.

Ferre los cultiveos gue mostvaron un decrecimiente de
su produccion puede mencionarse la soya que el ano 1980 habia
egistrado un cosecha record de 15.2 millones de toneladas métri
a3 gue fue seguida por upa ligera caida en 1981 (1%) debido a
a veduccion del 3rea sembrada en Parana y Rio Grande do Sul que
fue parcialmente compensada con un incremento de la. product1v1~
dad faverecida por condiciones climaticas y fitosanitavias ade-
cuadas.  For otra parte, la reduccidn de los subsidios el trigo
; -

i £y

de do Sul, fueron factores determinantes en la caida de 192 re-
gistrada en este cereal que es a 1a vez el producto agricola de
mayor peso en las importaciones. Otros productos cuyo volumen
de produccion decrecic en forma significativa fueron el arroz
{-15.37) debidp fundamentalmente al atraso de las iluvias en los
principales Escades productores, el mani (~26.5%) y, en menor
grado, el cacan {~4.6%).

La ganaderja tuve un buen deqempeno (5.82) en rela-
cidon a los pobres resultados de los dos anos anteriores. 5i Lien
el beneficio de vacunos se incrementé en s8le 172 y el de porci-
nos en 37 fue notable el incremento del beneficio avicola (14%).
Cabe senalar, sin embarge que e Tegistrd una sensible disminue-

1/ Vease la nota sobre Brasil en el Estudio Econdmico de Ameri-
cz Latina para los anos de 1979 y 1980,

2/ Fl financiamiento del "valor basico de costeo” a los medianos
¥ grandes productores se £ij0 en 80T y de 60 respectivamente.
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cion del consumo internc pese a que los precios de las carnes tu~
vieron un crecimiento menor que el indice general de precios de
los productos zlimenticios. La retraccion del consumo interno y
los incentivos & la exportacion hicieron posible un crecimiento
de 907 en las ventas externas de pollos y de 700Z y 2BZ en las
exportaciones de carne bovina congelada e 1ndustrxallzada respec
tivamente. Las ventas al exterior de carne de porcino aun conti-
nuaban, en 1981, siendo afectadas por los problemas sanitarios
registrados hace algunos anos.
1

Finalmente, la produccion de leche se expandio 9%
debido principalmente a los buenos rendimientos de pasto y al
cambio parcial de la ganaderia de corte para la de leche. Asi-

mismo, los precios fueron reajustados favorablemente para los

productores en el primer semestre del ano, lo cual propicio tam-

- bien el incremento de la produccion. Sin embargo, en el segundo

semestre los precios fueron presionados hacia abajo debido a los
excedentes de produccion originados por la retraccion de la de-
manda.

Desde el punto de vista de la capitalizacion rural,
los factores financieros antes mencionados, que implicaron una
reduccion relariva del volumen de crédito y un aumento del cos-
to del financiamiento, conjuntamente con la evolucion desfavora- .
ble de los precios de los productos agricolas en relacion al de
los indusrriales, influyeron en la fuerte retraccion en la de-
manda de tractores y maquinaria agricola. 'La compra de tracto-
res de ruedas en el mercade interno {39 100 unidades) disminuyo
45% en relaciom al ano 1980 considerandose que la capitalizacion
en este rubro fue reducida, tomando en cuenta el desgaste natu-
ral de un parque nacional estimado entre 420 mil v 450 mil trac-
tores.

Con lo respecto a los insumos se registraron fuertes
caidas en el consumo aparente de insecticidas {-39%) v de ferti-
lizantes (-35%Z), aunque en este ultimo caso debe sefalarse que
en los meses finales de 1980 se registrd una importante acumula-
cion de inventarios ante un previsible aumento de los precios y
de las tasas de interes,

i1) La mineria

El sector minero registro un crecimiento insignifi-
cante (0.2%) en comparacion con el de anos anteriores y aunque
la participacion de este sector enm el producto sea reducida (0.62),
merece destacarse el incremento de la extraccion petrolera que
fue compensado a nivel sectorial por la contraccion operada prin
cipalwente en la extracciém de mineral de hierro y mineral de
mang?neso asi como en la de minerales no-metalicos (Ver Cuadro
N? 5).

Los esfuerzos de PETROBRAS en la exploracion y desarro-
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PRODUCCION MINERO METALURGICA

Milee de Touneladas Métricas

Tasas de Crecimiento

1978 15749 L2980 1981 (a; 1979 1980 1981
Mineral de Hierro 84 980 96 112 114 692 110 060 13.1 19.3 -~ 4.1
Bauxita 1 461 2 169 4 696 5 000 54.2  117.4 . _6.5
Alumina 3152 449 491 558 27.5 9.8 13.2
Aluminio Primavrio 186 238 261 256 27.9 .7 -1.9
Mineral de Zinc (1) 39 I8 80 80 66,1 83.3 0.9
Zineg Primario 56 63 78 a2 12,5 23.8 17.3
Casiterita (13} 6 7 7 8 16.7 - 00.0 14,3
Estano Primario 9 4 9 7 11.1 -10.0 -22.2
Mineral de Niguel (1) 4 3 6 & -25.0 ‘100.0 0.0
Kiquel metalice 2 2 3 2 0.0 50.0 -33.13
Mineral de Maanganeso 2 744 2 809 I 704 2 1G¢0 2.4 ~ 3.7 -22.3

Fuente: Departamentc Haclonal de Frodugao Mineral (DNPM) - Ministerio

————

Observaciones: {1) En contenido metalico

(a} Datoes estimados por DNPM (Febreroc 1982)

j= 1
fed

Minas y Energis.
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1lo del petrdleo 1/ se tradujeron em un incremento de 17.3% en la
produccion de petroleo arudo (Ver Cuadro N9 9) y un aumento de 8%
en las reservas probables que a fines de diciembre eran de 1 440
millones de barriles. Como en anos anteriores, la produccion de
los yacimientos submarinos registré una expansion mayor (34%) que
la de los ubicados en la plataforma continental (6%) con lo que
la produccion maritima llegd a representar 47Z de la produccién
total de 12.4 millones de metros cubicos 2/. la produccion de
gas natural se incrementd en i3z registrando un volumen de 2 500
millones de metros cubicos.

La menor demanda de siderurgia nacional y la recesion
de la industria siderurgica a nivel mundial se reflejaron en el
descenso de la extraccion de mineral de hierro (~4.1%) sunque,

- & pesar de los factores adversos, el volumen exportado de mineral
aumento en 8%, porcentaje sensiblemente menor al del ano anterior
(152). La Compania Vale do RYo Doce produjc 54 millones de tone-
ladas métricas, es decir casi el 502 de la produccion nacional,

¥y exporto, conjuntamente con sus empresas coaligadas, 64 millo-
nes de toneladas, tres cuartas partes del total exportado por el
pais. Las mismas causas afectaron la produccidon de mineral de
manganeso cuya produccion se redujo en aproximadamente 20%. ICOMI,
ls mayor productora nacional, en razon de tener casi la totalidad
de su produccion orientada al mercado extermno, registrd una reduc
cion wenor (-5.3%).

Entre los minerales no~ferrosos, la bauxita registro un
crecimiento de 6.4% luego de la gran expansion registrada en 1980
debido a la entrada en produccion de Mineracdc Rio do Norte & me-
-diados de 1979. Alrededor del 60Z de ia produccion fue destina-
da 2 la exportacion en los dos 4ltimos anos estimandose que los
saldos exportables disminuyan con el inicio de las operaciones
de Alimina do Norte S.A. - ALUNORTE, calculada para 1984,

La produccion de mineral de cobre, practicamente pa-
ralizada desde 1975 por sus altos costos intermos, fue reinicia-
da en noviembre de 1980 en una nueva mina, Jaguarari (Bahia)},
que exporto en 1981 i1a mayor parte de su producc1on (60 mil toae
ladas métricas de concentrados) debido el retraso de la Refine~
ria de Caraiba.

La produccion de mineral de zinc se mantuvo estabi-
lizada en 80 mil toneladas métricas de contenido metalico, sien
do en un 90% minerasl silicatado que abastecid las plantaeg de la
Cia. Minera de Metais e Industrial Inga. La refineria de Parai
buna Metais que utilizs mineral sulfurado, producido residualmen
te por la Minersgdo Boquira, debio importar practicamente todo
el concentrado que necesito,

1/ Durante el ano 1981 PETROBRAS trabajé 685 pozos con mas de un
millon de metros perforados en tanto que las empresas que tra
bajan bajo contrato de riesgo perforaron 15 pozos com 90, 000 m.

2/ Equivalente a un promedio de 213 mil barriles diarios.



La produccion de casiterita crecio 6.8% alcanzando
7,800 romeladas en términos de contenido de estano con lo que
abastecid casi integramente a las refinmerias gue a su vez vieron
reducida 1z demanda interna por este metal.

La praduccion de minerales no metalicos tuvo una evo-

lucién negativa en funcion de la caida experxmpntada per la de- =

manda de materiales de construccion.

En cuanto a 1os proyectos mineros, el de Grande Cara-
j4s comenzo & ser ejecutado en la parte de infraegrructura para
lo cual se concertaron creditos con base en la venta anticipada
de vn volumen de 27 milliones de toneladas de mineral de hierro a
Japon y varios paises europeons.

i11) La industriz manufacturera

Por primera vez en la historia econdmics de la post-
guerra el sector industrial brasilenc tuvo un crecimiento nega-
tive ¥ de gran magnitud (~6.4%) superando con creces 1as mags pe-
simistas previsiones de inicies de ano, que concordaban con uvna
desaceleracion del crecimiento economico sir llegar a una dras-
tica contraccion, Llas informaciones disponibles revelan una re
traccidn generalizada de todos los grupos indusiriales siendo
los sectores productores de bienes de consumo durable {(~Z1%) ¥
de capital {~9.7%Z) los que tuvieron mayor ponderacion en e} de-
sempenc registrado (Véase Cuadre NQ 6).

Esta evolucion negativa del sector industrial debe
asociarse a 1la politica econdmica recesiva que se inicido a me-
diadeos de 1980 y se aplicéd con mayor énfasis en el primer semes
tre de 1981, perfodo este ultimo en que se registrd la mayor de
pIESIGn del sector que, sin embargo wostrd signos de estahzllza
cion en el Gltimo trimestre del afio. Debe senalarse que en va-
rias ramas industriales la recesion hubiera side mayer de no ha-
ber ccurrido el excelente desempeno de la exportacion de produc
tos manufacturados,que crecido 327 en relacion a 1980. B

Las industrias producteras de bienes de consumo du-
rable fueron negativamente afectadas principalmente por la ele-
vacion de las tasas de interés, la liberacion de los precios en
el sector automovilistico y la disminucion del peder de compra
en los segmentos poblacionales de renta intermedia, cuyo efecto
conjunte 1imito el acceso de los consumidores potenciales al cré
dito comercial. Actuaron adicionalmente como factores adversos:
el incremento de la desocupacion v la inestsbilidad de los tra-
baJadores en el empleo como resultado de la propia crisis econo
mica, asi como también el volumwen de comprag anticipadas el ano
anterior estimuladas por las tasas de interés negativas, en tér
minos resles, durante la mayor parte de 1980, dada la acelera—
cion del proceso inflacionario y la politica monetaria entonces
vigente,
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CUADRO N©

&

BRASIL: CRECEMIE&EO DE LA PRODUCCION MANUDFACTURERA

SEGUN CATEGORIAS DE BIENES Y POR GRUPQS DE INDUSTRIAS

- -

{Tasas de Crecimiento)

3

Produccicn Manufacturera 1478 197y 1980 1981
Categoria de bienes
Capital 6,1 5,6 6,6 -~y 7 Y
Intermedios 7.1 9,2 8,3 - 7,0 1/
Consumo durable 14,1 7,5 10,7 o1, &
Consume no durable 7.8 4.7 5,2 - 0,5 l/
Kamas
Productos alimenticios 4,3 2,3 7.1 5,5
Bebidas 7,1 5,0 2,7 - 3,2
Tabaco 7,8 4,1 -u,9 -
Textiles 5,1 5.9 6,8 - 2,8
Vestuario,calzado,articulos tejidos 5,0 4.0 6,2 - 1,5
Articulos plasticos 25.3 25,3 12,3 ~16,4
Perfumeria, jabones v velas 12,6 13,6 9,4 -~ 7,3
Caucho 6,7 6,6 9.7 - b,1
Papel y carton 11.7 12,9 9.0 - 5,1
Productos quimicos 9,0 7.5 9,8 - 3,3
Transformacion de minerales no metalicos 5,0 5.5 6,5 - 4,1
Metalurgla 5,7 10,9 12,1 ~11,8
Mecanica 4,8 7,1 15,4 ~14,9
Material elBctrico Y4 8,0 5,1 - 9,6
__Material de transporte 14,2 5,1 ARY ~41,.4
Fmpleo industrial 1,9 2,7 3.6 - 6,1
Consume industrial de energia (GWH) 8,2 10,6 F.,9 0.2

1/ Dates preliminares;

Fyente: Fundacidn Instituto de Geografia e Estadistica (IBGE)

U —
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En cuanto a las industrias mayormente productoras de
bienes de capital, el origen de su retraccion puede emcontrarse
en la caida de la inversion bruta internma. Por up lade, existie
ron limitaciones a la inversion publica con el objetivo de res-
tringir el deficit fiscal y de otro lado, influyveron las expec-
tativas desfavorables de les inversionistas privades fremte al
desempeno de la demanda agregada en la conyuntura; a ellc puede
sumarse la disminucion de los recursos, disponibles para inversion
en la agricultura como consecuencis de las medidas restrictivas
relativas al credito agricola preferencial, ya mencionadas.

Los sectores productores de bienes intermedios {-7%)
se vieron arrastrados por la dinamica regresiva de los dos sec-
tores antes mencionados en tapto que la pequena calda experimen
tada en el sector productor de bienes de consumo no durable -
{(-0.5%7) fue el resultado del efecto combinado, de un lado, de la
reduccion del poder de compra del mercado intermo de consumo, ¥
por otro lado, del incremento de las exportaciones (espec1almeu
te aceite de soya y jugo de naranja) que cumplio um rol. compen-—
sador,

'y

. Entre las ramas industrxiales (veéase nuevamente ¢l
Cuadro N? 6) la de material de transporte registré la mayor cai
da (-21%7), explicada por 13 retraccion operada durante rodo el
ano en la industria avtomovilistica (-30Z) donde, pese a la ex-
portacxon de 213.7 miles de vehiculos 1/(36% de incremento en re-
lacion a 1980) las empresas montadoras tuvieron que SopoTTar un
altc nivel de inventarios dado que las ventas internas cayeron
41% en relacion a 1980. Entre los factores que afectaron a es-
ta industrial debe senpalarse la reduccion de las remuneraciones
reales experimentada por los estratos de ingreso medio gque su-
mada a ia elevacion de las tasas de interés del mercade finan-
ciero y a la vigencia de otras medidas especificas parz el sec-
tor 2/, limitaron severamente la demanda de vehiculos pese a la
agresiva estrategia de ventas utilizada por los distribuidores.

Merece destacarse de manera especial gl caso ds veh1
culos movidos a alcohol cuya produccion en 1981 se redujo en ca-
si 507 con respecto al anc antericr, por la brusca caida de la
demanda, contrariamente 2 lo ocorrido en 1980, cuvando 2 partir
del mes de agosto la venta de este tipo de automoviles tuvo un
fuerte crecimlento en respuesta a2 posibles restriceiones adicio
nales al consumo de gasolina derivados del conflicto béiics en el
Medio Oriente. FEllo se explica tanto por los sucesivos incre=

1/ Vease Conjuntura Economica Vol. 36 N92, Febrero 1982.

2/ Ya desde el ano 1979 se redujo el plazo de financiamiento pa-
ra la compra de vehiculos limitandolo a 18 meses aunque Tecien
temente {enerc 1982) en vista de la aguda crisis de la indus-
tria de elevo 2 24 meses; el precio de los autombviles, antes
controlade por el Consejo Interministerial de Precios, fue li-
berado en 1981; el impuesto al rodajle se slevo y los combus-
tibles, gasoiina y aleohol, fueron periddicamente asumentados
en forma sigrificativa,
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BRAETL: PRODUCCION DE LA INDUSTRIA
AUTOMOTRIZ
Miiees de unidades Tasas de Cracimiento
1974 ,1979 1980 ivél 1278 19729 1980 19381
Automoviles 535 gL 601 406 15,1 2.4 9,6 ~32.4
Camionetss y VYehiculso _ '
utilitarlos 428 LA N Li8 2858 25,3 11,3 Y =5,5 -6, b
Camiongs 85 93 1012 76 -14,9 8,1 9.5 ~25.5
Omnibueza 16 13 1t 13 - -7.1 7.7 - 7.1
TOTAL 1 062 1 128 11683 781 15,3 9.2 3.3 ~313.0
Tractocres 56 65 45 47 =%, 1 16.1 6.2 =31.8
Vehiculos a4 Gasolina v a
glcohol (%)
Yehiculos a gescline 961 1 0OLY 795 . 55¢ - 5.8 -21,8 ~29.7
Vehiculos a alcehol - 5 254 132 - e bl -68,2
Conversion de vehi{culos
de gasolins a gleohoi - 5 . 2% 18 — R - -38.90

{a) Incluys camionetss de uso mixto

{b) Solo psra avtomovilea, camiounetes y vehiculos utilitasrias,

Fusnte: Baunco Central del Braeil, wsobre la fase de'cifrss de 1s Asecciacién

Pabricantaz 4¢ Vehiculgs Futomgpitices {ANFAVEAR)

Hacionnal de

- 61



mwentos en el precic de los vehiculos como por 1z falta de confian
za en las previsiones de abastecimiento de aleohol lf a lo gque
podria agregarse la 1guala€10n de las condiciones de financiamien
to para los automoviles a alcohol y gasollnd y la elevacion de los
precios del alcohol er mayor proporcion que los de gasalina. Em
general, esta caida en la producciom de vehiculos a alcohol y &
gasolina (vease el Cuadro N? 7} s:gﬂlflco ia reduccion en 327 de
la produccion de automoviles, en 36% la de camionetas, y en solo
267 en el rubro de camiones, debido, en este ultimo caso, al vo-
lumen de ventas durante el primer semestre que no pudo ser sos-
tenido durante el resto del ano por las dificultades gque los po-
tenciales compradores encontraren en el mercade financiero,

En los otros rubros de la ramz de material de trans-
porte la contraccion de la produccion fue inferior (-6%), aunque
con grandes diferencias entre las distintas actividades. En ma-
terial ferroviario la produccion de vagones se redujo 48%Z en re-
lacion al ano 1980 implicando una utilizacion de la capacidad
instalada de s6lo 13%; 1la produccidn de locomotoras tuvo um de-
crecimiento de 57, en tanto que los trenes de pasajeros registra
ron un crecimiento de 4.2% con perspectivas mas favorables pava
los proximos anos en funcion de la demanda de la Rede Ferrovia-
ris Federal y de las lineas subterraneas de S5ao Paule y Rio de
Jameiroe. La industria de construccion naval tuvo tambiém un de-
sempeno negative reflejado en el despido de trabajadores y la
disminucion de la capacidad de produccion utilizada que en octu-
bre de 1981 llegaba a solo 23%. El rubro aeronduvtico fue el dni
co que tuvo un crecimiento significativo en funcidn de las cre-
clentes ventas al exterior de la empresa estatal EMBRAER que en
los ultimos ahos aleanzo €xito con aviones comerciales y milita-
res desarrcllados en el pais.

l.a rama de material eleéctrico registro un decrecimien
to de 10Z el que se explica por las reducciones en la producciotn
de electrodomésticos, equipos de sonido y televisores debido a
la contraccion ya referida de la demanda interna.

Otra rama que presento también una fuerte caida en
su produccion fue la industria mecanica (~11%) aungue consiguid cow
pensar parcialmente la retracciom de la demanda interna con wuwn
aumento significativo de las ventas externas. Este comportamlen
to tiene relaciom con la reduccion de la inversion en terminos
reales tante pablica como privada.

Comc consecuencia del decrecimiento de las ramas an-
teriormente senaladas y de la industria en general, el sector me
talirgico sufrlo una fuerte depresxon tanto en el rubro sLderurglco

1/ Como se vera mas adelante, fueron temores infundades, pues en.
la realidad hubo excedentes que debieron ser exportados.
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como en la metalurgia no-ferrosa. La industria siderGrgica mos-
trd una drastica contraccion (véase Cuadro N9 8) luego de una de
cada en que la produccion crecid a una tasa promedio anual de 117.
La produccion de lamingdos no-planos decrecio en 10% come resul-
tade de la reduccion del volumen de compras, principalmente de

la construccidn civil v las industrias mecanica vy de material de
transporte que en conjunto representan mas del 737 de la demanda
total. En la produccidn de laminados planos que cayé 197, infhyo,
ademas de la sensible disminucidn de las compras de los sectores
avtomovilistico, mecaniceo y de embalajes, la propia paralizacion
por razones techicas de los altos hornos {(mantenimiento), de las
tres empresas estatales productoras de ese tipe de lsminsdos, lo
cual determing, a su vez, un incremento de las importaciones de
laminados planos v productos semi-acabades. Fr el transcurso del
ano se concluyd laexpansidn de la capacidad instalada de USIMINAS
gue alcanzd a 3.5 millones de toneladas metricas en términos de
acere bruto. Asimismo, dificultades financieras retrasaron 1la
prosecucion de las obras de expansion de COSIPA, que alcanzaria
3.5 millones de TM de acero bruto en 1984, v la construccion de
ACOMINAS . gue podria entrar en operaciones #n 1983 con una capa
ridad de laminacion de 20 millones de toneladas. El proyecte
Tubaraa, que representa up consorcio de empresas brasilenas con
italianas ¥ japonesas para producir semiterminados, prosigulo

sin problemas de financiamiento, debiendo entrar en produccion

en 1983,

La metalurpia no-ferrosa wostro también un TELTOCESO.
L2 metalurgiza del aluminic cayo en 7.5%, la de cobre (secundarioe)}
en 297, la de plome en 20%, la de estano en 11.32 v la de niquel
en 7.5%7, habiende crecido (nicamente la de zinc {10.5%) debido
a2 la operacion plena de la refinerie de Paraibuna de Metais.
Paralelamente, ls importacion de no-ferrosos disminuve 357 en
valeoy, siendo necesario inclusive exportar la producciom inter-
na excedente por un valer de 160 millones de dolares, tedo lo
cual significd una fuerte disminucion del consume aparente. Ko
obstante ia evolucidn anotada de esta sub-rama, se prosiguid la
construccion de importantes provectos como la planta de aluminio
de VALESUL (60 mil TM de aluminio primario), las expansiones
programadas de las plantas de aluminio de ALCAN vy de la Compa~
fia Brasilena de Aluminio, de la refineria de cobre ds Caraiba
Metais (150 =il 7™ de cobre electrolitice) v de la planta de
Niquel Tocantins (4,800 ™ de niquel electrolitice) y CODEMIN
(2,000 T de niguel contenido en ferro-niguel), todas ellas con
entrada de operaciones prevista para 1982, con excepcidn de Ni~
guel Tocantins que comenzd & funcionar en Noviembre de 1981,

£Yas vamas gue producen bienes intermediocs tambieén
tuvieron marcado descenso en sus actividades en consonancia con
el pancorams recesivo generalizado de la economia brasilena: pro
ductos guimicos, papel y cartdn, minerales no-metalicos y cau-
chos se ubican en esa situacidn, con caidas en la produccidn que
oscilaron entre 3Z vy 6% (vease nuevamente el Cuadre N¢ 6).
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BRASILY TROPDUCSTION SIDFERURGICA
Miies de Ioneladns . Taras fde crecimionto
- e e e - o e T e = e v o e § o e e =
1677 1378 1979 LERD 1981 i8N 197 1978 1984 197
.i

Arrabio ¢ 380 10 017 11 704G 12 GRS 1¢ 785 17.5 €.0 16.8 a2 I

Acero en Lingotes 11 184 12 147 13 &921 15 333 13 218 21,0 8.4 14,7 10.4 ~11
Producteos Laminados 8 538 10 173 11 706 13 0248 11 0§8¢9 17.2 19,1 15.1 1l.1 -16,0
Planos 4 4812 5 614 £ 657 T 313 5 %270 31.% 25,3 18,46 9,4 ~19,
Mo planos 4 054 6 359 5 046 5 715 5 168 4,3 12,4 10.7 12.7 ~ 0,

FUENTE — Instituteo .Bragiisrec de Siderurpia (IBS)

-~ Conselho de Ne-Ferroses e Siderurgia (CONSIDER)
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Lz dnica rams que wostrd un crecimiento fue la de pre
doctes alimenticios (5.352) debido principalmente & las ventas ex
ternas, tomo fue el caso de los productos industrializados de la
soya, cafe, jugo de naranja y azucar. En las otras ramas produc
toras de bienes de consumo se observd también un comportamiento
desfavorable. En la rama de "vestuario, calzado y arriculos te-
iides"™ hubo una reduccidén menor (1.5%), especialwente por el in
cremento de las exportaciones de calzado,

iv} La construcciom

En consonancia con la desfavorable evolucion de la
demanda interna y particularmente de la inversion, la construc
cidon vio reducido su producto internc bruto en casi 67%.

Fl mercado inmobiliario, bajo los efectoz de un des-—
censo importante del ingreso real, y de las restricciomes finan
cieras impuestas al sector pablico y privado por la pelitica eco
nomica vigente, sufrid una retraccion atemuada por laz prosecu-
eidn de obras iniciadas em anhos anteriores cuands hubo condi-
ciones favorables para su desarrollo. las medidas relarivas a la
corraecion monetaria v el mantenimiento de un limite relativa~
mente bajo en la parte financiada (elevado 2 partir del mes de
agosto;, por los intermediarios financieros tuvieron corsscuen
ciar Gesestinulances. Bn el dmbite de la vivienda social, si bien,
hubo un ancremento significative en los prearamﬂs del Banco Naclo
nal de Habitacion (BNH}, principal inmstitucion financiera en
esta sxea, no se logre atenuar mayormente la contraccism del sec
LOT ¥2 que ¢l monto de gsos creditos continud siendo reducido.

Entre las medidas de politica mas significativas en
reiacion &l financiamiento de la vivienda ep 1981, se creo la
libreta de aborro - peculio 1/ , se ampliarom las facilidades cre
diticias para la construccion de condominios, y se dictarom dis
posiciones que hacen mas fluida la circulacion de crédito en-
tre las diferentes regiones establecidas por el Sistema Brasile
o de Ahorro y Préstamo.

En el cawpe de las grandez obras de infraestructura,
las limitaciones financieras del sector publico contrajeron la
inversion de las cmpresas & instituciones estatales pa*tlcular
mente en el area de transporte carretero, gue 85610 wostrd sig-
nos de reactivaciou en el segundo semestre. lLa excepcicn fue-
ron los proyectos hidroeléctricos que registraron el mayor dina
mismo debide a la prioridad de la enmergia establecida por el
Gobierno,

1/ 8¢ trata de una libreta de zhorros con correcclon monetaria

de interveses capitalizados trimestralmente, a la que se adi-
ciona un segure de muerte e invalidez.
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Por causa de 1

energia elécrrica crecic en
1

>

5
tacarse que el crecimiente del congumo industrial (0.7%) en 1941
fue el més baje de log wltimos veinte anvs, Otrvas formas de con
sumo eléecrrico tuvieron tamhian un crecimiento menor al regis~
trado en anos anteriores; ol consums conercial lo hizo en 4.6%

-ty

v el residencial en 7.5%.

Prosiguid, sin embarpo, la acelerads declinacion de
la participscion de la ererpia termica en la estructura de gene-
racicn elecurica; la capacidad i1nstalada de generaciodn térmica -
cavo de 277 en 1965 a 167 en 1981 {(vlase Tuadro NO 113 en funcion

del rapido crecimiente de la capacidad de generacion hidroelectri
ca. En 1981 la peneracion total de ernergia fue de 140 588 GWh ol

que significo un crecimiento de 2.3% respecto a 1980; de ese
toral generado, 92% correspondid s energia hildroelectrica.

En ese esfuerzo deliberado de sustituir la energla
termica, insumidora de wna materia prime escasa en Brasil como es
el perroles, se conciuyd v prosiguil Jmporiantes proyvectes energe
ricos. Se terming la interconexion de los Sistemas Eléctricos
del Norte v Nordeste con 1o gque la energia hidroelectrica produ-
cida en g) o San Francisco llegara proximamente a Belem para
sustituir la generacion termoglectrica gue significara un mener

1% wil barriles diarios.

consume de peivelen del orden deg los
Durante ¢} an¢ s& inleid la construecion de la Central Hidroelec
trica de Balbina {250 mil XKW de porencia instalada con prevision
de funcionamiento zn )
servida con energia t
cion de la Central hidreeléotricade ltaparica que tendrda una po-
tencia instalada de 2.5 millones de KW con inicio de operacion
previsto para 1986. En 1982 comenzara a funcionar iz Central de
Emborcacan con una capacidad de un milion de KW,

=

For coira parte se continug sin mayores problemas la .
construccicn de lzs gue seran las dos mds grandes centrales hi-
droelectricas de Américs Latina: la de Itaipd (1Z.6 millones
de KW) cuyas compuertas se cerraran en el uitime trimestre de -
1982 tenilendo previsto el inicic del {uncionamiento de las tres
primeras turbinas para mediades de 19835 v 13 de Tucurui (7.9
willones de KW) en Para que comenzarda a {uncionar a fines de 1983
debiendc proporcicnar la energia necssaria para los proyectos
de aluminic y de CGrande (arajas.

La ejecucion del Progrvama Nuclear implicarvd - segdn
reciénte decision gubernamental en febrero de 1582 ~ la construc
¢iom de nueva plantas (de 1,700 MW cada una) hasta el ano 2000.

f

Di: ellas, Angve ¥ se encueotra en 1a fase de pruebas opevaciona-



les, Angra II esta en construccion con iniclo de operaciones pre-—
viets para 1987 ¥ con respectc a Angra IIT1 su construecion seria
inicisda en 1984, Todas estas plantas se encuentran ubicadas en
el litoral del Esztado de Rie de JanElTD. Otras cuatro se ubica-
rian en Sao Paunlo y exigten més dos aun sin localizacion defini~
tiva, Gue serian construidas posterlormenta 1/. )

La politica de restriccion al counsumo de derivados
del “etrélvﬂ junte con el comportamienta contractive de la acti-
vidad econdmica hicieron caer el consume aparente en 8I con un
decrecimiento geneval de todos los tipes de derivados (vease el
{oadro N¢ 10). El aceite combustible tuve la mavor contraccidn
(20Z) explicable por la prosecucidn de 1os programas de sustitu-
cion de Combustible en varias ramas industriales gj,

Lz veduceion del consumo interno de derivados del pe-
trdleo hize posible 1s exportzciom de estos productos por el equi
valenre de 10 millones de barriles de petrdlec. Se mantuve el
nivel de consumo aparente de petyoleo crudo perc con un menOT Hi~
vel de importacién, situacion gue se da por segundc 2Ro consecu-
ive, pues al mismo tiempo hubo un significativo incremento en
1a produccion nazcional (véase Cuadro B9 9).

i

El Programa Nacional del Alcohol (PROGALCOCL) tuvo
un ritmo de ejecucion mas moderado en funcion de la evelucion
econimica gebefﬁl‘ la produccion de vehiculos & aleohol regis-
tro una severa caida habiende llepado el parque automoror de es—
te tipo & 441 wmil unidades, 5 deciy 62% de la cifre previstz en
el Modelo Lnerget;cc Brasileno 3/. Esto significod no sélo una
reduccidén en el numero de nuevos _proyectos de destilacion de
alcohiol sino tawbien la generacion de excedentes que fuersn par~
cialmente exportedos. Asimismo, esta sitvacion determind gue la
Comision Ejecutiva del Alcohol estableciera, al fimalizar =1 ano,
aglgunas unormas gue habran de dificultar la aprobda1nn de nuevos
provectes de destileria, a fin de evitar mayores excedentes.

1f flgundh polem;cas 3¢ suscitaron en torno a los mayores costos
de invarsion de las plantas nucleares. Segun RUCLEBRAS, la
inversion promadio por K¥ instalado en las centrales nvclea-
res exra de USS1,488. De otro lado, se estima gque para  las
grandes sentvales hidroeléctricas, inclusive Ivaipu, esa in-
versidn peomedio por KW llega sblo & la mitad de diche cifra,
excluvende los costes financieros en ambos casos.

2/ Véase lz neta sobre Brasil en el Estudie Economico de América
Lating -~ 1980.

3/ El HModelo Energético Brasileno es el documento basice que es-
tablece lzs estrategias de zccidn del Goblerno 2o el sector
energetice. Segun este, un protocolo entre 21 Geblerno y 1a
Agociacion Narional de Fabricanteas de Vebiculos Automotores
garantizgaba un parque de vehiculos a alechol de 717 mil wni-
dades de 1981 de los cuales 550 mil hubierazn sido vehiculos
nueves y €@ vesto vehiculos ceonvertidos de uso de gasclima pa
ra alcohol.
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BRASIL: FRODUCCION, IMPORTACION Y CONSUMO APARENTE DE

PETROLEC BRUTO

Millones de Barriles Taaa de Crecimiento
! 1978 1979 1980 1981 1978 1979 1989 108
Produccion 58.5 60,4 hG.4 77.9 «0,3 .13 9,9 7.7
Importacion 332.0 372,2 323.4 313,2 11,7 12,1 ~13.1 -
Cohsumo apdrente 390.5 432,86 389.9 391.5 9.7 10.8 -9, 9 0.4

FUENTE

Banco del Bresil, Conssjo Nacional de Fetroleo y Fundacidon de Comerecio Exterior!pnietin

NO 21,

Febrero 1982 (importacion 1981},



CUABRG NP 10
BREASIL: CONSUMO APAREWYE DE DERIVADRGS nE  PETROLED
MILES DE H3 Composician Tasas de erscimiento
R Percontual

1978 1979 1980 1981 1978 1981 1978 197% 1980 1981
Aceite combustible 48 100,9 18 §77.3 17 989.7 14 484.6 29,5 23,7 8,6 5,3 -~ 4,7  ~1%,%
Gasolina pare autowdvil "AM - 13 590,6 13 37%.8 11 303,310 4391 22,2 17,4 1.7 1.6 =13, % - 5,9
Aceite diegel 15 %438 17 4B9.5 1B 906,5 18 109,9 25,8 9.7 8.1 9,7 _ 8,1 - 4.2
Casg 4 170,86 4 B01,0 5 051.7 5 118,12 6.3 B4 7,8 10,3 9,8 1,7
Otros g 527.5 12 007,% 12 994.9 12 GEZ,6 13.%  20.7 21,6 26,0 8,2 - 2.6
TOTAL 51 333.6 85 34B,5 B8 264,161 034,84 19¢,0 :00,0 9,0 8,2 - 0,2 - 7,8

Fueatz: Bance Central del Brasil, Hinisterie de Indusiria y Comerveie

y Conacjo Nacisngl de Peteoles,

s

)
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ADRDO

N9 11

BRASIL: ENERGTIA ELECTRICA - CAPACIDAD DE GENERACTION
(Megawatts)
Taga de Crecimiento
#*
1978 1979 1980 1981* 1979 1980 1981
Hidroelectrica 21 575 24 237 27 532 1 131 11,9 4,1, 13,1
Termoelectrica 3 654 249 6 062 6 150 16,3 42,7 1,5
Total 25 229 28 386 33 594 37 281 18,3 11,0

12,5

* Lag cifras fueron revisadas de acuerdo con una reevaluacion de la capacidad

instalada de los autoproductores,

Fuente:

FLETROBRAS: Relatorio 1980 e informacinn directa,

- qL
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¢) Evelucidn del empleo y desempleo

Y

El desempeno desfavorable que ftuvo 1a economia brasilena
en 1981 afectd seriamente la situvacion del emplec. La recesidn
econémica incidié particularmente en el sector industrigzl, oca-
sicnando una raduction sustancial de la oferta de emples indus-
trial, con las consiguientes presiones en los sectores de servi-
¢ios ¥ 1a elevacidn de la tasa de desempleo =n las principales
regiones metropolitanas ia cual aumentd de un promedic anual de
.32 en 1980 a 7.9%7 en 1981, Esta variacidn es mas expresiva si
ge gnaliza trimestralmente, ya gue en el cvarto trimestre de 1980
el desempleo habia sido de 5.8Z, mientras que en el ultimo trimes
tre de 1981 fue de 7.4%. El mayor deteriorc de los niveles de em
plec Be registro en Sao Paulc donde la tasa de desocupacion naso
de un promedic anual de 5.67 en 1980 a 7.7% en 1981 {ver Cuazdro

NP 12).

La oferta de empleo en el sector industrigl en 1981 tuve
a su vez una disminucion.de 7% en relacion al nivel promedic de
1980, Anslizando los dates industriales mensuales se obsarva
que¢ 8 pertir de marzo comenzo a caer en forma rapida, de forma
tal que a partir de setiembre el numerc de personas emp}eadas an
la industria fue inferior al de 1976, en el ultﬁmc trimestre de
1981 fue 12.7% mas bajo que el correspondzente a igual periodo
de 1980 (ver Cuadro NO 13).

L2 caida del emplec en la industria fue generalizada, al-
canzando a todas las ramas industriales con diferentes grados de
intensidad Las ramas industriales md:c afectadas fueron material
de trapsporte, material eléctrico, caucho, material plastico y
tabaco en las cuales se registré a fines de 1981 una disminucidn
de los niveles de empleo superior a 207 en relacidn sl promedio
del ano anterior.

Cabe senzlar que las estadisticas de empleo en general no
registran en su real megnitud la gravedad de la situvacion en
i98ldada la existenciz en Brasil de un amplic mercade informal
de trabajo 1/, al margen de la legislacién laboral y salarial,
que ayudd a encubrir en cierta medida la agudizacion del desem—
vleo.

1! La Pesguisa Nacional de Amostras Domiciliares (PNAD) tiene va
rios datos que confirman la importancia _gque tiene ese mercado
informal de trabsjo. La encuesta del anc 1979 registro que
el 31% de las personas ocupadas en todo el pais tenian ingre-
505 noe supexxores a un salario minimo legal (364 dolares anua

es). Asimismo, se detectd que el 297 de las personas ocupa-
das no tenjan *lbreta de trabzjo, documento legalmente obliga
torio para poder ejercer una actividad remunerada.



CUADRO N© 12

RRASIL: TASAS DE DESEMPLED EN LOS PRINCIPALES CENTROS URBANOS
) 1980 1981
J TRIMESTRES Promedio TRIMESTRES Promedioc
T 11 I11 1y anual I 11 II1I 1y anual
Principales ciudades
~ Rio de Janeiro 7.9 1.9 7.6 6.6 7.5 8.3 B.9 8.8 8.7 8.6 :
- Sao Paulo 6.7 5.7 5.3 4,9 5.6 7.4 7.4 7.5 6.7 7.7 “
- Belio Horizonte - 8.0 7.4 7.4 7.6 9.9 g.4 8.7 7.9 a.0 i
-~ Porto Alegre - 4.7 4.8 4.1 4.6 5.9 6.3 6.1 4.9 5.8
- Salvador - 7.8 7.6 6.3 7.3 8,7 9.8 9.2 8.5 9.0
- Recife - 7.0 7.3 6.1 £.8 8.3 8.8 9.3 7.8 8.6
Promedio centros
urbanos 1/ - 6.7 6.4 5.8 6.3 7.9 " B.2 8,1 7.4 7.9

1/ Pounderado por la problacion de cada ciudad,

Fuengg:

iBGE, Pesquisa Mensal de Empresas (PME}.



CUADRO N9 13

BRASIL: PERSCONAL OUDUPADO EW EL BECTOR ;EDUSTRIAL
{Base: 1976 = 100

Mes 1879 4 1980 1981
Enero 195 .6 107.3 109.1
Febrero 10%.6 108.2 109.2
Marzo 107.4 109.7 108.2
Abril 107.1 110.3 . 106 .4
Mayo 107.3 110,90 104.5
Junio 107.0 111.3 103.0
Juiio . 106.6 7 il1.3 16G.9
Agosto 166.2 111.1 98.9
Setiewbra 165.7 111.0 97.8
Octubre 106.3 110,58 96.9
Hoviembre 106.6 . 110.0 95.8
Diciembre 104.,2 09,1 95.2
Promedio 106.6 10,1 102,2

Fugnte: IBGE - Indicadores Conjunturzis da Industria - Marzo de 1982

_..‘{E-.—
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3. El Sector Externco

En 1981 el comercio exterior brasileno tuvo un comportamien
to faverable, habiendo sido uno de los pocos aspecteos positivos
en 1a evolucion de la economia brasilena la reversion del saldo
negativo en el comercio de bienes de -2 800 willones de dolares
en 1980 a un superavit de ) 200 millones de dolares en 1981 1/.
Debe senalarse que en los ultimos siete anos se habian regis-
rradoc d€ficit significativos, con excepcion de 1977, que presen
to un pequeno salde negative. Ese mejoramiento, del orden de
los 4 000 willones de dolares, se debio a un incremento de 3 200
miliones de dolares enm las exportaciones y a una caida de 800 millo
nes de dolares en las importaciomes". (Véase Cuadre NQ 21).

£l salde negativo del balance de servicios ne financieros se
redujc en aproximadamente 350 millones de ddlares, especialmen-
te en Jos rubrps de transporte y viajes lo gue en combinacion
con 12 evolucion mencionada en el comercio de bienes, permitid
una reduccion del saldo negativo del balance comercia}l de bie-
nes v serviciog, que paso de alrededor de 6 000 millones de do-
lares en 1980 2 1 600 en 1981,

Por el lado de Ios servicioes financieros de la cuenta co-
rriente del balance de pagos se registrd una evolucion desfavo-
rable por el aumento de las tasas de interes en los mercados fi
nancieros internaciocnales y, en menor medida, por el incremento
de 1a deuda externa 2/. El monto de los intereses pagados al
exterior se incremento en alrededor de 2 500 millones de gola-
res, alcanzando un valor total de mas de 10 D00 millones de do-
lares. A consecuencia de esto el mejoramiento sustantivo gue
se registro en el balance comercial no significod una reduccion
de magnitud similar en el saldo negativo del balance en cuenta
corriente gue paso de 12 900 millones de ddolares en 1980 a
11 700 en 1981, aliviando, de todas maneras en alguna wedida,
la dificil situacion del sector externc en 1980 (véase nuevamen
te Coadro N¢ 21},

El saldo positive de alrededor de 12 500 millomes de dola-
res en la cuenta de capital del balance de pagos permitic incre-

1/ A partir del segundo trimestre se registro una mejora conti-
nua en el balance comercial de bienes, que obtuvo un signe
positivo a partir de septiembre.

Felnral

80-]junioc 1581.

—

L - . -
2/ Periodo reievante: julio
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mentar en 245 willones de ddélares las reservas internacionales,
gue babian alcenzado un mivel critico después de dos anos conse
cutivos de significativas pérdidas. -

El resultade favorable conseguide en el comercio exterior de
bienes se logrd tanto en base a la aplicacidn de politicas globa
les gue resultarou en la contraccion de la economia, genevando
suldos exportables y disminuyendo los requerimientos de bienes im
portados, como en base a medidas especificas de polirica de co-
mercio exterior, que &l igual que en anos anteriores se orientd
simultaneamente al estimulo de las exportaciones y a 18 conten-
cidn de las importaciones 1/.

Con referencia 2 las exportaciones se tratd de corregir cier
ta perdida de competitividad externa que habria sufrido el sec—
tor exportador -en el curso de 1980 2/, como consecuencia de 1la
poiitica cambz&rla v de aliviar las consecuencies negativas de
la recesion en los paises industyizlizados y de 1la valorizacidn
del dolar americano con respecto a la mayoria de las otras wong
das convertibles.

En primer término se decidid ajustar el tipo de cambic de
scuerds a la inflacidn interna, sin aplicar ajustes por la in-
flacion externa. Durante 1981, el tipo de cawmbic fue ajustrado
35 veces, practicamente tres veces por mes, !legando la desvalo
rizazcion del cruzeiro al fimal del anc a 95.1%2, tass practica-
mente igual al ritmo inflaciomario (95.2%).

En segundo lugar se decidid restablecer, a partir del 19 de
abril, los subsidios fiscales & la exportacion de productos ms~
mfacturados, habiendo influido sobremanerz en ese medida el com
portamientro insatisfactorio de las exportaciones de productos

wanufacturadoe durante el primer trimesire del afo.3/. Los sub-
sidios fiscales habian sido eliminados en diciembre de 1979, den
tro de un conjunto de medidas gque también inclula una devaluaclan
extraordinaria del cruceiro de 30Z. Los nuevos subsidios consis-
ten en un pago relacionado zl valor FOB de las exportaciones,
igual para todos los sectores beneficiados 4/. Al miswo tiempo

1/ Se estimuld también la captacidn de créditos externos.
2/ Véase mis adelante.

3/ El erccimiento del valor de las exportaciones de productes ma
nufacturados durante ¢l primer trimestre del ano 1981, con
respecto al mismo periode del asno anterior, fue (20. 3%) muy ln
ferior 2l ritmo de crecimiento observade en los altimes afos.

4f Los nuevog subsidios fiscales difieren del antiguo sistewma

" en el sentido que consisten en pagos efectives, realizados pov
intermedio de bances privados algin tiempo después de realizar
se ¢l contrato de cambio ¢ la exportacion, mientras gue em ¢l
antiguo sistema las empresas beneficiadas descontsban los sub-
sidios de las deudas fiscales gue acumulaban por operaciones
en el mercadeo interno (IPL). Sin embargo, en le (... cont.)
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se anuncid su eliminacion gradual, a ser completada el 30 de ju-
nio de 1983, de acuerde a la siguiente evolucion 1/:

En 1981: 15 Z del valor FOB de las exportaciones
En 1982: 9

Enero a junio de 1983: 3 % .

A partir de julio de 1983: 0Z

Este esquema es semejante al gue se presentd en enerode 1374 en
relacion al antiguo sistema de subsidios fiscales, a fin de der
cumplimiento a los compromisos asumidos por Brasil dentro del
GATT vy se encuadra en el marco de sus derechos y obligaciones
como pais miembro de dicho organismo 2/.

-

{... cont.) administracion de las cuentas fiscales se contioud
deduciendo los subsidios fiscales a la exportacion de la re-
caudacion del impuesto a la produccion industrial {IPI), por
lo cual contablemente representan menores ingresos tributa-
rios y no mayores gastos fiscales {ver Seccion Politica Fis-
call}.

1/ Cabe senalar, sin embargo, que en noviembre de 1981 se deci-
dio atrasar la reduccion gradeal del subsidio prevista dentro
del ano 1982, de acuerde al siguiente esquema: hasta 30/03/82
se mantiene en 15%; hasta 29/06/82 en 14Z; hasta 29/09/82 en
12.5%; hasta 30/12/82 en 11%; y hasta 31/12/82 en 9%.

2/ Segun las interpretaciones acordadas deniro de las Negocia-
ciones Multilaterales de Comercio (Ronda Tokio) sobre los
articulos VI {(anti-dumping y derechos.compensatorios), XVI
{ subsidios} y XAIII {protecciom de las concesiones y de las
ventajas) del GATT, Brasil ha mantenido, come pais on desa-
rrello, el derecho a otorgar subsidios a la exportacion de
productos industriales, siempre que e50S DO causen un perjul
cio a determinada industria en otros paises mismbros. Pox
otro lado Brasil se ha comprometido a eliminar gradual-
mente los subsidios fiscales. En alguncs casos donde eun el
exterior se presentaron o podrian presentarse reclamos por
perjuicios causados per incrementos de importaciones subsi-
diadas de productos brasilenos se decidid neutralizar ios sub
sidiogs fiscales con la aplicacion de un impuesto, por un va-
lor (pr3cticamente) igual al subsidio, a las exportaciones
destinadas a esos mercados especificos. De esa mspera se im
pusieron impuestos de exportacidon a los siguientes productos
exportados hacia los Estados Unidos: textiles y sus manufac
turas, productos de cuerc, caucho, plastice y otres materia-
les, ropa de cuero para hombres y ninos, calzado de cuerc
{(Resolucion NQ 692 de BACEN), hilado de algodom no preparado
para venta al por mayor, arrabio, ciertos tipos de tijeras
y ciertos productos de aceite de ricino (Resolucidn N¢ 699
de BACEN) y bolsas de cuero (Resolucion N? 708 de BACEN). El
rubro de calzado femenino sufre un impuesio que incluye tam—
bién exportaciomes destinadas a la CEE.
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Durante el anc se mantuvieron tasas de interés preferenciales
para ¢l financiamiento de la produccidm para exportscién. A pe-
sar de que lzs tasas correspondientes fueron aumerntadas de 33 3
407 sin que ello fuera un elemento explicite de 1la politica co-
meycial, el beneficio de ese incentivo se incremento, debido a
ia fuerte clevacidn de las tasas de interdés de mercado.

Con respecto a la politicz de importacionss se maatuve la
mayorlia de las medidas tomadas en anos anteriores, em principio
con caracter transitorio, aungque en alguncs casos com cobertura
menor, como los derecheos adicionales sobrz ung serie de produrros
(disposiciones tomadas entre 1974 y 1376), la suspension del oter®
gamzento de gulas de importacion para productos considersdos sun-
tuaries (dispuesto en 1976) y la splicacion del impuesto sobre
operaciones finsncieras (I0F) a operaciones de cambio relaciona-
dss con la importacion que fueron sumentande a 25%Z & partir del
19 de enero.l/. También se mantuvo el control de las compras
externas del sector publzco 2/, 1a presion para obtener financia

miente externd pars la xmportac1on de un extenso numers de pro-
ductos y &1 requisito de conseguir autorizacion previa de CONSI~
DER para la importacion de up gran nimero de productos sidertr-
gicos y winerales.

Desde fiunes de 1980 los principales lmportadores 3/ son obli
gados a presemLar programss anuvales de importacion gue durante
1981, en principio, no deberian exceder el valor de las imporca-
ciones realizadas el anc anterior. A pesar de que esa medida te
uisa un caracter restrictivo, va que el incremente de los precios
de importacion reducia el volumen permitido de importaciomnes, on
la practica habria facilitado el otorgamiente de licencias para
impovtacidn y evitado rxecurrir a demoras administrstivas como
instrumento de desestimslo & las importaciones.

1/ A pareir del 5 de marzo la tasa apliceble 2 opersciones rela-
ciomadag con importaciones desde paises de ALADI fuez reduci~
da a 20%Z (Resolucion N9 583 de BACEN).

2/ Bn enerc el tope de las compras externas de las empresas pu-
blicaz, excluidos petrélec y trigo, fue fijado zn US$ 3 600
~miliones.

3/ Empresaé gue durante 1981 realizaron iﬁportacionas'por un va-
loy superior a 100 000 délares (Comunicado n? 80/35 de CACEX).
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Es dificil aislar los efectos de la politica restrictivae so--
bre la caida ep las 1mportac1ones, va que sobre éstas influyeron
también la contraccion de la produccicn interna, los desestimu-
los a la formacion de stocks especulativos como consecuencia de
la politica cambiaria adoptada durante 1981 y de la elevacién
de las tasas de interes, asi como 'la continuacion de la politi~
ca de sustitucion de importaciones a largo plazo.

El indice de tipo de cambio real promedio de 1981 tuvo un
descenso significativo respecto al .nivel de 1980. Esa caida fue
de 7.5 cuando se calcula dicho indice en relacion al délar ame
ricano (Vease Cuadro Ne 14). -

Debe mencionarse gque -la observacion de datos medios anuales
no permiten destacar correctamente las modificaciones en 1la poli-
tica cambiaria ocurridas en 1980 y en 1981. La caida mencionada
del tipo de cambio real promedio anual en relacidn al ddlar ame-
ricano refleja el alto mivel que el indice alcanzd en los prime-
ros meses de 1960 como comsecuencia de la fuerte devaluacion del
cruceiro en diciembre de 1979. Sin embarge, en los meses siguien
tes el Indice se detericrd apreciablemente por la politica de
prefijacion del incremento tipo de cambio lo cual dio lugar a un
ritmo de devaluyacidn wuy inferior a la inflacion registrada efec
rivamente en ese ano. Ello provocd una disminucion del indice de
tipo de cambio real que paso de 134.7 en el primer trimestre de
1980 a 111.5 en el cuarto trimestre, del mismo afno. En el pri-
mer trimestrs de 1981 tuvo una nueva disminucion situdndose en
1082 l,pese a la nueva orientacidn de la politica cambiaria
desde fines de 1980. En los trimestres siguientes dicho indice
comenzé & recuperarse paulatinamente para llegar a 114.7 eun el
ultimo trimestre.

1/ Practicamente igual al Indice correspondiente al segundo ¥
tercer trimestre de 1979 (107.4), antes de ls maxidesvalori-
zacion del cruceiro. Em otras palabras el sector exportador
habia perdido totalmente las ventajas de esa maxidesvalori-
zacidn, Por consiguiente la eliminacidn de los subsidios fis- .
cales para productos manufacturados y la aplicacion de impues
tos & la exportacion scbre una serie de productos hasicos que
habia 51dc compensada por la max1desvalorlzar1on de diciem-
bre de 1979 implicaron a principios del ano perdidas netas
en términos de competitividad externa.
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La politica cambiaria brasilens se refiere tradicionalmente
a la relacidn entre.lz moneds nacional v el dolar de los Esta-
dos Uaidos. Cuando se asaliza la evolucidn del tipo de cawbio
real en relacion al conjunto de monedas de los palses princips-
les con que Brasil mantiene mayores relaciones comerciales se
vhserva una evelucidn mis desfavorable en el indice medic del
tiro de cambio real. Fonderado por la cveuposicion geografica
del comercio hrasilenc la disminucion de dicho Indice alcanzd
17.5%2 en el caso de las exportaciones vy r2.85Z en el czso de las
importaciones {véase Cuadros NGO 14 y 15 vy el grafice n? 1), de-
bido principalmente a la fuerte valorizacion gue tuve el dolar
americane con respecte a las monedas, europeas, asi como por la
devaluavion de mas de 3007 del peso argentine. En buens medids
fue este detevicore del tipeo de cambhio veal, o que obligd a ves-
tablecer los subsidics a la exportacién en ia forma cue se indi-
co anteriormente, a fin de paliar las dificultades que gomenza-
ban & tener los exporiadores de bienes manufacturados para colo-
car gus productos en e} exterior.

[t}

a} El Comercio de Bienes

i) las exportaciones

Ea 1981 el crecimiento del wvalor de las exporiaciones
fue nuevamente espectacular (16%) debievndo destacsrse gue en &
de los ultimos 7 anos, el ritimo de expansion anual fue superior
al 15%, ilegande a 2% v 327 en 1979 v 1980. {Vease cuadros n¥
16 v 173, La meta inicial de un incremento del 307 en 1981 no
fue alcanrady debide principalmente 8 factores externos, como
iz caidas de lus precios internacionales de los productes de ex-
portacion brasilenos, principalmente de los productos basices,”
#1 muy balo crecimiento del comercio mundial, velscionado con la
recesion ecconomica de los paises industrializades vy el consiguien
te recrudecimiento de presiomes proteccionistas v la fuerte valol
rizarion del dolar americanc frente a otras monedas convertibles.
El desempenc de las exportaciones fue insatisfactoric em el pri-

i

mer trimestre pero fue mejorando durante el resto del afio.

La evolucion del valor de las exportaciones por prupos
de productos fue muy desigual; mientras (os productos hasicos
crecieron 5.27, leos semi-industrializades cayerom 11.5Z v los
productes wanufacturados crecievon 32.0%, repitiendo estos ultimos el
Crecimiente extraordinariamente alto de los cinco anos anterio-
res. En relacion a este comportamiento, se ha observado gue el
proceso de diversificacion de las exportaciones por tipo de pro
ducto mostyo un notable dinamismo de tal manera que la partici-
cipacion de los productos basicos en el total de las exportacio
nes de blenes pasd de casi 757 en 1970 a 38X en 1981. (Véase ﬁ;i
vamente el guadro N 17).



BRASIL: EVOLUCION DE LOS INDICES DE TIPC DE CAMEIO REAL
PONDERADOS DE LAS EXPORTACIONES E IMPORTACIONES &/
, (1980 = 1003

. indice de vipo de cambio real ponderado de las
Promedios

Anuales Exportaciones importaciones
1970 . 66.4 ) 50.7
1571 | 67.7 52.1
1977 , 73.7 56.2
1973 76 . 4 a 5.1
1974 76.6 68.¢
1875 77.% 68.8
1976 75.6 67.7
1977 76.1 ©7.9
1978 80.2 9.9
197¢ 89.8 _ 80.9
1980 10G.0 100.0
1981 g2.5 87.2

Fuente: Apéndice estadistico.

a/ Estos indices resvlitan de sumar los indices de tipe de cambio Tes
en relscién 2 cada psis ponderados segun la composicion geografic
de les exportasciones o de las importaciones ecousiderando las prir
eipales corvientes cowereinles .de Brasil. ¥1 Yodice de tipe de cambie resl en |
loeion ¢ un pais detevminade oc obguve dividiendo el Indice de tipoe de cowbis -
exa 1z monodn brasilema y la de ese pais por el imdice de precios de Brasil y i
indiced do precice correspondiente a eoe poic, temands de preferemcia el Ludic:
de precies al g@ﬁ woyor. En el case de lag importaciones los Indiecen de &rabica
Sowditn, Irok, Irem y Kuwait som Imdices de precicg de petrolac. Loa paises ise

@
ides ea lnz astimacionee son 13 em el caoe de las exportacioncs ¥ 15 em el ean:

Kf-’

do las imppreociones representando el 65,27 y ol 82,47 del comercie exterioy

pilens es el perisdo 1975~1979 respectivementa.
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GRAFICO 1.

»

BRASIL: EVOLUCIOK DE LOS IKDICES DE TIPO DE CAMEIC REAL
PONDERADOS POR LAS EXPORTACIONES E INPORTACIONES
{1980 = 100)
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Fvente: Apéndice Estadistico.
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CUADRD NQ 17

BRASTIL: EXPORTACIONES DE BIENES, FOB
Millones de DSlares g:?i::;ﬁ;g“ Tasas de Crecimiento
1976 1977 1978 1979 1880(a) 1981{a) 1970 1981 (n) 1977 1978 1579 1980 1981 {a}

Total 10 128 12 139 12 659 15 244 20 132 23 293 | 1000 100.0 | 19.9 4.3 20,4 32,1 15.7

Productos basicos 6 130 6 973 6 096 6 553 8 4838 8 911 74.8 38.3 13.8 -12.6 7.5 29.5 5.0
Cafe en grano 2173 2 %9 1 947 1918 2 486 1 517 - 34.3 6.5 5.8 ~15.3 -1.5 29.6 =-39.0
Mineral de hierro 995 907 1 029 1 2338 1 564 1 736 1.7 7.5 -8.8 13.3 25.3 21,4 11,0
Harina y torta de soja 795 1150 1050 1 137 1 649 2136 1.6 9.2 44.7 -B.7 8.3 27.4 47.4
Soja en grano 788 710 170 179 394 404 1.0 1.7 -3.9 ~76.1 5.9 120.1 2.5
Azicar sin refinar 153 2717 196 47 625 579 4.6 2.5 81.0 -28.2 26,0 153.0 7.4
Otros 1226 1630 1705 1783 148970 2539 19.4 8.9 28.8 33.0 4,6 10.5 2B.9
‘ !

Productos industrializadoes 3 618 4 889 6 3BG 8 532 11 37s 13 998 24.3 60.1 35.1 30.6 31.6 33.4 23.0
Semimanufscturados 842 1 124 1 389 i 887 2348 2 074 9.1 8.9 1.5 23.6 ‘35.9 26,2 ~-11.7
Manufacturados 774 3 7658 4 997 6 645 9 023 11 924 15.2 51.2 5.6 32.7 33.0 -36.1 2.1

Material de transporta 373 492 828 1 094 1 512 2 068 g.5 8.9 31.9 w8.1 32, 8.2 36,6

Maquinas, calderas y

aparatos mecanicos (b) 266 427 566 711 1 382 1 546 0,4 6,0 | 60.5 32.6 5.6 32.9 11.9

Cafe industrializade 226 Azl 48 409 287 244 1.6 1.1 44.7 6.4 17.5 =29.8 -15.0

Maguinas ¥ aparatos

electricos 189 281 315 344 459 566 0.6 2.4 48.7 12,1 9.2 33,4 23.3

Calzado 175 175 ‘281 351 408 586 0.3 2.5 - 60.6 24. 10.5 43,6

Jugoe de naranja 101 177 32 281 339 659 - 2.8 15.2 87.6 -15.4 20.6 94.4

Otros 1 446 1 B86 2 327 3 455 4 641 6 257 11.3 25.4 30.4 23.4 48,5 47.9 34.8
Otros productos 381 278 m 139 268 384 0.9 1,6 {-27.0 -36,3 ~10.2 79.2 34.7

Fuente:

{a)} Cifras preliminares

{b) A partir de 1980 se modificd la composicidn

Rance Central del Brreil S5.A., Cartaira

do eate rubro.

ds Comercio Bxtexrior, (CACEX).
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Al mismo tlewpoc continud el proceso de diversificacidn geo-
gré*iea de las evaVtaciones, El valor de las exportaciones a 1os
paises gn desarrolio crecid muche mas rapide(30.5%)gue el de las
ventas destinadas al toral de los paises desarrollsdos{3.6Z}ha-
biendo sido ese crecim5ento del comercic, en el primer zaso, de
5,.27 con los paises exportadores de petrolec y de 23.8% ccn los de
mas paises en dessrrolle, Fue particularmente significative el
dinamisme de las exportaciones hacia leos paises africanos gue ex
portan petrdlec. Las exportaciones a los paises de ALADI crecigﬁ
von 21.77, & pesar de las dificuliades economicas en la Argentina,
principal mercado dentro de ALADI (317 en 1980}, que provocaron
uns caida del 18.42 del valor de las exportaciones brasilenas des
tinadas a aguel pais. Excluvendo Argentina el valor de las ex-
portaazﬁncs a ALADI crecxe 40,71, Las ventas a2 los paises en desa
rro;io explicaron casi el 63% del crecimiento del valor de las
exportaciones en 1981, (Véase Cuadro N9 18),

El dinamismo de lss exportaciones 2 los paises indus-
trializados fue desigual. Las ventas a los Estados Unidoz cre-
cieron 17%Z, & la CEE 92 y 2 Japén se estancaron. Ese fenomeno
pedria explicarse por ls pérdida de competitividad de las expor
taciones g Europe por la valorizacidn del ddlar con respesto 3
las monedas europeas vy pov la mayor pavticipacicon de los produt
tes basicos {que sufrieron fuertes caidas de precios) en lzs ex
portaciones a }s OFE v Japdm,

bdicionalmente, el menor dinamismo de Jas exportacic-
nes hatis los paises desarrollados en general podria explicarse
rambién por el menoy crecimiento econdmico en aquellos paises
y la incidencia de sus politicas deflacionariss sobre la deman-
da agvegada, asy comoe por lz agudizacidn del proteccionisme, ¥
ies consiguientes efectos sobre €l crecimiento global del comer-
cio exterior v de esos paises y, en algunos casos, scbre las con-

'

dicioneg de acceso & sus mercados de productes brasilenos.

Los productes basiceos sufrieron ums fuerte caida de
les cotizaciones internacicnales, que estaria relacicnsda con
l2 recesion economica, va menciounada, de los paises industria-
lizados y con les afectos de las altas tasas internacionales de
interes sobre las existencias. En promedio los preciocs de estos
producros cayeron mias de 10%, lograndose sin ewbargo un ecreci-
miento en el valor de las exportaciones de 5% gracias a un cre-
cimiento de 18Z en rérmines de volumen fisico.

Se registraron cajdas en los precios de productos basicos
importantes como café I/, cacac vy azucar confirmandose, sobye
todo en los dos primeras casos, la tendencis declinante a media

1/ Debe destacarse que como consecuencia de la caida em el pre-
¢ic del cafz en 1981, en relacion con 1980, Brasil perdic masg
de mil millones de dolares de ingresos de exportaciom.



-
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no plaza. El valor total de las ewportaciones de esos tres produc
tos cayd en 31%. Por otro lado, se registrd un alto crecimiento
en las exportaciones de torta de soja (47%), debido tante al ma
yor volumen exportado (35%Z) come al incremento en el precio de
exportacion., Continud el comportamiento dinamico de las exportacio
nes de carne de pollo congelada a pesay de una ligeva caida en

sus precics. Las exporitaciones de mineral de hiervo crecisron

11%Z en valoy v 8% en volumen fisico.

Las exportaciones de productos semimanvfacrurados ca-
yeron cerca de 12% debido tanto a uns ligera reduccidn del vo-
lumen exportado, que en el caso del azicar cristal alecanzd ca~
g1 el 60%, pero principalmente en razonm de los menores precios
de enportacion (-10%)}, =~

El valor de las exportaciones de preductos menufaciu-
rados crecié 324, 2 pesar de una ligera caida en los precios.
Fse favorable desempenc de este rubro fué generalizado, involu-
crandc los diferentes grupos de productos gque lo integran; sin
embargc destacasn los productos quimicos organicos, los derivados
de petroleo, jugo de naranja concentrado, calzado, mateviales de
transgporte ¥ papel. En términos absolutos el sector gue més con-
tribuyc sl incremento de las exportaciones de productos manufac .
turados fué el de material de transporte cuyas ventas eXTErN&as
crecieron casi 500 millones de dolares, zlcanzando mis de 2 00O
millones de délares en 1981, mayores a las de café crudo y supe
radas solamente por las de harina vy torta de sova. -

En importantes subsectores, como &l de sutomdviles vy
tractores, entre otros, el crecimiente de las exportaciones fus
facilivado y estimulado por la fuerte retraccion de la demanda
interna.

w,

ii} Les importaciones

Las importaciones alcanzarop en 1981 un walor de
22 000 milloves de dolares, 3.8% inferior a lss de 1980 y alre-
dedor de 3 000 millones de dolares abajo de las previsiones ini
ciales de las autoridades economicas. (Vease Cuadro [jo 193,

La tase de crecimiento del valor scumslado de las iw-
portacionzs @n un periodo de doce meses, decling sistematicamen
te en ¢l curso del anc. El volumen fisico de las importaciones
gilobales cayo (147),por segundo afo consecutive (ver cuadro n®
156), debide no solamente 2 la conirasccidn econdmics mencionada,
sino tazbidn 2 la continuacion de la politica de contencidn de
las cowpras excernas, los desestimuleos 2 la formacidn de stocks
especulazivos y, en términos generales, & la propia politiva de
iarge pleze de sustituicion de las importaciones. Labe destacar
al margen de factores.coyunturales la tendencia declinante, a lax
go plazo, del coeficiente de importaciones de bisnes, de tal wa
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CUADRO N? 19

BRASIL: IMPORTACIONES DE

TR YY)

BIENES, POB

T Compoeicion _p
Hillones de D3lares Pefgzntzgg Tasas de Crecimiento
1976 1977 18718 1979 1980 1981 1970 1981 1978 1979 1980 1981
Total 12 383 12023 13 683 18 084 22 955 22 Q80 100.0 _100.0 13.8 32,2 27.0 -3.8
" Bienes de consumo 859 ' 931 - 1116 1582 11318 288 13.& 4.5 19.9 41.8 -16.8 -24.9
Bienes intermediocs 7 931 7 991 9 014 12 727 17 259 17 072 48.1 77.3 12,8 41.2° 35.6 ~l.1
Combugtibles ¥ o '

lubrificantes 3 846 4 081 & 483 & 773 10 29 11 333 7.0 51.3 8.9 51.1 S50.6 11.1
Otros 4 085 3910 4,531 5 954 7 059 5 739 41,1 26,0 15.%  31.4 18,6 -1B.7
Sienes de capital 3 593 3101 3 552 3 1S 4 381 % Q20 38.3 18.2 14.5 6.3 is.l 8.2

Pusnte: Bapco Central del Brasil
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nera que el volumen fisico de las importaciones en 1981 fue li-
geramente inferier-al nivel alcanzado en 1973 y 25% menoT al ele
vado guantum de las importaciones registradas en 1974, ano en
gque empezaba 2 instrumentarse la politica restrictiva que con
periodicas alteraciones comtinda vigente.
De les grandes grupos de productos solamente los com-
bustibles registraron un crecimiente significative (11Z) a pe-
sar de una caida en el volumen importado de 5%. Los precios de
los combustibles se estabilizaron el la segunda parie del ano
pero aun asi crecieron 16% {véase nuevamente Cuadro N¢ 19).

‘ El valor de las iwportaciones de bienes de consumo,
disminuyd drasticamente por segundo ano consecutivo, 17Z en 1980
v nerca de 257 en 1281 llegsndo & representar apenss ol 4.5% de
las importaciones totvales. La participacidn de los bisnes de ca-
pital tambign continué cayendo, llegando en 1981 = Ber ﬁn¢amevw
te 18.1% del total importade,

Ceidas importantes ocurrieron en el grupo "otros bie-
nes intermedios”  (19%)que excluye petrolec bruto y sus derive
dos. Dentro de ese grupo se destacarcon las fuertes reduccio-
nes observadas en el wvalor de lasg impor:acionea de productos gul
micos inorgénicos (~47%), productos quimicos orgdnicos (~-28%)
fertilizantes {-432) 1/ y cobre y sus menufacturas {-38%). Sols
mente les importaciomes de hierre y acerxo crecieron significa-
tivamente (24%) 2/, & pesar de una reduccion del 14% en sus pre-
cios.

iii) La relacion de preclios del intercawbio vy 21 poder de
compra de 1as exportaciones.

: La velacidn de precios del imtercambio sufrid ur nue-
vo deterierc significativo, marcendo une clars tendenciaz en los
ultimos cuatro anos con lo que el Indice respectivo f{son base
1970=130) 1legd 2 50.8. Esa declinacidn obedecid zn 1981 tante a
ung ceids de los precice de exportacidm (-7.5%) come & un incre
mento en los precios de importacidon (13.0%2), primcipalmente los
de combustibles vy lubricantes.

1/ Esa gran cafide se deberia principelmente 2 la reduccion del
credito subsidiado para la compra de ese produeta vy por los
2ltos niveles de existencigzs =l primcipio del ano.

2/ El inceremento de estas importaciones se debid 2l zumento de
tzs operaciones de draw back y & la reducciém de ls produc-
cifn por la paralizacién de los altos hornos de las tves com
pafiias siderirgicas esstatales durante & meses, por razones de
mantenimiento.
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BRASIL: 1970 - 1981: IMPORTACIONES DE BIENES FCR GRUPOS DE PAISES DE ORIGEN

IR CEN EN MILLONES DG DOLARES 1OB TASAS DE CRECIMIENTO
1970 1976 1977 1978 1979 1980 ‘198% 1977 1978 1879 1980 1941
TOTAL 2507 12383 12023 13 683 1803 22955 22080 -9 13.8  32.2  26.9 -3.8
1, Paises desazrrollados i 977 7 336 & 589 7 800 B 934 10 625 g 1583  «10,2 18,4  14.5 i8.9 «13.9
a) listados Unidos, Canadi, 1784 6 519 5 816 7 012 7 923 9472, g232 ~10.8 20,6 130 19.6 -13.1

CEE (10) ¥ Japén ‘ ' o : 7

Estados Unidos 824 2 823 2 378 2. 360 3 216 4§ 077 3461 -~15.8  20.3 12.5 -26.8 ~15.1
Canad& 61 it 267 357 345 814 . 544 -14,2 33,7 3.4 1359  -33.2
CEE {10) 739 2 513 2 326 2 553 3276 3515 2970 7.4 9.8  28.3 7.3 ~15.%
Japdn 159 872 845 1 242 1 nds 1066 1257 =3.1 47,0 <12.6 ~1.8 17.9
B} Otros (1) 193 817 773 788 1012 1 153 921 ~5.4 1.9 -28.4 13,9 20,1
2. Europa Oriental 52 T 226 226 9 . 239 249 241 0,07 °-15.6 24,5 4,2 -3.2
3. Paises en desarrollo (2) 478 4 821 5 208 5 661 911 - 12081 12686 8,0 9.3 58.6 35.6 5.0
a) OPEP (3) 147 3 407 3 623 3 950 5 984 8 434 8 598 6.3 9.0 51,5 40.9 1.9
bj Otros " 331 1 414 1 585 1 741 2 927 3 647 4 082 12,1 9.8 68,1 248.56 12.1
(ALALGC) 264 1173 1 343 1422 2209 2692 3126 14,5 5.9 $5.3 219 16,1

fuente: Oficina de la CBPAL en Drasilis en base a datos de CACEX.

1} Austriz, N&rgega, Portugal, Suecia, Suize, Espafia, Finlendia, Islendia, Yugoslavia,
Maita, Turquia, Isreel, /ustralia, Mueva Zelandia, Afvics del Suw, :

2) Incluye pafses socialistas de Asia.
3} Excluidos Ecuador y Yenszuala,
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Como consecuencia de 1z evolucidn desfavorzble de loas
termines de intercambio el crecimientc del poder de compra de
iss exportaciones de bienes en los vltimos acos ha sido wuy in-
farior sl incremento de su volumen fisico. Entye 1977 y 1981
las exportacionss de blenes expresades en precios constantes de
1970 se incrementaron en 4 400 wil millones de dolares (17.83%
anual). En el mismo periodo el poder de compra de lss exporta-
cienes crecid solamente 325 mil dolares (1.6% anual), determi-
nendo una pérdida, como efecto del deteriore de laz velscidn de
precios del intercembio, de cuatro mil willones de dolazes.

b} Bl Comercio de Serviciocs y los Fagos a Factores

i} El turismo y los LTANSPOTERS

»

£l saldo de comercio de assrvicics {no financiercs)
espeeiaimente en los rubroeg dz traneporte vy viajes, es tradicie
nalments megativo. L1 déficit on estos dox conceptos ascendid a
1 800 millones de délares en 1981 s, 1o que repregents una d1ami
nucicon de 300 millones de ddlsres o de 172 en términos absolu~
tos del saldo negativo registrado en 1980, La reduccidn del dé-
ficiz corrvespondiente al rubro de transporte estd intimamente,
vinculads con la evolucidn de los flujos de comercic ¥OB. Lz
centraccidén de 1as importaciooes se reflej en uma ligera reduc
cifn en los egrescs; en los ingresos se confirme la tendencia
crecientz de loa vitimos afios, que tiene relacidn con 1a amplia
cidn oue ha temide 1s flots mercants brasiledts, asi come el cre-
cimignrio do iag @xpertaﬂxnnes especialmente hacls dveas donde 28
w2 fsorible la partlaxpaczwn de iransportadoras brasxleaos.‘hn
turigiao hubo un iberemento de los ingresos pxlnCLpalmenﬁe pox 1z
w2yor afluencia’ de turlstas arpentinos en Los primeros meses dal
afo, gue, sin embargo, cayo sustancialmente en los meses siguien
tes por iz considerable devaluacidn que tuvo la moneds arg@ntlng
& pertir del mes de¢ merzo. (Véase nuevsments Cuadra K 2

ii} Lss remesss de utilidades y los pagos de iuterenes

Bl saldo negativo de estos deos rubros ascendid en
1981 a un monte de 10 290 millonees de délares, 3 200 (46.4%)
wis que #n 1980, correspondiendo 391 willones de dolares & wmayo
res vemesas de utilidedes v 2 BEY & mazvyores pagos de intersses.
{Véase nusvamente Cuadro NO 21},

El salde neto del rubro de intereszs se incrementd
en £4%. 5%, confirmando la tendencie histdrica, muy vinculads al
aivel de la deuda excerna, tendencia gque en 1881 fue acentuads
tente por el alza de lsze tasss de interes en logs mercades finsn-
cierce internacionzles y las mayores {(spreads) tasas de riesgo 1/

i/ Lov spresde cobrados 2 Brasil llegarom en 1981 a 2 1/8 sobxe
el LIBOR, en couparacidnm con 1.4% en 1360 y 0.87 en 1379.
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HHASILT BALAMIE L PAUGS

Exportaciones do bienes y servicioes
Bienes fob
Servicios a)
Transporte ¥ BepuTys
Viajes
Tmporteciones de bienes y servicios
Biengs fob
Servicios 8)
Transporte ¥ seguros
Viajes
Balance de bienes
Baiance comercint

tilidades e intervses
tilidades
Intereses recibidos
Intereses papados
Transferencias unilaterales privedus

Balunce on rusnts corrignte

Tronsferencias unilaterales oficisles
Capitel s largo plazo
Irwenloa directa
Inveraion de carters
Otro capitsl s large plazs
Sector oficial b}
Préstamas recibidos
Amartitaciones
Bancos comprcisles b)
Préstamos recibidos
Amortitaciones
Otros sectores b}
Présganos recibides
Amartizociones

Balance basien bisicn

Cage:ax & vorto plazo
tor oficial

Bancos comerciales
Otros sectores
Brrores y omisionss netos

Balance en cusnin de capital
Balance silobal ¢}

VariaciSa total tesgrvas ¢} (- mmenio)

Otro monetaric

Derechos aspociales da gire
Posicidn de reservas dol B
Activos en divisas

Otyos activg

o del crédite dei PMI

1978 1971 %g_‘g_z 1973 1078 197§ 1876 1977 WTS 1978 1979 1931

Y a 5 - o ! H) 4 & L87 .Y L 5 T3
1730.0  2800.6  3941.1 60830 TP8IY.é  B8493.0 9U61.2 11921.% 1“73 0 15244 .4 20132 & 232930
329.90 398.2 433.2 8i5.5 §30.0  1072.%  10%5.1  1216.3 1365.¢ 1494,5 17581.2 2282.0
167.9 165.5 182.2 242.5 nvs 4830 $07.9 §46.3 869.6 704.8 240.9 1079.0
35.0 5.1 3.0 53.4 6, 1 .8 §6.6 54.9 53,9 73.8 124.9 U0
3297.0  4196.5 5348.Z  7783.4 140300 14553.7 14035.9 14823.1 16713.§5 21771.3  &7801.0  27i39.0
I507.0  3255.7 413,00 Hi53.8 12561.8 12042.0 12M6.4 12021.9 I3631.7 17961,3  22960.4  22080.0
90,0 9408 1552 1620.6  2370.4  X505.3 2509,  1901.7 30413 3810.4 4240.6  5119.0
9.0 422.3 510-3 865.8 1351 143.5 1475,0  1522.4  1580.0 2104, 2 i815,§ 1750.0
168,88  i71.5 116.1 4.7 MY 40,7 360.3 228.9 854,12 310.0 367.3 408.0
182,0 368,31 -151.9 -00.3 474,00 ~3548,9 +2365.2 -100.4 -1138.6 -2716.0 ~2817.6 1213,0
-223.0 =807.7 973,90 -lO74.9 -8270.4 -4973,3 «3030.5 -1675.3 -2874.9 -3032,9 -6011.0 -162¢.0
=519,0  ~ML2  -712.0 ~AI0.3 -1M4.0 £2028.6 -2595,7 «3435.5 ~4238,1  5861.1 -7028.% <10350.0
~367.0 ~4i2.2 -30¥.4  -~328.5  -534.1 ~532.8 -787,9 -1332.4 .1535.0 -1355.2 ~719,7  =1111.0
£5.9 45.1 131.¢ $26.6 718.9 ¥66,3 281,12 3560,6 o442 1157.1 1146, 5 65,0
=910 -374.1  -543.0 -908.4 14400 -1882.1 -2081,9 2465,7 -3M3.3  ~5262.0 -7455.7 -10044.0
=30 7.0 =17.% 10,7 3.6 12.5 T.0 ~4,7 49,8 11.7 142.% 197.9
~861.,0 -1657.2 ~17i3,3 ~2174.4 -7S50.8 -6004.5 -05851.27 ~S185.5 -7032.2 -10482.4 -12897.8 ~-11717.0
28.0 0.1 22.8 15.7 -3 .4 ~0.8 1.5 3.6 * 2.6/ 5L 1.7 0.0
1117.0  1868.0 3542.7 4096.% 6232, 493,71 6108.7 6041.2 10087.% 6466.2 623,01 11506.0
07.0 535.6 §70.0 1M1 3263’.6 13%0,3  1¥72.0 1s87.6 18315 2228.7 1567.% 1510.0
0.0 4.0 0.9 6.0 0.6 0.0 .0 0.0 0.0 55%.1 360.4 .o
810.0 1132.4 @DTLT TISS.T 49649 3745,9 ATIS.D 4333.5  8205.4 Y554 .4 5698,1 cen
130.0  330.4  482.5 925.6 14603 1683,3  3512.3  2406.3  3985.2 332 488.0 ves
489.0 716.1 S95.4 152,40 2052.9  IM9.7  2658.8  4097.6  62%9.9 4668.6 1169.6 wew
-330.0  -366.%1 445,01 -507.8  -521.9 ~667,3 -1102.5 +1650.8 «2062.0 3777 ri238.6 cuas
479.0 336.0 913.1 22.1 761.2 4.4 908, 450.5 18535 186.4 2056.9 ven
571.0 548.6 12180 BG7.¢  1PRL9 935,680,  1270.%  2897.8 1980,5  3986.5 en
«52,0 -212.6 ~302.9 545,56 -630.8 -810.1 551046 -818.9 <1043.0 -1494.1  -1047.9 wae
20l.0 485.4  1597.1 1509.0  2ML.8 1668.2 231%.3 1498.8  2334.7 -272.3 1750.3 ver
430,40 8i0.4 2172.5 2169.7 36055  2670.8 3519 33548 457R.% 4248.5  .4900.9 see
~328.0 =339 -523.3 =417, 5 ~767.3 -1007.7 -1362.0 ~1672.9 -2169.3% ~-3781,.2 -3512.2 (X
0.0 6.1 18822 1939,1 -1%20.8 -2068,0 ~446.4 929.3 3051.%3 -4011.0 ~5263,1 - «111.0
75.0 467.4 141.1 10.1 06,6 N% 5 2626.8 d20.1  172.3 =122.1 2132.4 1411.0
4.0 ~5.0 73.8 -1.7 2.9 455 3107 493.0 74,1 ~MB.4 59.0
~247.0 =501 198.7  1il.1 ~90.2 -95.3 108%.8 37,3 8987  ~412.4 6086 1285.0
336,0 §17.5  -13.4 =102 47,0 18417 10904 300.%  C122.5 - 26,0 1924.8 57,0
39.90 «3.0 437,538, 3 ~6MT  -438.2 4914 -628.¢ 209,29 12333 -9 355,00
1355.8  Z181.4. 4144.2 4478.9  &5MLY 5934.8 P20 5638.4 116631 7582.5 2407,7  12562.0
494,90 481.4 240,90  2304.5 @820,9 -1039,7 21671,8 530,39 4623.9 -1899,5 ~3A50.1 45,0
-538.0  -585.9 -3435 3 =227 1AL 1237 ~1508.6 -V10.5 ~8839.§ 2859. 33719 -945.0
0.0 =0 6.0 8.0 G0 8.0 0.0 7.0 -3.8 0.6 -¥4,5 =13.0
~&2.0 =57.4 -51.0 ~18.9 -1 2 &.8 -7.9 -11.5 ~22.6 ~143.6 ~0,6 «58.1
~10%.0 =8.8 . 2.0 14,0 =33 5.3 ~53.4 -$.1 133 =50.0 ~105.3 6.4
~363.0 ~488.5 ~-2385.3 ~2i94.7 11564 12717 ~Z44R.Y  ~685.9 -481D.) 3063.3 3310 -844.3
4.0 0.U 0.6 ¢.9 0,0 0.0 0.0 ¢.6 - B0 0.0 4,1 . 0.0
¢.0 6,9 690 3.0 .9 9.8 .0 .0 0.0 ¢.0 9.4 0.9

8) Los servicios incluyen tmdidn otres transecciones oficiales ¥ privedas, nero excluyen utilidades e intereses,
b) Adsmds de los pristmsss rociblics y sus sortizaclonss, se incluyen préstemos petes concedides y otres setivwe v pesivwes.
¢} Lo difevencia entre la varizcidn totel de reservos con gighe camtratio y el lmiﬁm glahal. raprossnta o} volor 4z lea
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cobradas o Brasil como por 2l increments de la propia deuda e
terna desembolsada pox concepto de préstawos tomados en anps an-
nerLores.

El page neto de remesss de wrilidades al extevior sy
mento en 55.1% habiends registrado un aumento notorismente meyoy
al zubro correspondiente a utilidades reinvertidas. Esto ultimo
ne debid 2 que le elevacidén de las tesas de interds externus P2
ra la obtencion de préstamos estimulé la reinversion de las uri
lidades de las empresas extranjeras localizadas en Bragil.

¢} El Saldo de la fuente Corriente vy su Finsnciamiento

El saldo negative de la cuenta corriente del balance de pa
gos &n 1981 fue inferior em 1.2 mil willones de &clares; casi
en 10Z, 2l saldo de 1980. La relacidn entre ese déficit v sl
vaier de l&s exporteciomes de blemes v servicies, se redujo por
segundo ano compecutrive, llegande a 45.5% en 1981k. Debe mencio-
neroe que en 1974 esa relecidn fue igual a 87.4% 1/. (Viaee
neevamente el Cusdre WO 21},

Ean 1981, a} coutrario de lo regiatrado en 1979 vy 1980, o1
déficit om cuenta corriente fue financiado integrsmentze con el
ingress neto de capitales externcs, lo que permitid incrementar
16 veoervas internacionales en 845 millones de délares.

Bl ingreno neto de capitales de large plazo ascendid &
11 506 willones de dol&rem, de los cuales 2 3i0 willones correg
pondierea & inveroidn directa ewtramjers y 9 196 wmillones o pre”
tamos. Lo inversion directs fuvo un incremente significstive
{514 debide especizlmente & la reioversion de utilidades.

1/ le relacidm baj& en tedo el periodo 1974-1977 slcenzonds 38.%%
en 1877, debido prlnczyalmﬁnt@, al inevemenio del vo?mmam fik-
s de iﬁs gxportecionszs, & 1o reduccidn del wolumen fisico de
las importsciomes v al fuerte incremsnto de log ?E&?im% de ex-
portacidn. Por sl contearie, el incresento del voluwen figico da
lag imporgacionss y el deteriore de los términos de intorcambio
PrOVOCATOR uad e¢levacion de la velacion mencionzde en los shos
1978 (30.9%) v 1979 (62.6%). Es imwﬁrtaﬁip sheervar que ls vedug
cidn @ﬁ%tﬁﬁl@ﬁ se produce 8 pesar de uwn conmiinue deteriore de
loz términoe de intdreaubio v de pnt vitmo de crecimiento de los
pagos de imtereses sl exterior supeyvior al 1naramamzﬁ de lag ez
portaciones, fendmeno observado también en ahos anteriores. A
deteviore de Los términece de intevcambio ¥y el aumoento do lag ta
gug de iaterds en log mercados intermaciosales han implicado mle
vadsr trsusferencise de recursos veales desde Brasil bacis el
sxeerior, Ese fendmeno agregedo & la _todavis escasa participa-
cidn de Brazil en los fletes y seguros velacionados com sus £l
jos aa\werciﬂ}_es han contribuido z perfilar las tendsuclios v ca-
zacteristicos de las trencacionss de Brasil com &} suteriox.
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En préstamos de mediano y largo plazo hubo un ingresc por
concepto de nuevos créditos de 16 700 millones de dolares, mien
tras que las smortizaciones fueron de 7 800 millones. En los 1n
gresos captados predominaron amplismente los Tecursos provenlen :
tes del mercado financiero privado de capitales, que se ubtuvxe
ron a traves de los regimenes que establecen la Resolucidn 63 y
la Ley 4.131 1/ Esta captacion se vio estimulada espgc1a1men-
te por la eliminacidn del control de las tasas de interés inter
nas y su aumento consiguiente vegistrado en el ano 1981, asi co
wo por 1a nueva politice cambiaria, ya mencionada. (Ve&se el Cua

ro N 23},

4} ¥1 Pndeudamiento Externo

Al finalizar 1981 la deuda externa concertada ascendio a.
61 400 miliones de délares, un incremento de 14% en términos no
minales en relacidén al nivel de 1980 2/. Bste incremento ge de
bid casi exclusivamente a la concertacién de créditos de los
bancos privados captados a traves de los dos mecanismos sefala-
dos en ls seccidn anterior, operaciones que fueron especiaimen—
te &stimuladas por el gobierno (véase el Cuadro NP 22),

El servicio de la deuda continué aumentando com rapidez du
rante 1981, elevandose en mis de 302 vy alcanzands un monto da
17 000 millones de dolares, mas del dobie del walor registrado
tres anos antes. {Véase nuevamente el cuadro n? 23}.

la mayor parte del aumento del servicic de la deuda se ori
giné  en la notable ampliacidn de los pagos netog de intereses
gue subievon en 47%, manteniéndose la tendencia de los ultimos
anos acentuada por el impacto de la elevacidn de las tasas de
interés y de riesgo, mencionada anteriormente. Las amortizacio
nas tuvieron también un crecimiento significative (16Z}. Cabe
destacar, que en 1981 por primers vez el pago del servicio de
la deuda supero el monto de los créditos de mediano y largo pla
zo ingresados al pais. '

Por otra parte, la relacion entre el servicic de la deuda
y el valor de las exportacicnes de biemes y servicios continuo
en 1981 la tendencia creciente cbservada éesde 1974, de tal for
ma gue ge Gecesitaron dos tercios de las exportaciones de hienes
y servicios para cubrir el mencionado servicio de la deuda,

1/ El mecanismo de la Resolucion NO 63 es el que permite a los ban

cos comerciales captar recursos en el exterior, mienmtras el
-de la Ley 4.131 es el que permite a las empresas no financig
ras obtener préstamos en el extranjero.

?f Inferior al rltmﬁ de crecimiento del valor de 1as expertac1o
oes.

-



CUADRD N9 23

BRASIL:

! DEUDA EXTERNA TOTAL
{HILLONES DE DOLARES A FINES DE a0}

(2
e

157 1574 1973 1878 1977 i%78 1879 1280 1581
Total 12 572 17 166 21 171 Z3 985 32 037 A3 511 49 904 31 847 61 400
Pristames compensalorios 203 169 . 137 108 75 44 19 . -
Gobiarne de loz Egtados Unldos G0 149 37 106 T4 Gh 19 -
Otics 3 - - - - - - -
Bones 142 172 161 282 1 222 2 3180 2 966 3 136 2 800
Grgavismos Interoacionsles 972 1 385 1 /55 1 993 2 355 2 8BS 321t 3 485 3506
Banco Muandial {s) 69% 1 Q76 1 233 1 547 1 731 2 156 2 338 2 438 2 G40
Aanco Inte¢ramericans de Deassrrolle 27 3iz 416 546 24 731 871 1 C47 1 080
Qrganismos biiaterales oficiales 1 688 2 151 2430 2752 2 Bok 3 153 3 219 3 483 3700
Agencie para el desarvollo Internacional {AID) 1 008 1 054 1 692 1123 1 1i7 1100 1 077 1 048 1020
Prestamcy pars programas 615 610 £G1 386 570 552 531 511 490
Fresfamos DAYs Provectos 193 AR 401 538 547 568 546 537 530
Crediteas en trige de EE.UU, (FL.483)Y 103 97 93 &7 8% 76 it 11 &3
Banra da exportacion ¢ importaclds de EE,UU, KFai] 343 683 817 884 g1¢ 919 931 ga0
Otvos (b} . 257 L57 561 732 780 1 05¢ 1 143 1440 1837
Cridicas de los provesdeseo 1 443 1 812 L o880 ¥ 416 3 7173 § 343 5 673 5 651 5 500
Cridites fimencierce T 84 11 211 14 551 18 194 2} 528 2% 500 36 625 37 820 45 735
Otros creditos 276 263 I14E 213 219 205 191 172 165
FUENTE: BoletIn del Benco Uewtrsl del Brasil, (16 MNP T, Julle da 1980, Inferme anual 1980, 4l Ranco Central del Brasil

EY 3]
4
£

s
¢ Informative mensuch del Beuco Ceunfrsl del Brasil, NF 18, enero L9HZ

{(a}
(k)

Tncluye ls Corperrcidn Finenciera Incarnacionsl

~

Incluye o=l Lanadisn Wheat Bogrd, el ExgortvImpori BaoR of Japag, ol Ereditaneral fur Viedeysufbau, o Batlensl Bank of Dermark

y sb SPIC,



CUADRO 923

BRASIL: COEFICIEMTES DE LA DEUDA EXTEREA

U o g e L T e i T T e - - D e e e e e et

1970 1973 1074 T 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1681
e e e e ————————— ————————————— e oemedBlecao.

MILLOUNES DE DOLARES

Prestamos y Financiamiento 1 494 4 754 7052 724 10 093 8 840 14 222 12 083 13 144 le 700
Servicic de la deuda 1 478 2 577 2 595 3 636 4 8l4 6 225 8 122 10 713 13 013 17 cou !
Azortizaciones 1 242 2 083 1 943 2 163 3 004 4 122 5 326 6 527 6 702 7 800 e
Intereses 234 5t4 652 1498 1 810 2 103 2 696 4 186 6 311 9 200
COEFICIENTES DE LA DEUDA (porcentajes)
W50
X 48.1 38.4 30.0 36,3 43.7 47,3 58.8 64,0 59.4 65,6
80 .
°F 68.8 54,2 16,8 50,6 47,7 70,4 57.1 88.8 99.0 101.8
-
PIB 11.5 16,1 17.5 18,7 20.8 21,9 23.0 24,4 22,7 24,2

FUENTE: Banco Central del FHrasil, Relatorio Anusl, 1975, 1978,1980 e Informativo mensual del Banco Central del Brasil ,NO 18,Enero de 1982
NOTA: S0 = Servicio de La Teuda

X = Expertaciones de bienes ¥y servicios
PF = Préstamecs y financiamiento

D = Deuda pendiente total publica y privada,
PIB = Producto Interno bruto

(a) Cifras preliminares

(b) Creditos & mediano y lsrge plazo




-

,}f ¥ate indice es calculado por la.Funéacién Getu

4. Los Precivs v las Remuneracios

a} Los precios y la pnlitica antiinflacionaris

oiitica ecoudmics ep €@ combate 2 la v
B ; erigticas mucho mas rigurosas 2 parflir del

segundo semestre de 1983, En 1981 se abandond 2l Ilzwmads gradua
lieme en ta lucha cowntra la inflacion, ovienmiscion que frad=asuw
dezante la decada de los setents vy g€ pusu un mavor enfassis en el
nso de medidas e instrumenios wenetarios en al disene de la poli-
tica de sstabilizacion. Fllo fue zcompanado por un wmayor o

del gasto publice a 1a ver que se reajestaron 1o rrecic
fas de 1as ewpresas estatales v se redujo sensiblemente 21 control

{,«
<t
P
S
[l
)

i

ioliticas monevaria v fiscal restrirtivas propiciaren una
contracoiun de l2 demanda interns gue afant 6 1&5 niveies :

vidad y provocaren un incremento significative en lasz tps
teres. Esrvos factores estimularon Ia reducc iax de lss ex
todo 1o cual vontribuyd a atenvar las presiopnes inflaclio

Los precios y tarifas de lass empresas publicas tueven incre
tados significacivamente a fin de reducir el deficit v, por con
guients, las transferencias normalmente efectuadas por ¢! Banco
Central. Los casos mas significativos fueron las tarifag eleciri-
cas v los precics de los derivados del petrcleo., Fn el primer ca-
80 se busco aumentay la rentabilidad de las eupresas del ramo, fa-

ti1tande e! financiamiente de ambiciosss programas de inversion
que s hakian iniciado en anos anteviores. En el caso de los pre-
clos de los devivados del petrdleo se procuxd eliminar los subsi-
gios gue eran financiados por el Banco Cemtral lo que habia sido
une de los principales factores de expansién de la bace monetaria
s 1980, Estss medidas provocarot una acelsracion del alza de
precics en los primeros meses de 1981, pero posteriorments coviri
buyeron a ateniar las presiones inflacicnarizs al dismipuir la in
cidenciz de estos elementos en el crecimiente de is base monataria.

.

3

La sensible reduccion del confrol de precics provers tambien
prﬁbliﬂ“w inflacionarias en los primeros meses del avo, dade que
sochos articuelos con ponderacion significativa an les Indices res
: habian estado antericrmenie centrolados per el Lonaﬂjo

niaterial de Precios (CIF). Postericrmente, los incremen-
toz de pracios de estos rubros se fueron des&ce*@rﬁndo en cierta
medida, en relacion directa con la recesion eccnomica.

El Indice Genmeral de Frecios considerado baje el concepte de
Disponctilidad Interna {IGP-DI) 1/, tuvo un aumenio de 93%.2%

£s una medida ponderada del indice de precics
del 1ndice de precios al consumidor de Rio de
del indice de costo de comstruceion de Rio de




-
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2l

BRASTL: EVOLUCION UE LOS PRECIQS INTERNCS

Indice general de precios (a)

Qferta global

Disponibilidad interna
lndice de precioc al por mayor
Oiertas plobal

Productos apricolas
Productos imdustriales

Disponibilidad interna

Hatarias primas
Froductos alimenticios

1ndice de precios al consumider
Rio de Janeifo
Alimentacion
Vestuario
Vivienda
- .
Articulos del hogar
Salud ¢ higiene
Servicipcs personales
Servicios publicos

Costo de la censtruccion

Rio de Janeiro

Indice general de precios
Cferta global
Disponibilidad interna

Indice de precios al por mayer
Oferta global
Disponibilidad interna

Indice de precios al comsumidor
Rio de Janeire

Coste de la Construccion

Rio de Janeiro

1974 1975 197¢ 1977 1978 1979 1980 1981
Variscion de dicieshre a ditiennre
338 30.1 48.2 18,6 L0.5 76,8 108.5 92.8
34.5 29,4 46,3 38.8 40 .8 77.2 110.2 95,2
34,1 30.6 48,1 35.3 42,3 79.5 118.7 90.5
31,2 33,7 67.0 34,2 47.6 80.5 138.2 70,7
35.6 39,2 40.3 35.5 39,9 78,8 110.3 94.7
35.4 29,3 44,9 35.5 43.0 80.1 121.3 94,3
44,2 29,4 38,0 28,4 35,2 76.3 110.7 B6.1
7.4 33,0 50.1 7.5 51.9 84,8 130.8 B3.9
33.8B 31.2 IR .| 43,1 38,1 76.0 86,3 100.6
41.4 26.2 47.1 43.9 Lb.4 B6.4 90.¢ 96,0
17.0 14,6 408 29.5 21,7 37.5 69.6 72,8
28,2 52.8 50.8 42.5 6.6 48,4 €5.5 75.1
29,8 18.9 7.4 38.& 34,9 52,2 8%.2 95 .4
28.5 34,7 39.7 44,9 39.0 6.2 87.9 128.3
33.2 33,1 43,7 50.4 28.&8 e1,2 91.8 116.3
27.1 4.3 28.5 36.6 38.6& 104,.2 91.7 115.1
31.8 24.1 58.6 64,7 37.0 63.1 113.0 86,1
Variscion media anusl
28.9 27.9 42,8 83,7 37.9 54.3 98.4 106.8
28,7 27.7 41.3 52,7 38,7 53,9 100.2 1092.9
29,3 29,4 36.3 39.3 37.5 55.9 106.5 108.2
29,1 37.8 40,4 40,6 38.9 55.4 109.2 113.1
) 27.7 29,0 41.9 43,7 38.6 52.7 82.8 105,6
29,5 25,1 44,2 51.0 37.9 49,3 96.9 101,0

Fuente: Tundacion Getulio Vargas, Conjunture econd

rica,

Febrero de 1982

(a) E} Indice de precios es unk media ponderada de los incices de precios &l por mayor {607), del
costo de vida de Rio de Janeire (30%) y del costo de la conmstruccion en kio de Jeneire (102),
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en 1981, cifra que fue inferior a la registrada en 1980 (110.2%)
{véase el Cuadro NQ«24). Sin ewbargo, a2l analizar los datos en
forma mensual o trimestral se puede observar gque la reducciodn

de la inflacion fue notoriamente mayor. En efecto, en los prime
ros meses de 1981 la tasa de crecimiento de precios acumulada
en 1?7 meses, continuando con la tendencia se fue incrementande
hasta asleanzar su valor mas elevado en el mes de marzo, Ders pos
teriormenre comenzd a descender eu forma paulatina hasta el £i-
nal del ano. Las variaciones de precios por trimestre mostraron,
por su parte, gque la inflacidn llego en el cuarto trimestre de
1980 & una tasz de 22.67 que en terminos anuales significaba
1262 aumentande aun mas durante el primer trimestre de 1981
(24.1%Z) que registré una tasa anuvalizada de 137%. 5in embargo

& partir del segundc trimestre se ocbservo una marcada desacele-~
racion del proceso inflacionario, de tal forma que en los Glci-
7mos tres meses del ano el incremente fue 14.17, equivalente a
una tase anual de 69%. (Véase el Cuadro N9 25 y el grafico W§

¥,

El indiee de precios al comsumider 1/ tuve up incremento
de 100.6%Z, superando la tasa de 1980 (86.3%). Este comportamien
to diferente al observade en el IGE-DI se expliea por un retvs-
8o en el descenso de la tasa de erecimiento de los precios al
cengumidor que recién se produjo en el cusrto trimescre de 1981,
en 2l cual 21 Indice respective mostrd una variacidn sensible-
wente mennt a las anteriocres (véase nuevamente los cuadros n%9s
24 v 25 v 2l grafico n? 2).

A yartir de Julio de 1981 se atenud el rigor de lz politi-
ce momgtarid que venla aplicandose desde el segundo semestre de
198G pero 2110 no logrd alterar la tendencia declinante gue te-
nian los precios desde 21 mes de zbril y gque se prolongd hasta
fines de ano.

Otro factor gue tuvo una influencia importanie sn la tendencia

aocrade - fue el menor crecimiento de los precions agropecuarics
{70%Z} gque habian alcanzado niveles extremadameniz altos sa 1980
{1382}, lo zual se debid & la contraccion de la demanda interna
por la caida del xngreso real de amplios sectores de la pobla-~
cion, en combinacidn con el aumento de la preduccion de algunes
rubros esencizles,

tica antiinflacionaria no logro un resultado mnas
Pxpreml o a la inercia que incroduce la existencia en el
pals de un men generalizado de indexacion que fue lmplanta-
40 hacs varius anos con la finalidad de carrsglr las distorsio-
nes de iz inflacion. Esta indexacion se apiica sctuzlmente sz ac
tivos y pasivos del sistema financiere, rentas de inmuebles,

La pD

Q‘H
P O

1/ Indire de precios al consumidor de Rio de Janeiro.



BRASIL:

CUADRO KO 25

EVOLUCION DE LOS PRECIOCS

INTERNOS

Vatiaciones trimestrales (%)

Indice general
de precios 1/

Indice de precios
al por mayor 1/

Indice de precios
al consumidor
Rio de Janeiro

Costo de la
Construccion
Rio de Janeiro

Fuente: Fundacidn Getulio Vargas, Conjuntura Econdmica, febrero de 1982,

1978 Primer trimestre 9.6 10.4 8.7 8.4
Segundo trimestre 10.6 11,0 9.9 9.8
Tercer trimestre 8.3 8.3 8.4 8.3
Cuarto trimestre 7.3 7.8 6.7 6.7
1979 Primer trimestre 13.7 13.6 14.1 13.5 '
Segundo trimestre 9.9 9.6 9.6 11.8 A
Tercer trimestre 18.9 19.9 17.7 16.3 ;
Cuarto trimestre 19.2 20.5 19.5 10.3
1980 Primer trimestre 18.0 18.4 13.7 29.3
Segundo trimestre 19.0 21.6 15.3 14 .4
Tercer trimestre 22.1 23.3 17.8 26,7
Cuarto trimestre 22.6 24.8 20.7 13,7
1981 Primer trimestre 2401 23.9 22.8 29,7
Segundo trimestre 17.0 17.1 18.2 9.5
Tercer trimestre - 17.8 15.8 21.7 21.0
Cuarto trimestre 14.1 15.1 13.6 8.3
1/ En el concepto de fisponibilidad interna.
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ebliyaciones judiciales, tipe de cambio, salarios, tanto del sec
tor publico come del-sector privado, Los coeficientes de reajus
te respectives se determinaron en 1981 con base en la inflacion

pasada, con lo cual sus porcentajes oscilaron entre 954 y 100%.

muneraciones

b) Las R

La pelitica salarial tuve, en 1981, alteraciones significa-
tivas. A partir de cnero se modifico el sistema de reajustes se
mestrales gue habia sido implantado en novienbre de 1979, Yor
el nucve sistema vigente en 1981 las remuncraciones se ajustan
de la siyuiente forma:

- por ¢l trame basta 3 szlaries minimos veciben un aumento

del 1005 del incremento del INPC (Indice Nacional de I're
cios al Consumidor); h

- por el tramo de 3 a 10¢ salarios minimos, el 1007 del in-

cremento del 1INPC,

- por el tramoe de 10 a 15 salarios minimos, el 807 del in-

cremento del INPCy

« por el trame de 15 a 20 satarios win mes, el 500 del in-

cremeto del INPC,

~ ¢l tramo que supera a 20 salarios winimos no Licne incre-

mento.

Los aumentoes por productividad se mantuvieron on 1a misma
forma de Ta ley anterior.

Las nuevas medidas afectaron obviamente a los trabajadores
con mavor nivel de 1ngrese especlalmente a aquellos con remune
racion superior a 15 salarios miniwos, que anteriormente tenian
dercchoe a recibir BOX del incremente del TKRPC sobre ol exceso
de 15 xalarics minimos, mientras gue con la nueva lev solo les
corresponde o] 507 para el tramo entre 15 y 20 salarios minimos
v no habicndo aumento para la parte gue excede a 20 salarios
minimos.

La Justificacion gubernamental para alterar la ley fue la
necesidad de frenar el elevado indice de rotacion v de descm-
pleo en Jos niveles mejor remunerados de la fuerza de trabajo.

Otra decision importante adoptada durante 1981 fue la de
reajustar el salario minimo de las replones Sudeste y Sur, que
es ¢l mas alto del pals, de manera diferente al sistema previs-
to en la levy salarial de noviembre de 1979, En efecto, tanto uen
MmAYO tome en noviembre, los salarios wminimos en dichas reglo-
nes fueron reajustados en solo 100% del incremento del INPC 1/.

1/ La Yev salarial establece que Ya fijacion del salario mini-
mo continuara siendo realizada por ¢l Gobicrno.



Er los reajustes anteriores se habla ctarpade el 110% de la ve-
riacidn del INPC, aplicéndose un mecsnisme simd al de iz ley
szlarvial, =7 mismo que en 1981 coniinud vigente para otras vegio-
nes del pais,

&

B

Esta modificacion de los criverios pars el reajusie del se
lavio wminimo se debiod al proplsito del Gobierno de evitar una
ampliscidn del nivel Jde desempleo de la fuerza de trabajo no ca
lificada en las regiones Sudeste ¥ Sur, asi como al cbhjetive de
eliminar paulatinamente las diferencias en los salarios minimos
de las distintas regiones.

El salaric promedio del personal occupade en la sroduceidn
industrial en 1981 tuve un incremento en térmings veales ds 6%,
la mas altz de los ultimos 5 anos, (vease el Cuadre NY 26) gque
habriz side causado por el efecro cembinado del despide de los
trabajadores wencs calificsdos, vy por canto menos remunerados,
¥ la declinacion dzl proceso inflacionaric en 12 ssgunds mitad
dal! ane. las alteraciones de 1s ley salavrial no incidisron ma-
vovpente sobre los niveles globales de remuneraciones dado gue
ellas sclo afectaron a apenas 1.57 del toral de asalarizdos
que teciben el 11% del montc tortal pagado 1/ por concepto de
sueldos y salarics. Por otra parte, asungue en mencr wmedida que
en 1980, los ajustes realizados en 1981 incluyeron zumentos por
concepto de productividad, los cuales fueron porcentajes adicig
nales & los otorgades para compensar el increwento de precios.
Estos aumentos por productividad instituides por iz ley sala-
rial gom ajustes que se establecen en laz negociaciovnes entre
obreros y empleadores o que son fijados por el Gebiernc cuando
no ey a2cuerdo sntre las partes, por lo tanto en la practica es
‘e eriteric no tiene ninguna velacion con la evolucidn de la pxo
ductividad. En los ultimos meses de 1981 estos sumentos disminu
yevon sensiblemente como vonsecusnciz del incremento en el desen
pleo que redujo el poder de negociacidn de los trabajadores, co
2o también por las dificultades econdmicas que atvavessban las
empresas por la recesidn.

El salaric minimo real aumentd em Sac Paulo (3.7%) v Reci-~
fe (4.97}, mientras disminuyo en Rio de Jangive {(-1.3%), Belo
Horizonte (~1.7%Z) y Porto Alegre {(-4.9%). (Véase el Cuadro N
27). El1 imcremento registrado en Recife se debid 2 que el zala

io minime de esa area metvopolitana se reajustd en 1107 del
INFC. En cuanto al avmento en Szc Paulo se explica por el hecho
de gue log¢ precios al consumidor en ess ciudad crecievon menos
que el THFC, mientras que en Rio de Janeiro, Bele Horizonte vy
Porte &slcgre sucedid exactamente lo contrario.
1/ peres estipados en base a la PNAD (Pesquisa Macional de Amues
tres Domiciliares).




CUADRO 59 26

BRASTL: SALARIO MEDIO EX LA IXDUSTRIA

1976
1977
1978
1979
1980
1981

Indice de precios

Salario medio nominal al consumidor (a)

Indice Variacion indice Variacion
100.0 1NN 0
150.3 50.3 14629 46.9
226.0 NIAN 210.06 43.4
356.3 37.7 327.3 55.4
685.8 42,5 20 A 89.6

1 488.9 117,1 1 271.7 104 .9

Salario

medio real

Indice

100,90
102.3
i07.3
108.9
10,5
1i7.1

Variacion

-

2.3 =
4.9 '
1.5
1.5
6.0

Fuente: Fundacidon Getilio Vargas, Conjuntura Kcondmica, [ebrero de 1982

. . . . + ° r - .
(a) Calculado sohre la base del promedico simple del indice de precios al consumidor en Rio de Janeiro,

S3o I'aulo, Beio Horizonte v Porto Alepre.
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Szo Paulo - 1000 1521 285 .2 578.6 32.1

Rio de Janeire i0y.0 1532.1 285.2 378,86 52.1 3 102.5
1 285.2 578.6 52,1 87, 10z.9

Porto Alepre 100,0 1532.6 302.5 22,7 32.6 88.2 i05.8
8§

&3
~
L3

in

i02.2

=]
i
-

Belo Horizonte 10G.0 153

i

o
Rocifs 0.0 153.8 298.6 822 .0 53,06 G494 17,6

: ‘

1 ot

! indice costu de vida Yariacion
Sao Pavlo 150.0 134.2 267.5 523.6 34,2 99.3 33,8
Rio de Jansire 194,60 152,71 2781 373,7 2.7 82.7 105.6
Beio Horizonte 10G.0 1641 335.% 693,08 64,1 104,7 106 .3
Purco Llegre FRE RS 15%.9 29,7 EE2.8 5.9 27,1 112.0
Rerife ) 100.0 53,1 325.13 Hha £3.1 IBLL 98.0

j

¥ - N , ~ N - . ” . -

¥ Indicve de sslaric Real Variacion

; riBeiog
SEo Pauio { 165.0 1133 06 .6 110.3 ' 13.3 - 5.9 3.7
Rio de Jansiga 100.6 9.6 PREEN 60,9 - (a4 2.6 - 1.3
Belo Horizomte FRELE IR YRLUT AR 23,5 - 7.3 - 8.4 - 1,7

i
Az ~ 2.9

Poreo Alepre 1006.9 29,8 103.0 100.0 - 0.2
Recife 1040.90 2k, 2 %1.8 9&.3 - 3.8 - 2.5 £.9

T T et i



3. Las Politicas Monetaria v Fiscal

a) La Politicae Monetaria

ta politica monetaria en 1981 mantuvo ia oricentacion de
finida en el Gltimo trimestre del ano anterior, cuande ¢l re-
crudecimiento del proceso inflacienario v la ayudizacion de las
dificultades del balance do paves en el curso de 1980, dieron
Toear & una politica de estabilizacion mcho mas dristica que
puse mavor infasis en ¢l uso de medidas ¢ insirumenios monpta-
rios.

Les elementos esenciales de osa politica fueron, por un la
do, una suvera restricelion de la expansion de la base monetaria
v de los medieos de pago, establecidindose para tal {in, riguro-
sds metas de crecimiento de estas variables en el presupucsto
monetario, {50%7) que eran muy inferiores al ritme inflacionario
a fincs del ano 1980; por otre lado, sc¢ cstimulo la captacion
di: recursos externes por parte de los bancos comerciales, con
¢l proposito de chtener recwursos para {inanciar el déficit en
coenta corrivnte del balance de pagos.

Para ¢l complimiento de los propositos scenalados se utili-
zaron Jdiverses instrumentos. En primer luvar sc buscd reducir
el deficit fiscal, disminuvendo cspeciaimente ¢l monto de subsi
dios oo en forma implicits son ortorgados por la Autoridad Mone
taria @ traves de las lamadas "cuentas on ahierie” 1/ 6 de los
creditos preferenciales que se conceden a tisds de intereses
negatives en terminos reales. En scevundo lupar se establecieren
limites a la expansion del crediteo bancario, el cual sole podria
aumentdr en 507 durante ¢l ano 1981 aungue ., continuande la tra
dicidn, se¢ exceptuaron de esta limitacion los créditos para la
apricultura, la cxportacion de bicnes manufacturadeos v para ol
Programa Nacional de Alcobol Coembustible {(PROALCOOL), asi come
los creditos concedidos con base en la captacion de rovursos ex
ternos por la banca comercial. El credito a la agricultura fue,
sin cmbarge, objeto de cliertas limitaciones en 1981, al estable~
cerse gue para medianos v grandes productores, solo s¢ financia-
ria hasta un 80%Z v h0%, respectivamente, del costo de produccion.
En anos antcriores se [inanciaba hasta ¢l 100%, situacion que se
mantuve solo para los pequenos produclores.

1/ En la practica son crédites no reembolsables de la Autaridad
Monctaria al Gobierno Federal que constituven verdadero pas
te publico .
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Yo terosr lugsr, se Libersron las tasas de interds las cux
tes ze elevarap siguificavivamaare 1/, con excepoion de las Lo
rrespendientas & los creditos para Eas actividades pricritarias

pencicnadas anteriormente, ¥y se Tesli ituyt el regiven de fija-
eidn del indice de correccidn wonetaria con bame en la inflacion
gfearivamente ragistvada en el pasado reciente, abandonandose de
Fimitivamente el mecaniswo establecido en 1980 de prefijscionm
del incremento anual 2/, Bstas medidas permitleron incrementar
sustancialmente I0s depdsitos 5 plazo ¥ en cuentas de ahorre asi
cona wnz mayer colocacidn de titulee de la deuda pdblica. Asi-
mismez, el avments en las tzszs de interés activss comtribuyd &
restringiy el crédito en operaciones no preferenciales 3/.

La colocacidn de titulos de 1z deuda piblica aumentd ev for

ma apreciable en 1281 con el propésits de logrer un cumpli

esiricte Jde las metas de expansitn de ls hase monReLaria y Eiﬁ@:
b1

#
3

L88.

Cabe zenalar, 2in swbargd, gue esa mayor colocacidn ds wi-
ruios del Goblerno, en el wmarco de uns politics de ijbaraliza-
cion de las rasas de intevés, propicid una mayor elevacidn de
dichas tasas =n el mercado internc.

El propésitc de estimular l& captacicn de recursos exier-
waE por parte de los bancos comerciales fuw consistente con les
wayores tasas internas de interés y el ritmo de la desveloviza-
cion del cruceiro fue orientzdo en &) wismo sentido. Los orédi-
tos  Lnternos concedidos con base en estor racurscs Ao Lenizn
limiraciones por lo cual, pudieron incrementayse sabhtanclasmen
te. Sin smbargo, las altas tasas de interés exterass vy las pro-
pias exigencias de la politica camblaris asociads al prﬂpﬁciﬁ&
de promover las ewportaciones no permi*- ron que ingreso de es
LO8 Yerurscs GETernos, a través del sistema hencario nacional
contribuyera & stenuar la elevacide de las tesas inzernas de
interés 4/,

1/ Se registrarvon alzas v variaciones pustantivas entre las Jdi-
ferentes tasgac. Les mas elewvadas fusron las cobradas en los
créditos al consumo que 8 fines del anc 148) llegarom a unma
tasa anusl de 1947 en préstamos a 6 meses, la misma gue en
setubre del afo anterior, ances de iz 2liminacidn de log con
tr@iess habis sido de 29%. -

POTCERTHE~

nugrabzormeat» sec eleve a 507 p ra el per;adc julic

de 1280 & junio de 19B1.
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3¢ Para actividades no prioritarias.

47 La taga do interds para estos creditos llegs 2 situarse alre-
dgedor de 16DZ.



CUADRO N9 28

.

BRASIL: LIQUIDEZ DEL SECTOR PRIVADO

(Variaciones porcentuales de los s8ldos & fines de diciembre)

PERIODO M1 M2 M3 (M3-M2)
1974 33.5 30.2 32.8 30,4
1975 42.8 44,6 &7 .4 54,1
1976 37.2 51.4 50,5 48.3
1677 37.5 45.8 48.8 55.6
1978 42,2 43.1 49,5 63.1
1476 73.6 58.2 60.3 64.9
1980 70.2 61.9 61.5 60.9
1981 73.0 72.8 92.9 111.0

FUENTE: Fundacién Getulio Vargas, Coniuntura Economics, Vol 36,

NQ 2, Febrero 1982

Banco Central del Brasil; Boletin,Vel. 18, N?¢ 1, Enerc 19

NOTA : Ml= Medios de Pagos = papel moneda en poder del publico +

depcsitos a la vista en el sistema monetario

M2 = M1 + depositos a la vista en las "cajas de ahorro"
+ letras de la Tesorerla Nacional (LTN) fuera del sis-

tema monetario

M3 = M2 + 507 de los depositos a plazo, de ahorro letras

de cambio y letras inmobiliarias,

(M3-M2) = Cuasidinero.



La politica monetariz descripia se aplicod muy severamente
durante =21 primers semestre de 1981 con lo cual se pudo zreduciy
significstivamente la expansidn de los wedios de page, que aumen
tzron en 8lo 13,6Z en dicho periodo, mientras el ado antarior
el incremento habia gido 23%. Ea 2] segundo semesive, en cambio, -
se obgervd una relajacidn de esa orientacion vestrictiva, lo
cual ae refiejé en la evolucion de la variaeidn acusulada em 12
neseg de los wmedios de pago, que en diciembre de 1%31 llegé a
73% superando ligeramente 1a expansidn del efe antezior. (Véase
el cumdro a9 29). Ests inflexidn de la polizics monetaris al pxo
wediar 2l ano 1981 tuvo relacidn por ua lado, con iz répida con
trsccion economica observada y sus consipuientes efectos sobre
el empleo vy, por otre lado, con los problemas crecientes en la
gstabilidad finsnciera del sector empresarial ¥ las prasiones pro
venientes de un déficit fiscal dificil de sbatir y gue uo podia
finzncisavee con aun wayores colocacionmes de titules de is deuds
piblica sin &@teriorar gtin wés los niveles de actividad econdmi
cg v eepleo del p&la La evnivcidn de las ¥eservas 1nterﬂa&1@ua
les tawbién influyd em esta inflexidn como se vers wis sdelance,

Loe esfuerzos por reduciv el deficit fiscal fueren contra-
rregtsdos por une menor recsudacion tributariza, el rvestableci-
wiento de los incentives fiscales & la expovzacion, las nusvas
demendas de transferencias a2 instituciomes publicss deficiga-
rize, =1 aupentc del subsidio a los criditos preferenciales I{
v la zlevacién de lag tasss de interés gxzernss & niveles des~
conoeidos en el pasado y las tazsas de riesgo cobradas s Brasil.

Vrenie & esa situacidn las auteridades debierpn raourviz
&l imcrsmente de ls hase monetaris, 1o cual svmento en 48.4% en
z} peapunde zemestre de 1981, tasa que fue superior 2 la regis-
ernde 0n e} wmiswmo periede de 1980 (37.4%).

La bace mometaria tuve dugente el ano 1981 un incrementeo
de &9.97 llegando a superar la expansion registrads ¢l afe an-
verior{ 56.%%). Lous facteres de exwpensiin mas significacives
de la base wonztaria fueron los ?réstamﬂa 2 las activ1daﬁea prio
vitarviae (agriculters, &xportacxon ¥ PROALCGOL} v leos creéditos
&l Gobisine Federal. Los préstamcs a dichas sctividades priovi-
LEAYiIA8 COWS ¥2 5S¢ menciond no eatabap sujetos si limite cusnti-
tative de 502 de crecimiento y fueron otorgador & toszs de inte-
rée fuertemente subsidiadas.

tases de interds preferenciales {(de

agricoias y de 24% a 40% en los
2LL03 praembarque a ia export&clan de menufortuvas), tome
s cumgntaron Las tassas de captacion de racuraos paxa la
dutoridad Hometaris.




CUADRO N° 29

BRASTL: BASE MONETARIA Y MEDIOS DE I'AGO

Variaciones en porcoentajes

Lasc rmonctaria Meglos de papo
en el ann en 17 meses en el ano en 12 moses

1980

Fuirzo -4.3 67.2 -1.5 70.5
14.2 g2.2 B3.4
Seijombre 25.3 70.6 74.4
Mcierihire 56.9 6.9 70.2

1
(9]
=

Jumo

~F LM
o
. .

ty D

1041

Lnero ~-1.¢ 60,0 -9.8 6G7.2
Febrero -1.5 GA .7 -5.7 6E.2

Harzo -0.2 H3.6 ~8.1 58.8
AbT1) -1.0 47,8 ~0.3 57.5
Lavo a4:7 56,0 4.2 56.5
Junie 13.4 55.9 13.4 56.9
Juhio 190 57.0 13.3 6001

ApPOs10 23.5 60,8 18.3 56.5

Seltiomhro 30.4 63,3 23.4 60._4
{(xiubre 37.1 64 .4 38.4 72.0
NOVICTDTE 54.6 71.2 . 50.¢ 72,3
Dicienbre 69.5 69.9 73.0 73.0

Fucnie: Banco Central del brasil, bBolelin mwensual, marzo de 1982
Y L T Ly L T L AT
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Los créditos a la agricultura para la financiecion de los cul

tivos tuvierom uwn increbdento de 882 gue supera ligeramente

la enxpansidn estimada &n el presupuesto monetario {(B0X}. & pesax
de gque se redujo el limite wénwimo de fimanciemients del costo de
ice cultivos psra los medianos y grandes productorse. Los cré-
diros dentyo del PROALCOOL aumentarom en 23329 miepiras le pre-
vinidn del presupuesic monetsric sdlo considerabs uma expsnsion
de 95L. Eete desvio se debid al jmpulse quﬁ revo el PROALCOOL

en el cltime trimestre de 1980 y comienzos de 1581, con' la fina
lidad de ssapurar el zhastecimiento de alcobel eamhustibie. Los

cvaditos 8 la exportacién sumentaron em 1781, superanda previ-

giom inicial qua era de 135Z. Ysta wayor expansidm se explics
per el incvemento sigmificative gue muviercn las tﬁ?&x&&ﬁlﬁmeh
de bienes menufscturades.

Bl crddito nmetc al sector poblico tuva en 1581 un aumento
4z 261 wil millones de cruceivos. Eu dichs exprusidn dasteca nug
Waﬁ@ﬁt& 2l c¢redito 31 Cobisrno Fedeval para "operaciones espe-
cinles” (122 mil millones de cruceires), aungue el deziing ds
esof recursos fue distimts al chservede en 1980, En 1%81 la cven
£z peirdles tuvo un salde positivo de 50 nil willonss de aruael
2, mifneras en 1980 habia registrado un deficit de 133 mil
millonss. Eufe cambio sustentive se debio & la politica delibera
da dal gobiarnc de alivisr la presidn cobve lag cuentas monels-
ries ¥ el déficic fiscel efectivo, werced s lo cual ce vesiusta
ron 103 precics de ios dexivados &e petroles moy par enclms de
lz desvelorizscion casbiaria y del incremento de los preciocs ig
tervacionsles del ecrudo. En cembio, mostrarcon un saldo negativo
las cuantar Avigo GR-388, referente ol pago de la deuda externs
de zwpresar pibiicas, el financissiente de eniatencias r%gwlado

v de casme, arror y leche y lze péxdidac on lz saportacidn de
GERCAT .

~
Q

Dtxo rubro gue tuve importancis em le expsceidc de la base
monetaria fue el correspondientes a los creditss ororgados & la
seguidad social (81 mil millones) para cubwir sus zlevados de--
ficiv operecionalss. Estos créditos fusron concedidos principal-
mente en el segundo cemesirye, contribuyernde de este forms al ele
vado incremzaio de lo base monetaria em es® periodo.

Los craditos de ls Autoridad Moastaria a las actividades no
definidas como prioritarvies tuvieron un increments muy inferior
a2l dg is basc monetariz. Bo particwlar, log prestswmos del Ranco
del Brasil pera le industria y el comercio aumeantarvon a2v #dlo
46.8% ep 1981 y especialmente en log ultimos meses del afo.

Otvo factor de expsnsion fue el incremento ragistrado en
lasz rzgervas internacionales de l2 Autoridad Honetaria, Rasta
el mes de junio de 1981 habian wostrado vns tendencia declinan-
e como en 108 afos anterioraes, constituyéndose en unm factor de
contraccion de ls base monetariz pov un monto de 80 mil wpillo-



C LU AD RO N 3G

BRASIL: FACTORES DE EXPANSION Y CONTRACCION DE LA BASE MONETARIA
EN 1981 (a)

VARTIACTIONHN

» .
MONTO PORCENTAJE
o) o _____
1.- Factores de expansion 1 462 C
Crecitoc a! Sector Publico 261 e
a) Operaciones especiales 122 e
b} Seguridad Social 81 .
¢} Erpresas Fublicas 33 .o
d) Orres 25 ‘e
Credito &l Sector Agropecuaric 541 £1.8
a) Pars cultivos 22¢ . 8E.4
b) Precios minimos an 121.9
¢) Financiamiento y compra
excedente cosecha cafe 92 93,2
d) Comercializacion de trigo 65 N
e) Otros 63 P
Credito al Proalcool 106 230.0
Credito & la Exportacion 2786 177.7
Otros creditos del Beco.del Brasil 157 46,6
Reservas intoernacionales 110 .
Otros 11 ces
2.~ Factores de Contraccion 984 .
Colocacion neta de titulos del
Goblierno Federal 552 ‘e
Depositec a Plazo 91 .
Recursos externos 341 -
3.~ Base monetaria (c) (1-2) 478 62.3

FUENTE: Banco Central del EBrasil, Informativa Mensual, Enerc de 1GB2

{a) Cifras preliminares

(b) Variacion de los saldos al 31 de Diciembre de L981 respecto de los saldos
al 31 de diciembre de 1980, en miles cde millones de cruzeiros.

(c) Emision primaria de la autoridad monetaria (Banco Central y Banco del Brasil)
mas depositos del resto del sistema bancarioc por concepto de encaje.
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nes de cruceires. A partir de julio las reservas internaciomnales
comenzaran a recuperarse alcanzando en el mes de diciembre un nil
vel superior sl saldo del ano anterior. La expansion monstariz en
el F"gunan semestre por este concepto fue de 190 mwil millones de

vceiros, de los cuales 147 mil correspondieron séle al mes de
ticiewbre, influvendo sigaificativamente en el auvmento de la ba
st monetaria en ese periodo. La expansion por este concepto en
rodo el ano fue de 110 mil millones de cruceiros, 3% del incre-
ments de la hase wmonetaria,

"'4..

Entre los factcres de contraccion de la base monetaria me-
rece citsrse especialmente lz ceoleoczcion neta de titulos de deu
da pdblica del gobierno {(LIN v ORTN) que tuve un increments sus
tancial en 128l con el propdsiro de financiar el déficit fiscal
v log pregramas de créditos para las actividades pricrivarias.
El monto de Titulos de Deuda Poblica Faderal en circulacion al
31 de diciembre de 1981 ascendio a 2 274 wmillones de cruceiros,
IR97 upﬂrior 31 valer del ano aﬂtarior con una colocacion negs
de 552 wil witlones, que permitid reducir semsiblemsnie o1 ip-
emento de iz base wonetavia 1/,

El monte en oivculacion de las LIV aumentdé en 229%, mien-
tras las ORTK crecieron en 361%Z. Fara amplisr la colecacion de
LTH fue necesario elevar sustancialmente las tasas d» descuen-—

ro de las miswas de tal forme que ls tasa de interés implicica
de dirhos titulos se incrementd de 672 en diciswbre de 1980 a
1017 en diclewbre de 1981.

La mayvor volocacion de ORTHN se debid al vestablecimiento de
1a cgrreccisn nﬁ@tarld con base en iz inflacion pasada. F’ 1ndx

fueaum&ntandc p&uiatanlmenta durante 1981 hasta ilegar a 95;62
e gl mes de diciembre, prdcticaments la misma variacidn de los

precics,

CGrroe factores de contraccion fueron: el incremente de los

depositos a plazo en el Banco do Brasil estimulados por iz elgw
vacion de las rasas de interés de los certificados de depdsi
sucario y el efectu resultante del ingreso de creditos exiernes

a traves de la Resclucion N9 63 3/. {Vease nuevamente el Cua-
dro WQ 20).

En lo veferente a los factores de expansion de los wedios
de pago, ademas de los que influyeron sobre la base monetaria,
merece mencicearse el crecimiento de los préstamos al sector
piblice y del crédito de los bancos comerciales en las operacio
nes no sujetas al limite de 507 para su expansion {vease el (ug
dro RO 313,

1/ 51 no fueve gor este factor, la base mouetaria se habris incre
mentado en 134Z en vez del 70 Z que efectivamente se logrd.

2/ Los recurses externcs ingresados al pails por medio de la Reso-
lucion M¢ 63 son captados por los bancos (... continga) ...



CiV AD RO NG T

BRASIL: BALANCE MONETARIO (&)

VARTACION
MONTO (b)) PORCENTAJE
1. Activo 2 €98 108.5
Crecdito 3 453 102.8
Gobierno Federal 780 174.9
Resto 2 673 88,4
Bance del Brasil B53 60.6
Bancos Comerciales 1 820 104,8
Sujeto al 1imite de 50% T 46l 53.3
Sin limite en la expansion 1 359 156.1
Sistemaz flnanclerc no monetarlo 77 67,9
Reservas Internacionales 110 e
OtTos activos netos -865 .
2. TPasiveo 1 69¢ 13913
Depesitos de ahorro y a plazop 335 182,1
Obligaciones en moneda extranjera 358 141,2
Titulos del Gobierno Federal fuera del
sistema bancario 473 128,1
Obligaciones con organismos financieros ofi-
ciales 533 126,0
3. Medios de pago (1-2) 899 73.0

FUENTE: CEPAL, sobre la base de datos publicados en el Boletin
del Banco €Central del Brasil

(a) Cifras preliminares

- {b) Variacion de los saldos al 31 de diciembre de 1981 en
relacion con los saldos al 31 de diciembre de 1980,en
miles de millones de cruzeiros,



¥1 crédito total del sistema bancarie aumento en 1981 en cer
ca de 1037 sobre el. salde de diciembre de 1980, habiendo registra
do 2} mayor incremento el crédito concedido al Gobierno Federal
{1752) mientras que los préstamos al sector privade Crecleron so-
lamente en B88%Z., (Véase nuevamente el Cuadre N9 31}, Ei credirto
al sector privado mosrrd una disparidad wuy grande entre las ope-
raciones sujetas al limite de 507, donde précticamente se cumplioc
dicha meta, y las no sujetas a restriccion que crecieron en 136%.-
Estas cperaciones sin limite consistieron principaimente em la
concesion de creditos en base a recurses externos captados a tra-
ves de la Resolucion N9 63.

Entre los factores de contraccion de los medios de pago tu~
vo ung gran significacion el incremento de la deuda externa de
los bances comerciales, utilizando el mencionado mecaniswo de la
Resolucidn K9 63, que permitid uma contraccidn de 358 mil millo-
nes de cruceires, equivalente al 26% del monte de wedics de pago
a comienzos del ano, Otro factor importante fue el aumento de
los depésitos de ahorye y a plazo, 182% supevior al saldo de di-
ciembre de 1980, los cuales se wieren incentivados por la eleva-
cidn de las tasas panivas de los bancos comerciales (véase nue-
vamente sl Cuadro N9 31).

Los préstamos del sector financiero no bancario 1/ al sec-
ror privado se incrementaron por su parte, en 120% en 1981, szu-
perande nitidamente lo sucedido en el sector bancario. Los mayo
Tes sumentos se presentarcn en los créditos del Banco Nacional
de la Habitacion {156Z), las sociedades de credito inmcbiliario
{133%Z) v 1a Caia Economica Federal (132Z). Los menores incremen
tos correspondieron a las sociedades financieras (89%), debido
a gue parte de sus operaciones estaban sujetas al limite de ex~
pansicn de 50%. (Vease el Cuadro KO 32).

La evolucidn que mostraron los prastamos del sector finan-
cievon no bancario al sector privado fue favorecido  por e? inm
cremento considerable (1261} de la captacion de recursocs, espe-
cislmente a traves de los depdsites de ahorro {1507} estimelados
per el restablecimience de ls correccion monetariz con base en
1a inflacion pasada. (Vease el Cuadro N¢ 33).

(Comt...) comerciales, pero deben gquedar depositados an el Ban
co Czoniral durante un pericdo de 90 dias durante ¢l cual el
Banco Ceptral asume el riesgo cambiarie vy lss cobligaciones
por &l pago de intareses.

1/ £} sector financiero no bancario esta integrado por las sucie
dades fimancieras {(dedicadas exclusivamente a otorgar crédi-
vos al consumo), bancos de inversicon, Banco Hacional de 1a Ha
bitacibén (BNR), sociedades de creédite inmobiliario, asociacio
nas de ahorreo y préstamos, Caja Econdmica Federal, Czjas Eeo-
nomicas estaduasles, Banco Nacional de Desarrolle Econdmico
{BNDE), bancos esraduales de desarrollo v Banco Nacional de
Credito Cooperativo. Fstas instituciones no operan con depo
{(rontinta....) -



CUADRO K¢ 32

BRASTL: PRESTAMOS DEL STSTEMA FINANCIERO AL SECTOR PRIVADQ

{(Mileg de millones de cruceiros)

Saldos a fin de ano Tasas de q{gﬁim}gﬂyq
1978 1979 1980 1981 1979 1980 1981
1 - SECTOR BANCARTO 1029 1731 2948 5 581 68.2 0.3 89.)
a) Banco del Brasil 438 721 1 211 2 025 64,6 68 .0 67,2
b} Bancos comerciales 591 1 010 1 737 3 556 70.9 72.0 104.7
i} Oficiales PAR 372 O44 1 1310 72.2 73.1 0304
11} Privados 375 638 1 093 2 246 70.1 71.7 165.5
2 ~ SECTOR NO BANCARIOQ 1 063 1 723 3 Q70 6 753 Eg;l 1§;£ IEQ_Q
a) Sociedades {inancieras 160 238 330 583 4.8 3R, 7 in.i
b) Bancos de inversian 213 367 457 1 381 72.3 79.0 10,2
¢) Banco Nacional de la Habitacion{BNH) 48 84 180 469 75.0 114,19 155,60
d) Socicdades de crédito inmebiliario 142 238 462 1 077 67.6 94.1 133.1
e) Asociaciones de ahorro v préstamo 47 R2 158 37 4.5 92.7 {34 .8
f) Caja Econdmica Federal 161 240 475 1 101 49.1 97.9 131.8
g) Cajas econdomicas estaduales 71 113 194 425 59,2 7.7 119,1
h) Banco Nacional de Desarrolle (BNDE) 142 234 390 R31 54,8 6h.7 11y,
1) Bancos estaduales de desarrollo A8 109 192 429 60,3 76,2 123.4
J)} Programa Integracion Social 7 9 13 24 28.6 4h 4 84.h
k) Banco Nacional de Crédito Couperativa 4 8 20 70 100, 0 150.0 250.0
TOTAL ‘ 2 042 3 454 6 018 12 334 j 65.1 76,2 105 0

Fuente: Banco Central del Brasil, Boletin mensual, marzo de 1982,




CUADRY

N¥

33

KREASIL: DEPOSITOS Y QTRAS OBLICGACIONES INTERNAS CON EL PUBLICO DEL ETSTEMA FIRANCIERO

(Milas de millones

de

cTucslvros)

Saldes 2 fin de anc

Tasaeg de crecimiento

1978 1979 1880 1981 1878 1980 1281

1 ~ SECTOR BANCARIO ﬁég azi 1 28% 2.451 i7.3 56.6 9.6
a) Depositos a la vista 369 636 1 07¢ 1 863 12.4 %9.2 73.3

b) Depdsitos a plazo fije 94 185 216 586 96.8 13.5 79.1%

2 - SECTOR WO BANCARIQO 583 980 1 780 3 971 68.1) 719.6 125.6
a) Depositos a la vista 20 33 55 108 £5.0 £6.7 96 .4

b) Depositos de zhorro Z89 523 985 2 461 81.0 83.3 14%.5

¢) Depasitos a plaze fije 132 224 429 405 69.7 g1.5 111.0

4} Letras de cambio 131 187 275 471 42.8 7.1 71.3

e} Letras inmobiliarias 11 13 ig 26 18.2 23.1 62.5
TOTAL I 046 -3 e 6 422 72.2. 69.1 110.8

1 80}

Fuente:

Banco Central del Brasil, Boletin mensual, marzo de 1%82.




bi La Politica Fiscal

Con wiras a cumplir Jos obietives de 1a politica econdmica,
las autoridades adeoptaron una scricv de medidas orientadas a re-
ducir el deficit fiscal c¢fective a travez de la disminucion del
rasto fiscal en términos reales v el mejoramiento de la recauda
cion.

la politica de reduccidn del pasto Tiscal tuvo resultados
positives, va que €ste mOSLTO un incremento nominal de solo 847,
que en toerminos reales sipnifico una cajda de 12.3%. Este com-
portamiento se debio al sunsible descenso gue tuvieron en tér-
minos reales los subgidios pagados por la Autoridad Monetaria
(=30.7%) v el rubro otros gastos (-19.77%). (Viase el Cuadro NO
34). Los gastos en remuneraclones v oen seguridad social 1/ au-
nentaron levemente en torminos reales. La evolucidn de este ru-
bro muestra clerta inercla, dificil de modificar en el corto
plazo, debido entre otros aspectos, a la politica de indexacion
que st aplica en materia salarial.

las contribuiciones a los fundos de participacion, desti-
nades a los estados v municipios, aumentaron significativamen-
te en términos reales (8.62), lo enal fue motivade por In aren-
cion prieritaria que el Goblerno de la Unidn dio a luos pobler-
nos locales.

Las transferencias de ta Tesoreria Federal a las empre
sas publicas crecicron nuevamente en forma apreciable (14.97 a
precloes constantes) 1o cuad estaria mostrando las dificultades
gue ol Goblerne ha encontrado para reducir el pasto en este con
cepLo. : -

La fuerte disminucion en los subsidios pagados por la Au-
toridad Momeraria 2/ fue explicado en 1a parte referente a la
politica monetaria. Finalmente, la reduccion en términos reales
del rubro "otros gastos' estaria vinculada a los esfuerzos del
gobierno para disminuir los gastos de inversion, lo cual no siem
pre fue consepuido por las rigideces propias de los compromisos
contraidos con antelacidn, por la falta de una adecuada progra-

1/ (... continuacion ...) sitos a la vista, salve el caso de la

" Caja ¥eonodmica Federal y de las Cajas Economicas estaduales,
que 1o hacen per un monto muy reducido en relacion al velumen
de sus depositus de ahorro (8%).

1/ Incluye solo los gastos en seguridad social que son atendidos

directamente por ¢} Gobierno Federal. Por lo tanto, estan

excluidos los que son cubiertos por el INPS (Instituto Nacio-

nal de Prevision Swocial).

Lstos subsidios s¢ olorgan en gencral a través de "cuentas en

ablierto” ¢n ¢l presupuesto monetario, que eén ld practica cong-

trtoven creditos no reemholsables de la Autoridad Monetaria

al Gobierno  Federal v por lo tantoe gasto nublico efectivo.

(comtinia...)
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INGRESDS Y GASTOS CONSOLIADE DEL GOBIERNG DE LA URNION
Miles ds millones de cruceirus)

Lot
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.‘A} T }\hutd??-.m

Productos industriaiizados
Banta

khpoytaciin

Uxportacitn

iubricantes ¥ Conmbustibles
Ureracipnes Finaneioras

Gt ros

b) Urres ingroses

zastos Totalos

a) lesameraciongs y gastos seguridad social

b) Contribucidn a fondos de participacidn

¢} Transferencias de ia Tesoreriz a empresas plblicas
d) Subsidios pagados por la Autoridad Monetaria

a1 Otyos fpstos

Rcs;ltudc
e -
a) Jh“Cf&Vlt de la Tespreria

o} Resultade de las cusntas administradas por la
Auvtoridad Yonetaris

Finonciamiante del Jaficit

a} ﬂﬁmﬂwﬂmﬂglmbya

by Auroridad Monetaria

{gsas ue Ccrecimienia

1978 1979 1380 1981 1574 1960 1981
349.2 503, 8 1,219.4 2.262.0 46,0 135.2 85,5
3008 §6%,1 938,72 1.837.2 A%,B 115.2 91,7
87,5 127.6 203,72 300.5 30,9 106.3 90.3
85,5 , 150.3 307.0 640.4 57,4 104,0 108.6
23,5 34,1 87.7 138.3 42.7 157,2 57.6
0.1 0.2 19.3 12,4 100,09 9.550.0  -35.8
18,7 49,5 51.2 55,3 27,0 3.4 15.8
13.6 23.9 13,1 266.0 75,7 -+ 331.4 158.0
40,3 58.% 126,7 220.0 47.% 112.9 73.6
19.5 54,7 261.2 4247 63,4 304.3 62.6
n/d 671.4 1.798.9 3.310.1 n/d 167.9 84,0
n/d 167.6 336,08 719.8 n/d 101.0 1313.7
n/d 50,5 97,7 222.7 n/d 93,5 127,39
nfd 135.2 380.2 016,5 n/d 181,72 141.1
n/d 181,% 896, 4 1.303.2 n/d 392,54 45,4
n/d 136,2 B7.7 147,69 n/d ~%5.6 68,6
p/d 161,68 «573,5 »1,048,1 n/d 258.6 B1.0
4,9 2.3 7.0 3.0 ~53,1 ~13.0 50,0
n/d  ~163.9 -581,5 «1.051.1 n/d 254,8 80,8
n/d 161,68 572,5 1,048.1 n/d 258.8 81,0
n/d ~78.6 ~30.4 332.2 nfd ceeen caren
n/d 240,32 £08,0 715.9 n/d 153,49 17.4

Fuenta: (X PAL: llaborado en base a datps del Banco Central del Brasi

¥ de articule de Cavles Von Dosllinoer [Conluntura, ?e:*ﬂrn de 1HR2Y.

Rclatar1e Anual 1981, Febrere de 1934]
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macion de las inversiones poblicas en ¢! awdiane plazo v por las
propias limitacionen de Toes mecaniswmos dc control.

Pese a las medidas adoptadas en 1981 con la finalidad de me
jorar la recaudacion fiscal los resultados ne fucron favorables.
En efecto, la recaudacion del Goblerno Federal tuve un incremen
te nominal de 65.5%, lo cual en términos reales significd una
coniraccion de 11,67 {viase nuevamente o] Cuoadro N9 34) que ha-
bria sido aun mavor (14.8%5) de ne medrar el aumento gue tuve la
recaudacion del impursto a las operaclones {inanciceras cuvas
tasas fueron clevadas a fines de 1980 gravando, entre otras,
las operaciones de Imporlacion. Asimismo, el impuesto a la ren
ta tuvo un comporiamiento relativamente favorable debido o que
ios pages efcctuados por las enpresas v persoenas fisicas en
1981 se determinaron ¢n funcion de los ingresos del ano anto-
rior.

Fn los restantes tributos se abserve una situacion desfa-
rorablic, debido a la recesion cconomica que afectd al pals en
1981, B! dmpucesto a loe productos indostrializados tuve ana dis

nucion de 2.3% on terminos reales; 1o cusl refleia olaranen-

te la catda del producto del sector industrial, Asiwmisno, su ro
candacion sc vio afvcetada por la restitucion del subsidio a las
cxportactenes de hicenes manufacrurados, ¢} cual consiste en una
develueion de este imbuestoe, El lmpuesto o la inmortacion  mos
Lré una disminucion de casl 27 en toérminos roales, come resul-
tade de la fuerte controceion de lTas compras exlurnas, ospecial
menie de bicnes intermedios gue Lienen las tasas arancelarias
mAS H1Las.

F1 deficit fiscal conseclidade del Gobierno Federal 1/ en
1981 tuvo un incremento pominal doe 819, lo cual wedido a pre-
cins constantes significe una disminucion de 13.8%. Fste défi-
cit ascendio a un 2,775 del producte interno bruto de 1981, por
centaje gue £1 hien continud teniende un nivel clevado, fue bas
tante inferior al de 1980, ¢l cual habia sido de 4.4%. Por otra
parte on Lérminos corrientes la relacion del déficit sobre el mon
to total de gasio fue may alto en 1981 (31.7%) y practicamente
similar al repistrade en 1980 (32.27%).

(... continuacion ...} Estos subsidios incluven subvenclones
al credito v subvenciones directas al abastecimiento. Inte-
pran tambion este rubro las transferencias gue hace la Auto-
ridad Monetaria para cubrir el deéficit de instituciones publi
cas, como e¢s el caso de la prevision sacial (INPS) o papos
del servicio de la deuda cexterna que no pueden s¢r cumplidos
por algunas instituciones publicas.

1/ Este deficit conselidade agrupa los resultades de la cuenta
de la Tesoreria v las de la Auturidad Monetaria gue concep-
tualmente son en realidad cuentas fiscales.

-



La cuenta de la Tesoreria Nacional mostrd un DEquUene Supera
vit de 3 mil millones de cruceiros, que representa menos de 0.1%
del paste totral, 1o gue claramente indica por un lado, que el de
sequilibric se origina en las cuentas administradas por la Au-
roridad Monetaria, que constituyen gasto publico efective, ¥
por pitro lade que contintan los problemas derivades de la falta
de unidad presupuestal observados en anos anteriores.

h

51 al rvesultade ohtenide en las cuentas consolidadas del
Gohierno Federal se le adiciona el deficit de las empresas
publicas que es cubierte con crédito principalmente de fuentes
externa, la megnitud del problema se amplisz considerablemente,
£n efecte, el deficit total del sector publico habria sido en
1981 casi 6% del producto interne brute 1/, inferior a los obser
vados en 1979 y 1980 que habrian sido de 8.1% v 7.37 respecti-
vamente, poniendo de manifiesto una tendencis declinante en los

altimos 3 anos.

£ 3127 del deficiv en 1981 fue financiade con la colocacion
de titulcs de la devda publica interma {ORTN v LIN), siendo el
687 restante cubierto por lz Autoridad Monetaris {(véase el Cua
dro K¢ 34) a diferencia de anos anteriores en ¢ue la banza cen-
tral abscyvie la totalidad del deficic.

1/ Datos estimades por Carlos Von Doellinger em el articule Con-
solidacion de las Finanzas de la Unidn 1979-1982, publicado
en {onjuntura - Volumen 36, N9 2, Febrero de 1982,













