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BRASIL 

1. Rasgos Generales de la Evolución Reciente: Introducción y 
Síntesis 

En 1981 la economía brasileña experimentó por primera vez 
en vafias décadas una severa*contracción, lo que estuvo direc-
tamente vinculado a la política de estabilización, que prácti-
camente se inició en el segundo semestre de 1980 cuando la agu-
dización del proceso inflacionario y del desequilibrio -externo 
indujo modificaciones en los criterios de formulación y aplica-
ción de la política económica. A diferencia de años anteriores, 
los propósitos de reducción de la inflación y mejoramiento del 
balance de pagos recibieron una prioridad indiscutida y no tu-
vieron como premisa fundamental la consecusión de un objetivo 
mínimo de crecimiento de la economía y de la oferta de empleo. 

Paralelamente, las circunstancias externas fueron sumamente 
desfavorables pues el cuadro recesivo de la economía de los pai 
ses industrializados incidiendo a través de sus propias políti-
cas económicas sobre el dinamismo del comercio mundial, el re-
crudecimiento del neoproteccionismo, la caída de las cotizaci<> 
nes de los productos básicos, la elevación de las tasas de int¿ 
rés en los mercados financieros internacionales y la elevación 
del dólar frente a otras divisas convertibles, entre otros as-
pectos, gravitaron negativamente en el desempeño de la economía 
brasileña en 1981. 

El producto bruto interno se contrajo en cerca de 2% con re 
lación a 1980, lo que en términos per cápita significó una re-
ducción de más de 4%. El ingreso real presentó una disminución 
aun mayor tanto en términos globales (4.3%) como en promedio por 
habitante (6.6%) como consecuencia del severo deterioro de los 
términos del intercambio (-16%) en 1981, fenómeno que se ha ob-
servado por cuarto año consecutivo. En forma consistente la ta 
sa de desocupación abierta en las áreas urbanas se elevó de 
6.3% en 1980 a casi 8% en "1981, todo lo cual pone de manifiesto 
un descenso de los niveles de vida en general, y particularmen-
te en las áreas urbano-industriales. 

La inflación cayó de 110% en 1980 a 95% en 1981 1/, sin em 
bargo cuando se analizan los datos en forma trimestral se obser 

1/ Variación diciembre-diciembre del índice general de precios 
por el criterio de disponibilidad interna. 
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C U A P X O 

BRASIL: PRINCIPALES INDICADORES ECONOHICOS 

197} '" 1976 " 1977 1978 1979 " 1980 

icadores eccnónico« básicos 
iucto interno bruto a precios de 
íes de Billones de dolare? de 1970) 
laclen(Billones de habitantes) 
iucto bruto por habitante 
lares de 1970) 

84.2 
105.3 

800 

91.7 
107. 9 
aso' 

96.0 
110.6 

868 

101.8 
113.4 

898 

108.3 
116.2 
932 

• 117.0 
-119.1 

982 

Tasas de Crecimiento 

cadores econóüicos de corto plato 
ucto interno bruto 
neto interno bruto por habitante 
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3.7 
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5.3 

,6.4 
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6.8 

xión de precios del intercambio 
bienes y servicios 
sr corriente de las exportaciones de bienes 
rvicios 

«r corriente de los importaciones 
¿ienea y servicios 
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-2.<S 
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30.3 
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tkicienbr* a diciesfere 
Variación media anual 

31.2 
29.0 

29.4 
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41.9 

46.3 
41.3 
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43.7 
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42.7 

38.1 
38.6 
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38.7 
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53.9 

86.3 
82,8 
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i«ro 
a r i o ( e ) 
a de desocupación urbana ( f ) ( g ) 

42.8 «««« 
« • » • 

37.2 • « « « * 37.5 
50.3 • • » • 

42.2 
50.4 • • • • 

73.6 
57.7 • • 

70.2 
92.5 
6.3 

1 

r a s o s c o r r i e n t e s del gobierno 
t o s t o t a l e s d e l gobierno 
i c i t f i s c a l / g a s t o s t o t a l e s 

g o b i e r n o ( t ) 

24.2 
... 
m « « 

74.2 • • • 

• • • 

46.1 
... 
... 

43.8 * * « 46.0 • « • 

24.1 

139.2 
V6X 9 
32.2 

1 1 

B i l l o n e s de d ó l a r es 

t o r E x t e r n o 
do d e l comerc io de b i e n e s y 
v i c i o s 
do de l a c u e n t a c o r r i e n t e 
ación de las reservas internacionales 
Ja E x t e r n a 

-4 978 
-6 995 
-1 237 
21 171 

-3 9 60 
-6 551 
2 509 
25 985 

-1 675 
-5 116 

711 
32 037 

-2 87 5 
-7 030 
4 640 

43 511 

-5 033 
-10 482 
- 2 860 
49 904 

>6 011 
-12 «98 
- 3 373 
53 847 < 

PAL, »obre la bate de información ofic ial 
<•) Cifras f r t l i ú i m u 
(b) Producto interno bruto nás efecto de la relación de precios del int«resabio 
(c) Indices de precios al consumidor es Rio de Janeiro 
(4) £1 Índice de precios es una inedia ponderada de los índices de precios al por aayor (60Z), 

del costo de vida de Rio de Janeiro (302) y del costo de la construcción en Rio de Janeiro (10Z). 
(«) Salario nominal oedio «n la industria 
( f ) Porcentaje 
( f ) Promedio ponderado de las tasas de desocupación en Rio de Janeiro, Sao Paulo, Belo Borixonte y 

Porto Alegre. 



va una tendencia declinante mucho más marcada pues la variación 
de los precios pasó de üna tasa anual izada de 126% en el último 
trimestre de 1980 1J a una de 69% en el cuarto trimestre de 1981. 
Asimismo, se observó una sensible mejoría en la esfera de las. 
transacciones externas, habiéndose registrado por primera vez 
desde 1970 un saldo positivo de 1 213 millones de dólares en' el 
balance comercial de bienes y pl déficit en cuenca corriente se 
redujo de 12 898 millones de dólares en 1980 a 11 717 en 1981, 
disminuyendo como proporción del valor de las exportaciones to-
tales a 45% después de haber superado en seis de los siete años 
anteriores el 50% del valor de las exportaciones de bienes y 
servicios. Si se considera los efectos negativos del deterioro 
de loa términos del intercambio y del neoproteccionismo, ya men 
cionados, y el mayor pago por concepto de intereses, en directa 
relación con la elevación de las.tasas respectivas en los mer-
cados internacionales, 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 signT-
ficativo incremento del ingreso de capitales a largo plazo per-
mitió una recuperación de 845 millones de dólares en el nivel 
de reservas internacionales, que en los dos años anteriores ha-
bía sufrido significativas disminuciones, alcanzando niveles crí 
ticos. 

La política económica en 1981 demostró que su objetivo fun-
damental era la estabilización de la economía, enfatizando los 
esfuerzos en el área monetaria y del sector externo principal-
mente, así como también en el área fiscal. 

La política monetaria en 1981 fue particularmente severa, ejs 
pecialmente durante el primer semestre del año, dando continui-
dad a las acciones ya iniciadas en la segunda mitad del año an-
terior. Se establecieron rigurosas metas de crecimiento máximo 
de la base monetaria y de los medios de pago. Para tal efecto, 
se impusieron estrictas limitaciones a la expansión del crédito 
interno con excepción de los préstamos preferenciales para la 
agricultura, las exportaciones, el programa del alcohol combus-
tible (PRQALC00L) y aquellos otorgados con base en la captación 
de recursos externos. 

De otro lado se liberaron las tasas de interés, con exclu-
sión de las tasas vinculadas a los créditos preferenciales, lo 
que conjuntamente con una fuerte colocación de títulos del Tes-o 
ro, con propósitos fiscales y de control de los medios de pago, 
produjo una significativa elevación de las tasas de interés. 
La captación de recursos externos por el sistema bancario no lo 
gró atenuar el alza de las tasas internas de interés por causa 
del efecto combinado de altas tasas de interés externas y mayor 

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



ritmo de devaluación del cruceiro. 

No se consiguió, sin embargo, a final de año reducir el crc[ 
dito al sector público y los créditos para las actividades pri<> 
ritarias se expandieron más de lo previsto. En la práctica esta 
política monetaria fué flexibilizada en el segundo semestre del 
año ante las presiones provenientes de los sectores empresaria-.... 
les por ella afectados y de un renuente déficit fiscal, coinci-
diendo la inflexión con el descenso de la inflación acumulada. 

La politifa fiscal fue formulada consistentemente con un ca-
rácter restrictivo buscando el equilibrio de las finanzas públi. 
cas a través de la reducción del gasto efectivo. Para este p'ropó 
sito ¿e dictaron medidas par*a contener los gastos de consumo y 
se intentó disminuir el volumen de subsidios otorgados a través 
de la Autoridad Monetaria 1/ aumentando los precios de los deri-
vados de petróleo a fin de impedir un déficit, en esta .cuenta, 
semejante al del año anterior, aunque simultáneamente se resta-
blecieron los subsidios fiscales a la exportación de manufactu-
ras 2_/. Asimismo, se produjeron mayores pérdidas en la comercia 
lización de algunos productos básicos (principalmente café, ca-
cao y azúcar) por la caída de las cotizaciones internacionales 
y taabién fueron mayores los subsidios otorgados a través de la 
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 públicas fueron 
reajustados a fin de mejorar su rentabilidad, las exigencias al 
Tesoro de mayores transferencias financieras para cubrir los 
déficit de dichos organismos 3/ también afectó negativamente los 
propósitos de contención del gasto fiscal. Hubo dificultades 
evidentes para concretar el objetivo de reducir los programas de 
inversión poniendo en evidencia, además de las rigideces propias 

- de los compromisos contraidos con antelación, las limitaciones 
de los mecanismos administrativos del control implantados hace 
dos años kj y la necesidad de una programación de inversiones 
públicas a mediano plazo. 

De otro lado, la propia disminución del nivel de actividad 
económica interna significó una caída de la recaudación tribu-
taria en términos reales, lo que en definitiva se tradujo en la 
práctica, en un estancamiento del déficit en relación a los ga¿ 

1/ Cuentas en abierto en el presupuesto monetario que constitu-
yen por definición gasto público. 

2j Implica devolución de parte de la tributación recaudada por 
concepto de impuesto a los productos industriales (IPI). 

3/ La situación más crítica la presentó el Instituto Nacional de 
Previsión Social (INPS). 

4/ En 1980 fue creada la Secretaría Especial para el Control de las 
Empresas Estatales (SEST) dependiendo de la Secretaria dé Pija 
neamiento de la Presidencia de la República (SEPLAN-PR). 



tos totales (ver Cuadro N9 1) aún cuando se redujo como propor-
ción del producto interno bruto. 

En relación al sector externo, la política económica se orien 
tó.a reforzar la promoción de exportaciones, contener las impojr 
tac iones y captar los recursos externos a largo plazo necesarios 
para impedir un nuevo drenaje de las reservas internacionales 
del país. En este sentido el tipo de cambio fluctuó al ritmo de 
la inflación, descartándose l̂a experiencia de 1980 de prefija-
ción de la variación anual. Asimismo, a partir de abril se res-
tablecieron los subsidios fiscales a las exportaciones de bie-
nes manufacturados 1/ que venían mostrando una pérdida de dina-
mismo en los primeros meses del año influida por los factores 
condicionantes del comercio internacional entre las cuales hay 
que mencionar la recesión y el consiguiente recrudecimiento del 
proteccionismo de los países industrializados, la elevación de 
las, tasas de interés externas y sus efectos en las cotizaciones 
de los productos básicos y la revalorización del dólar frente a 
otras monedas convertibles. Se mantuvieron, también, las restri£ 
ciones aplicadas a las importaciones, y se incrementó la tasa 
respectiva del impuesto a las operaciones financieras (10F) que 
incide sobre las transacciones en divisas para importar. Sin era 
bargo, factores de caracter exógeno como el deterioro de los 
términos del intercambio, ya mencionado, significó que el poder 
de compra de las exportaciones solo mejorara en 4.6% no obstan-
te que el volumen físico de las mismas aumentó en 25%; a lo que 
hay que agregar el mayor pago de cerca de 2 600 millones de d<ó 
lares de intereses de la deuda externa causado principalmente 
por la elevación de las tasas de interés en los mercados inter-
nacionales y en menor medida de la tasa de riesgo (spread) aplĵ  
cada a Brasil. No obstante, el enorme esfuerzo desplegado en 
vor de las exportaciones y el volumen captado de recursos exte_r 
nos a largo plazo permitió mostrar resultados favorables en 1981, 
tal como ya se mencionó. 

Adicionalmente, la política económica en 1981 incluyó una se 
rie de medidas en materia de precios y salarios. Se eliminaron los 
controles de precios con excepción de artículos de consumo de pri 
mera necesidad. La ley salarial se modificó con el propósito de 
reducir los aumentos de las remuneraciones más altas, habiéndo-
se reajustado los salarios mínimos en función del índice nacio-
nal de precios al consumidor (INPC) sin considerar el 10% adi-
cional que se venia otorgando desde noviembre de 1979. 

1/ Se habían eliminado en diciembre de 1979 con ocasión de la 
maxidesvalorización del cruceiro (30%). Este incentivo se SIJ 
ma al que ya se concede a través del crédito a tasas preferen 
cíales. 



En síntesis las medidas de política económica aplicadas en 
1981 provocaron una contracción de la demanda interna al mismo 
tiempo que estimularon las exportaciones cuya expansión atenuó 
la caída de la oferta global que a su vez fue influida negativ£ 
mente por la reducción de las importaciones. El significativo 
aumento de las tasas de interés contribuyó a la reducción del 
nivel de existencias que había aumentado el año anterior, deses 
timuló la inversión y la compra de bienes de consumo duradero, 
lo que se sumó a la reducción del gasto público en términos rea 
les. Dicha contracción de la demanda interna se distribuyó con 
diferente intensidad en la mayor parte de los sectores producti 
vos. 

Finalmente es necesario precisar que si bien la política eco 
nómica tuvo un marcado caracter recesivo y puso especial énfasis 
en el uso de instrumentos monetarios no rompió por eso con la 
tradicional orientación desarrollista del país permaneciendo 
inalterado el marco institucional que sustenta este estilo de 
crecimiento, tanto en el nivel interno como en su relación con 
la economía internacional. 



2. Evolución de la Actividad Económica 

a) Tendencias de la oferta y demanda globales 

En 1981 la oferta global disminuyó en 2.6%, hecho que no 
sucedía desde 1942. Este descenso se debió tanto a la contrac-
ción del producto interno bruto en cerca de 2%, como a la reduc-
ción del volumen de las importaciones de bienes y servicios que 
fue de 13.2%. Con ello se produjo una nueva reducción del coefi-
ciente de importaciones de 6.1% en 1980 a 5.4% en 1981, año que 
registró el nivel más bajo en los últimos 10 años, dentro de lo 
que parece ser una clara tendencia, observada durante los años 
70 (Ver Cuadro N92). 

Por el contrario, por segundo año consecutivo, ese com-
portamiento del quantum de las importaciones de bienes y servi-
cios contrastó con la expansión excepcional del volumen de las 
exportaciones que ascendió a 25.1%, superando la elevada tasa 
registrada en 1980 (22%) y muy por encima del ritmo medio de a-
proximadamente 10% de crecimiento en los diez años anteriores, 
constituyendo el único elemento dinámico de la demanda global en 
1981 y un fenómeno característico del estilo de desarrollo vi-
gente. Los componentes de la demanda interna mostraron contrac _ 
ciones significativas; el consumo disminuyó en 3.3% (3.5% eT 
consumo privado y 2% el del gobierno), mientras la inversión bru 
ta fija se redujo en 8.2% (Véase Cuadro N9 2). 

b) El crecimiento de los principales sectores 

En 1981 se observó un desempeño muy desfavorable en la 
mayor parte de los sectores, destacando en particular el descen-
so muy significativo de la industria manufacturera (-6.4%). El 
comportamiento de este sector explica de manera primordial la 
contracción del producto interno bruto, siendo responsable por 
más del 26% del descenso de este último. Asimismo la construc-
ción registró un decrecimiento de más de 4%. La caída en los dos se£ 
tores mencionados se reflejó en la actividad comercial que mostró un 
descenso de casi 4% y en el sector de transportes, almacenamiento 
y comunicaciones (-0.5%). Cabe sin embargo destacar en sentido 
contrario el desempeño del sector agropecuario que aumentó en cer 
ca de 7%, aunque es preciso mencionar que este incremento aprecia-
ble se debió casi exclusivamente a ia recuperación de la cosecha 
de café que en años anteriores se había visto afectada por proble_ 
mas climáticos. (Véase Cuadro N9 3) . 



CUADRO Ìi9 

BRASIL: OFERTA E DEMANDA 

2 

GLOBALES 

Ofeirta Global -
Producto Interno Bruto g precio 
de mercado 

Importaciones de bienes y serví 
eios (b) 

Demanda Global 
Demanda interna 

Inversión bruta interna 
Inversión bruta fija 

Variación de existencias 
Consumo total 
Gobierno general 
Privado 

Exportaciones de bienes y 
servicios (b) 

Millones de dólares Composición Tasa de crec. ¡miento 
a precio de ly?0 Percentual 

1978 197y 1980 i98l(a) 1970 198u 1981(a) 1 y78 1979 19R0 1981 la) 

138 436 115 552 124 153 120 982 106.6 106,1 . 105,4 6,0 6,6 7,4 -2.6 

101 784 108 299 116 963 114 741 100,0 100.0 100,0 6,0 6,4 8,0 .9 

6 652 7 25.1 7 190 6 241 6,6 6,1 5.4 V 5.0 9*0 -0,9 -.13 ,2 

108 436 115 552 124 153 120 982 106,6 106,1 105,4 6,0 6,6 h t - 2 ,6 
102 425 108 87 7 116 000 110 783 100,5 99,2 96,5 5.7 6,3 6,5 - & .5 
24 365 25 078 . . . , , , 23,5 • * « « • « -0,7 
24 745 25 777 27 581 25 512 22,3 23,6 22,2 7,8 K 2 7,0 - 7 .5 

- 380 - 699 <t) (O 1.2 (c) <c) • 

78 060 83 799 88 4l9(c) 85 276(c) 77aO 75.6(c) 74,3(e) 7,8 5,5 - 3 ,6<c) 
9 5 ib 10 373 10 563 10 352 10,2 9,0 9,0 t>s¿ 9,U i,8 - ¿ ,0 

68 544 73 h2b 77 850(c) 74 924(c) 66,8 66,6 (c!) 65fl3lc) 9,0 M 6,0 -3 • 8{c. ) 

O U 6 675 « 153 10 \y9 6,1 7,0 8,9 11.1 11, 1 22, 1 25,1 

Fuente: 1970-198U; Cfci'AL, sobra la base de cifras del Centro de Cuentas Nacionales de le Fundación Getulío Vargas; 19«lsestinmciones de 
la CEP.VL «obre la base de cifra» de la fuente citada, complementadas con información del Banco Central del Brasil-

ia) Cifras prel¿.minare« 
í.b) Las cifras sobre importaciones y exportaciones de bienes y servicios se obtuvieron del balance da pagos -en úolaree corrientes 

convertidos s valores constantes d« 1970 mediante indices de precios calculado« por 1® CEPAt para dicho efecto, 
(c) Variación de las existencia» incluidas en si consumo privado. 



C U A D R O N9 3 

BRASIL: PRODUCTO INTERNO BRUTO POR CLASE ÜE ACTIVIDAD ECONOMICA AL COSTO DE LOS FACTORES 

MilLones de dólares 
a precios de 1970 

Composición 
Percentual Tasa de crecimiento 

1V7 9 1980 1981 (a) 1970 1981(a) 1979 " 1980 1981(a) 

Producto interno bruto 86 467 93 316 91 543 1UO.O 10u,0 6I1 7,9 - 1,9 
Bienes 36 798 39 546 38 120 . 43,5 • 41.6 5,9 '.5 - 3,6 
Agricultura 6 652 7 070 7 S51 10,1 8,3 5.0 6,3 6.8 
Minería 521 586 587 0,9 0,6 10,0 12,b o.¿ 
Industria manufacturera 24 021 25 847 24 193 26,7 ¡¿6,4 6.7 7.6 - 6.4 
Construcción 5 60 6 043 5 789 5.9 6.3 3.5 7,8 - 4.2 

Servicios básicos 9 104 10 U90 10 168 8,2 11.1 11,1 10,8 0.8 
Electricidad, gas y agua 2 965 3 286 3 398 2.5 3.7 12,1 10.8 3.4 
Transporte, almacenamiento y comunicaciones 6 139 6 804 6 770 5.7 7.4 10,6 10,8 • _0.5 
Otros servicios 48.3 
Comercio, al por mayor y al por menor 12 875 13 898 13 384 15.5 L4.6 6,7 - . 3.7 
Establecimientos financieros y seguros 5,7 
Bienes inmuebles 8,U . .. 
Gobierno y.6 . .. . • . 
Otros servicios 9.5 .. . 

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Centro de Cuentas Nacionales de la Fundación Cetulio Vargas 
(a) Cifras preliminares 
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i) El sector agropecuario 

El sector agropecuario mostró en 1981 un crecimiento 
cercano al 7%, tasa similar a la registrada el alio anterior. Sin 
embargos contrariamente a lo sucedido en 1980, dicha tasa se ob-
tuvo gracias a la extraordinaria recuperación de las cosechas de 
café, lo que contrastó con los magros resultados de la rnayor pa£ 
te dtí productos agrícolas. Si se toma la producción agrícola en 
forma aislada se observa una. expansión de 7.5%, pero excluyendo 
el café la producción de los demás cultivos registró un decreci-
miento de casi 1% (Véase Cuadro N*? 4). La producción pecuaria 
mostró en cambio una evolución favorable, exhibiendo un crecimien 
to de casi 6%, recuperando de esta forma el dinamismo perdido en 
los dos años anteriores. 

El comportamiento desfavorable de la mayoría de los 
cultivos se debió a problemas climáticos, tales como las heladas 
en la región Centro-Sur y las tradicionales sequías en el Nordes-
te, habiendo influido también la política gubernamental de redu-
cir el finaneiamiento con créditos preferenciales» a tasas de ín 
teres subsidiadas, para los medianos y grandes productores. Es-
tas medidas contrarrestaron, en cierto grado, los estímulos otar 
gados a través de la fijación» de precios mínimos, que en «ruchos 
casos fueron superiores a los precios medios de mercado de los 
productos comercializados al inicio de la cosecha. 

Además del excelente rendimiento de la cosecha de 
cafe tansbién registraron un desempeño favorable las cosechas de 
fréjol, cana de azúcar y naranja. 

La cosecha de. café (3.8 millones de toneladas métri 
cas) fue una de las mayores obtenidas en la historia y puede atri 
huirse al resultado de las medidas destinadas a recuperar el par-
que cafetalero nacional luego de la helada de 19 75 que. destruyó 
1,5 millones de plantas, así como también a las favorables con-
diciones climáticas que reinaron, con excepción de las heladas 
ocurridas a mediados del año que tuvieron poca repercusión er> 
la cosecha de 1981 peto que podrían afectar gravemente "ja del 
prox irao año. 

La cosecha de fréjol, pese a los prejuicios ocasio-
nados por el retraso de las lluvias en el Nordeste» alcanzó a 
superar el volumen producido en 1977 luego de tres años de caí-
da continua en la producción. Ese resultado fue suficiente pa-
ra abastecer el mercado interno en el que predominaron altos pre 
cios como consecuencia del pésimo resultado de la cosecha del 
ano anterior, 

La. producción de caña de azúcar continuó creciendo 
por sexto año consecutivo, habiendo registrado una tasa similar 
a la de 1980 (5%). Esa evolucion. se vincula directamente a la 
seguridad y estímulo que representa el Programa Nacional del 
Alcohol, aunque los productores reclamaron insistentemente me-
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BRASIL: PRODUCCION AGROPECUARIA 

MILES DE TONELADAS TASAS DE CRECIMIENTO 

1_978 1979 1978 1979 1980 1981 

Algodón 1 571 1 636 1 673 1 730 -17.5 4.1 2,3 3.4 
Cacahuates 325 455 483 355 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 284 336 319 304 13.6 18.3 -32,1 - 4.6 
Caña de Azúcar 129 223 139 337 146 064 153 858 .. 7.5 7,8 ' 5.0 5,3 
Cafe <Coqo) 2 451 2 565 1 996 3 755 28.0 4.6 -22.2 88.1 
Frijoles 2 188 2 174 1 969 2 339 - 4.1 -0.6 -9,4 18.8 
Naranjas (b) 39 o91 49 408 54 340 57 149 9.1 26.4 10.0 5.2 
Maíz 13 533 16 308 20 373 21 098 -29.7 20.5 24,9 3,6 
Soja 9 535 10 235 15 153 14 oo -23.8 7.3 48.1 - 1.2 
Trigo 2 677 2 926 2 708 29.6 9.3 -9.7 -18.5 

Producción agrícola - 7.0 6,9 9.3 7.5 
Producción agrícola ex-
cluido el café - 9.8 7.2 12.5 - 0.9 Producción pecuaria 9.7 -4,7 1.4 5,8 Producción agropecuaria - 1.7 3,2 6,3 6.8 

Fuente: Centro de Estudios Agrícolas de la Fundación Getulio Vargas 
(a) Millones de racimos 
(b) Millones de unidades 



jores precios en 1981, Si bien parte de esa expansión puede ex-
plicarse por incremento de productividad, no se puede dejar de 
lado e] becbo, ya señalado en años anteriores !_/, de que buena 
parte de esa expansión se realiza en las zonas de mayor fertili 
dad, desplazando otros cultivos, principalmente alimenticios, y 
propiciando simultáneamente un fenómeno de concentración de la 
propiedad rural en el mediano plazo. 

La producción de naranja prosiguió con el rápido cre-
cimiento que viene mostrando desde mediados de los años setenta,, 
llegando en 1981 a una cosecha de 57 000 millones de Erutos. 
Gracias a la excepcional producción lograda, el país alcanzó en 
pocos años una destacada posición entre los exportadores roundia 
jes de jugo de naranja concentrado. En 1981 las exportaciones 
de jugo de naranja fueron del orden de los 650 millones de dóla 
res, debiendo destacarse que el favorable precio internacional 
del jugo de naranja, a consecuencia de las fuertes heladas que 
afectaron los cultivos en Florida y California, permitió liqui-
dar las existencias en roanos de los productores. 

Otros productos que tuvieron un buen desempeño, fue-
ron el maíz, y el algodón: el primero como resultado del incre-
mento de la demanda de raciones balanceadas para animales y el 
mejoramiento de los precios recibidos por los agrícultores, roien 
tras que el segunde^ por las favorables condiciones climáticas 
para su desarrollo. 

Entre los cultivos que mostraron un decrecimiento de 
su producción puede mencionarse la soya que el año 1980 había 
registrado un cosecha record de 15..2 millones de toneladas métri 
cas que fue seguida por una ligera caída en 1981 (12) debido a 
la reducción del área sembrada en Paraná y Rio Grande do Sul que 
fue parcialmente compensada con un incremento de la productivi-
dad favorecida por condiciones climáticas y £i tosariitarias ade-
cuadas. Por otra parte» la reducción de los subsidios el trigo 
2/, las heladas en Paraná y al atraso de las lluvias en Río Gran 
de do Sul, fueron factores determinantes en la caída de 19% re-
gistrada en este cereal que es a la vez el producto agrícola de 
mayor peso en las importaciones. Otros productos cuyo volumen 
de producción decreció en forma significativa fueron el arroz 
(-15.3%) debido fundamentalmente al atraso de las lluvias en los 
principales Estados productores, el maní (-26.5%) y, en menor 
grado, el cacao (-4.6%). 

La ganadería tuvo un buen desempeño (5.8%) en rela-
ción a los pobres resultados de los dos años anteriores. Sí bien 
el beneficio de vacunos se incrementó en sólo 1% y el de porci-
nos en 3% fue notable el incremento del beneficio avícola (14%), 
Cabe señalar, sin embargo que se registró una sensible dismínu-

1/ Véase la nota sobre Brasil en el Estudio Económico de Améri-
ca Latina para los años de 1979 y 1980, 

2/ El í inane iamiento del "valor básico de costeo" a los medianos 
y grandes productores se fijó en 80% y de 602 respectivamente. 
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ción del consumo interno pese a que los precios de las carnes tu-
vieron un crecimiento menor que el índice general de precios de 
los productos alimenticios. La retracción del consumo interno y 
los incentivos a la exportación hicieron posible un crecimiento 
de 90% en las ventas externas de pollos y de 700% y 28% en las 
exportaciones de carne bovina congelada e industrializada respe«: 
tivamente. Las ventas al exterior de carne de porcino aun conti-
nuaban, en 1981, siendo afectadas por los problemas sanitarios 
registrados hace algunos años. 

Finalmente, la producción de leche se expandió 9% 
debido principalmente a los buenos rendimientos de pasto y al 
cambio parcial de la ganadería de corte para la de leche. Asi-
mismo, los precios fueron reajustados favorablemente para los 
productores en el primer semestre del año, lo cual propició' tam-
bién el incremento de la producción. Sin embargo, en el segundo 
semestre los precios fueron presionados hacia abajo debido a los 
excedentes de producción originados por la retracción de la de-
manda. 

Desde el punto de vista de la capitalización rural, 
los factores financieros antes mencionados, que implicaron una 
reducción relativa del volumen de crédito y un aumento del cos-
to del finaneiamiento, conjuntamente con la evolución desfavora- . 
ble de los precios de los productos agrícolas en relación al de 
los industriales, influyeron en la fuerte retracción en la de-
manda de tractores y maquinaría agrícola. La compra de tracto-
res de ruedas en el mercado interno (39 100 unidades) disminuyó 
45% en relación al año 1980 considerándose que la capitalización 
en este rubro fue reducida, tomando en cuenta el desgaste natu-
ral de un parque nacional estimado entre 420 mil y 450 mil trac-
tores. 

Con lo respecto a los insumos se registraron fuertes 
caídas en el consumo aparente de insecticidas (-39%) y de ferti-
lizantes (-35%), aunque en este último caso debe señalarse que 
en los meses finales de 1980 se registró una importante acumula-
ción de inventarios ante un previsible aumento de los precios y 
de las tasas de interés. 

ii) La minería 

El sector minero registró un crecimiento insignifi-
cante (0.2%) en comparación con el de años anteriores y aunque 
la participación de este sector en el producto sea reducida (0.6%), 
merece destacarse el incremento de la extracción petrolera que 
fue compensado a nivel sectorial por la contracción operada prin 
cipalmente en la extracción de mineral de hierro y mineral de 
manganeso así como en la de minerales no-metálicos (Ver Cuadro 
N9 5). 

Los esfuerzos de PETROBRAS en la exploración y desarro-
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PRODUCCIÓN MINERO METALURGICA 

M i 1. e s de Toneladas Metric a s Ta sa s de Crecimiento 

19 78 1. 9 7 9 1980 1981(a) 1.9 7 9 19 8 0 1981 

Mineral de Hierro 84 980 96 11 2 114 692 110 000 13.1 19.3 - 4 . 1 
Baux i t a 1 ¿»01 2 160 4 696 5 000 54 . 2 117.4 , v 6 . 5 
Alumina 352 h 4 9 493 558 27.5 9.8 13.2 
Aluminio Primario 186 2 38 261 256 2 7.9 9 . 7 -1.9 
Mineral de Zinc (1) 59 98 80 80 66 . 1 83.3 0 . 9 
Zinc Primario 56 63 78 92 12.5 23.8 17,9 
Casiterita (1) 6 7 7 8 16 . 7 00 . 0 14,3 
Estaño Primario 9 10 9 7 11.1 -10.0 -22.2 
Mineral de Níquel (1) 4 3 6 6 -25.0 100.0 0 . 0 
Níquel metálico 2 2 3 2 0 . 0 50.0 -33.3 
Mineral de Manganeso 2 744 2 809 2 704 2 100 2 . 4 - 3.7 -22.3 

Fuente : Departamento Nacional de Produrlo Mineral (DNFM) - Ministerio de Minas y Energia. 

Observaciones: (!) En contenido metálico 
(a) Datos estimados por DNPM (Febrero 1982) 
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lio del petróleo 1/ se tradujeron en un incremento de 17.3% en la 
producción de petróleo 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 años anteriores, la producción de 
los yacimientos submarinos registró una expansión mayor (34%) que 
la de los ubicados en la plataforma continental (6%) con lo que 
la producción marítima llegó a representar 47% de la producción 
total de 12.4 millones de metros cúbicos 2/. La producción de 
gas natural se incrementó en 13% registrando un volumen de 2 500 
millones de metros cúbicos. 

La menor demanda de siderurgia nacional y la recesión 
de la industria siderúrgica a nivel mundial se reflejaron en el 
descenso de la extracción de'mineral de hierro (-4.1%) aunque, 
a pesar de los factores adversos * el volumen exportado de mineral 
aumentó en 8%, porcentaje sensiblemente menor al del año anterior 
(15%). La Compañía Vale do Rio Doce produjo 54 millones de tone-
ladas métricas, es decir casi el 50% de la producción nacional, 
y exportó, conjuntamente con sus empresas coaligadas, 64 millo-
nes de toneladas, tres cuartas partes del total exportado por el 
país. Las mismas causas afectaron la producción de mineral de 
manganeso cuya producción se redujo en aproximadamente 20%. ICOMI, 
la mayor productora nacional, en razón de tener casi la totalidad-
de su producción orientada al mercado externo, registró una reduc 
ción menor (-5.3%). 

Entre los minerales no-ferrosos, la báuxita registró un 
crecimiento de 6.4% luego de la gran expansión registrada en 1980 
debido a la entrada en producción de Mineraclo Rio do Norte a me-
diados de 1979. Alrededor del 60% de la producción fue destina-
da a la exportación en los dos últimos años estimándose que los 
saldos exportables disminuyan con el inicio de las operaciones 
de Alúmina do Norte S.A. - ALUN0RTE, calculada para 1984. 

La producción de mineral de cobre, prácticamente pa-
ralizada desde 1975 por sus altos costos internos, fue reinicia-
da en noviembre de 1980 en una nueva mina, Jaguarari (Bahía), 
qué exportó en 1981 la mayor parte de su producción (60 mil tone 
ladas métricas de concentrados) debido el retraso de la Refine-
ría de Caraiba, 

La producción de mineral de zinc se mantuvo estabi-
lizada en 80 mil toneladas métricas de contenido metálico, sien 
do en un 90% mineral silicatado que abasteció las plantas de la 
Cia. Minera de Metáis e Industrial Inga. La refinería de Paraji 
buna Metáis que utiliza mineral sulfurado, producido residualmeri 
te por la Minerasáo Boquira, debió importar prácticamente todo 
el concentrado que necesitó. 

1/ Durante el año 1981 PETROBRAS trabajó 685 pozos con más de un 
millón de metros perforados en tanto que las empresas que tra 
bajan bajo contrato de riesgo perforaron 15 pozos con 90,000 m. 

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



La producción de casiterita creció 6,8% alcanzando 
7,800 toneladas en términos de contenido de estaño con lo que 
abasteció casi íntegramente a las refinerías que a su vez vieron 
reducida la demanda interna por este metal. 

La producción de minerales no metálicos tuvo una evo-
lución negativa en función de la caída experimentada por la de-
manda de materiales de construcción". 

En cuanto a los proyectos mineros, el de Grande Cara-
jás comenzó a ser ejecutado en la parte de infraestructura para 
lo cual se concertaron créditos con base en la venta anticipada 
de un volumen de 27 millones de toneladas de mineral, de hierro a 
Japón y varios países europeos. 

i i i.) La industria manufacturera 

Por primera vez en la historia económica de la post-
guerra el sector industrial brasileño tuvo un crecimiento nega-
tivo y de gran magnitud (-6.4%) superando con creces las más pe-
simistas previsiones de inicios de año,que concordaban con una 
desaceleración del crecimiento económico sin llegar a una drás-
tica contracción. Las informaciones disponibles revelan una re 
tracción generalizada de todos los grupos industriales siendo 
los sectores productores de bienes de consumo durable (-21%) y 
ue capital (-9.7%) ios que tuvieron mayor ponderación en el de-
sempeño registrado (Véase Cuadro N? 6). 

Esta evolución negativa del sector industrial debe 
asociarse a la política económica recesiva que se inició a me-
diados de 1980 y se aplicó con mayor énfasis en el primer seme_s 
tre de 1981» periodo este último en que se registró la mayor d<s 
presión del sector que, sin embargo, mostró signos de estábil izja 
ción en el último trimestre del año. Debe señalarse que en va-
rias ramas industriales la recesíón hubiera sido mayor de no ha-
ber ocurrido el excelente desempeño de la exportación de produ£ 
tos manufacturados»que creció 32% en relación a 1980. 

Las industrias productoras de bienes de consumo du-
rable fueron negativamente afectadas principalmente por la ele-
vación de las tasas de interés, la liberación de los precios en 
el sector automovilístico y la disminución del poder de compra 
en los segmentos poblacionales de renta intermedia, cuyo efecto 
conjunto limitó el acceso de los consumidores potenciales al eré 
dito comercial. Actuaron adícíonalmente como factores adversos: 
el incremento de la desocupación y la inestabilidad de los tra-
bajadores en el empleo como resultado de la propia crisis econj) 
mica, así como también el volumen de compras anticipadas el año 
anterior estimuladas por las tasas de interés negativas, en tér_ 
minos reales, durante la mayor parte de 1980, dada la acelera-
ción del proceso inflacionario y la política monetaria entonces 
vigente, 
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BKAS1L: CRECIMIENTO DE LA PRODUCCION MANUFACTURERA 
SEGÚN CATEGORIAS DE BIENES Y POR GRUPOS DE INDUSTRIAS 

s 

(Tasas de Crecimiento) 

Producción Manufacturera ly78 i9?y 1980 íysi 

Categoría de bienes 

Capital 6.1 5„6 6S6 - y,,? 
Intermedios 7a 90 2 803 - 7„0 
Consumo durable 14.1 7.5 1U,7 -21,1 
Consumo no durable 7.8 4.7 502 - 0o5 

Kamas 
Productos alimenticios ¿a3 7¡> 1 5 
Bebidas 7.1 5,0 2,7 
Tabaco 7,8 4.1 -0,9 
Textiles 5.1 5,9 6,8 - ¿O® 

Vestuario,calzado,artículos tej idos 8.0 o b02 - 1,5 
Artículos plásticos 25.3 250J 12,3 -16,4 
Perfumería, jabones y velas 1206 1306 9»4 
Caucho 607 6,6 907 - b.l 
Papel y cartón 11.7 l ¿ a 9 9eb - 5,1 
Productos químicos 9,0 705 9.8 - 3,3 
Transformación de minerales no metálicos 50b 505 6.5 - 4,1 
Metalurgia 5,7 10,9 12.1 -11.8 
Mecánica 4e8 701 15,4 -10,9 
Material eléctrico 5*1 - 906 
Material de transporte 14e2 5,1 2o0 

Empleo industrial 
Consumo industrial de energía (GWH) 

L 9 9 

8*2 
207 
10o6 

3S6 
7 09 

- 6,1 
0„2 

\j Datos preliminares. 

Fuente: Fundación Instituto de Geografía e Estadística (IBGE) 
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En cuanto a las industrias mayormente productoras de 
bienes de capital, el origen de su retracción puede encontrarse 
en la caída de la invers'ión bruta interna. Por un lado, existie 
ron limitaciones a la inversión pública con el objetivo de res-
tringir el déficit fiscal y de otro lado, influyeron las expec-
tativas desfavorables de los inversionistas privados frente al 
desempeño de la demanda agregada en la conyuntura; a ello puede 
sumarse la disminución de los recursos, disponibles para inversión 
en la agricultura como consecuencia de las medidas restrictivas 
relativas al crédito agrícola preferencial, ya mencionadas. 

Los sectores productores de bienes intermedios (-7%) 
se vieron arrastrados por la dinámica regresiva de los dos sec-
tores antes mencionados en tanto que la pequeña caída experímein 
tada en el sector productor de bienes de consumo no durable 
(-0.5%) fue el resultado del efecto combinado» de un lado, de la 
reducción del poder de compra del mercado interno de consumo» y 
por otro lado, del incremento de las exportaciones (especialmen^ 
te aceite de soya y jugo de naranja) que cumplió un rol compen-
sador. 

Entre las ramas industriales (véase nuevamente el 
Cuadro NP 6) la de material de transporte registró la mayor caí 
da (-21%), explicada por la retracción operada durante todo el 
año en la industria automovilística (-30%) donde, pese a la ex-
portación de 213.7 miles de vehículos 1/(36% de incremento en re-
lación a 1980) las empresas montadoras tuvieron que soportar un 
alto nivel de inventarios dado que las ventas internas cayeron 
41% en relación a 1980. Entre los factores que afectaron a es-
ta industrial debe señalarse la reducción de las remuneraciones 
reales experimentada por los estratos de ingreso medio que su-
mada a la elevación de las tasas de interés del mercado finan-
ciero y a la vigencia de otras medidas específicas para el sec-
tor 2/, limitaron severamente la demanda de vehículos pese a la 
agresiva estrategia de ventas utilizada por los distribuidores. 

Merece destacarse de manera especial el caso de vehjí 
culos movidos a alcohol cuya producción en 1981 se redujo en ca-
si 50% con respecto al año anterior, por la brusca caída de la 
demanda, contrariamente a lo ocorrido en 1980, cuando a partir 
del mes de agosto la venta de este tipo de automóviles tuvo un 
fuerte crecimiento en respuesta a posibles restricciones adicio 
nales al consumo de gasolina derivados del conflicto bélico en el 
Medio Oriente. Ello se explica tanto por los sucesivos inc:rej 

U Véase Conjuntura Económica Vol. 36 N92, Febrero 1982. 
2j Ya desde el año 1979 se redujo el plazo de finaneiamiento pa-

ra la compra de vehículos limitándolo a 18 meses aunque reciei» 
temente (enero 1982) en vista de la aguda crisis de la indus-
tria de elevó a 24 meses; el precio de los automóviles, antes 
controlado por el Consejo Interministerial de Precios, fue li-
berado en 1981; el impuesto al rodaje se elevó y los combus-
tibles, gasolina y alcohol, fueron periódicamente aumentados 
en forma significativa. 



CU AD R O m 2 
BRASIL I PRODUCCION DE LA INDUSTRIA 

AUTOMOTRIZ 

Miles de unidada» Ta@as de Crecimiento 

1978 
n«so no e» s» ¡e* e* « 

1979 
«IWirWWlO 

1980 1981 1S 7 8 
» «» »9 Ma «r w> ce 

1979 
O W 60 0» » «9K9 

1980 » 1981 

Áu tomóv i les 335 Sàs 601 éoe 15 . i 2.4 9.6 -32.4 
Camionetas y Vetoíe«l©s 
utilitarios (Q) 426 Í7ú 448 2 8 S 25 , 3 11.3 -S. 3 -36.6 
Camiones 86 93 103 76 -14. 9 8.1 9,5 -25,5 
Otwn ibue e s 14 13 14 13 » -7 . 1 7.7 - 7 . 1 

TOTAL i 062 1 128 . r u s 781 15,3 6,2 3,3 -33,0 

Tractores 56 65 i, 7 -5 i 1 16.1 6.2 -31.8 

Vehículos a Gasolina y a 
alcohol (b) 
Vehículos a gasolina •961 i o n 795 559 5,8 "21,8 -29.7 
Vehículos a alcohol s 254 132 — * -68.2 
Conversión de vehículos 
de gasolina a alcohol . . . 2? . . . . . 1.6. . . -38.0 

(a) Incluye camionetas da uso misto 
(b) Solo para automóvile®s camionetas y vehículos utilitarios. 
Fusate*. Banco Central del Brasil, sobre la lase de'cifras de 1« Asociación Nac ional de 

Fabrican£®a de Vehículo« rutomotr iceo {ANFAVEA) 
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méritos en el precio de los vehículos como por la falta de confia^ 
za en las previsiones de^abastecimiento de alcohol _1 /, a lo que 
podría agregarse la igualación de las condiciones de financiamien 
to para los automóviles a alcohol y gasolina y la elevación de los 
precios del alcohol en mayor proporción que los de gasolina. En 
general, esta caída en la producción de vehículos a alcohol y a 
gasolina (véase el Cuadro N9 7) significó la reducción en 32% de 
la producción de automóviles, en 36% la de camionetas, y en solo 
26% en el rubro de camiones, debido, en este último caso, al vo-
lumen de ventas durante el primer semestre que no pudo ser sos-
tenido durante el resto del año por las dificultades que los po-
tenciales compradores encontraron en el mercado financiero. 

En los otros rubros de la rama de material de trans-
porte la contracción de la producción fue inferior (-6%), aunque 
con grandes diferencias entre las distintas actividades. En ma-
terial ferroviario la producción de vagones se redujo 48% en re-
lación al año 1980 implicando una utilización de la capacidad 
instalada de solo 13%; la producción de locomotoras tuvo un de-
crecimiento de 5%, en tanto que los trenes de pasajeros registra 
ron un crecimiento de 4,2% con perspectivas más favorables para 
los próximos años en función de la demanda de la Rede Ferrovia-
ria Federal y de las líneas subterráneas de Sao Paulo y Rio de 
Janeiro, La industria de construcción naval tuvo tambiéra un de-
sempeño negativo reflejado en el despido de trabajadores y la 
disminución de la capacidad de producción utilizada que en octu-
bre de 1981 llegaba a sólo 23%. El rubro aeronáutico fue el úni. 
co que tuvo un crecimiento significativo en función de las cre-
cientes ventas al exterior de la empresa estatal EMBRAER que en 
los últimos años alcanzo éxito con aviones comerciales y milita-
res desarrollados en el país. 

La rama de material eléctrico registró un decrecimiein 
to de 10% el que se explica por las reducciones en la producción 
de electrodomésticos, equipos de sonido y televisores debido a 
la contracción ya referida de la demanda interna. 

Otra rama que presentó también una fuerte caída en 
su producción fue la industria mecánica (-11%) aunque consiguió com 
pensar parcialmente la retracción de la demanda interna con un 
aumento significativo de las ventas externas. Este comportamien 
to tiene relación con la reducción de la inversión en términos 
reales tanto pública como privada. 

Como consecuencia del decrecimiento de las ramas an-
teriormente señaladas y de la industria en general, el sector me 
talúrgico sufrió una fuerte depresión tanto en el rubro siderúrgico 

1/ Como se verá más adelante, fueron temores infundados, pues en_ 
la realidad hubo excedentes que debieron ser exportados. 
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como en la metalurgia no-ferrosa. La industria siderúrgica mos-
tró una drástica contracción (véase Cuadro N9 8) luego de una d£ 
cada en que la producción creció a una tasa promedio anual de 11% 
La producción de laminados no-planos decreció en 10% como resul-
tado de la reducción del volumen de compras» principalmente de 
la construcción civil y las industrias mecánica y de material de 
transporte que en conjunto representan más del 75% de la demanda 
total. En la producción de laminados planos que cayó 19%, influyó 
además de la sensible disminución de las compras de los sectores 
automovilístico., mecánico y de embalajes, la propia paralización 
por razones técnicas de los altos hornos (mantenimiento), de las 
tres empresas estatales productoras de ese tipo de laminados, lo 
cual determino» a su vez, uti incremento de las importaciones de 
laminados planos y productos- semi-acabados. En el transcurso del 
año se concluyó la expansión de la capacidad instalada de US1MINAS 
que alcanzó a 3.5 millones de toneladas métricas en términos de 
acero bruto. Asimismo, dificultades financieras retrasaron la. 
prosecución de las obras de expansión de COSIPA, que alcanzaría 
3.5 millones de. TM de acero bruto en 1984, y la construcción de 
AQQMINAS, que podría entrar en operaciones en 1983 con una capa, 
cidad de laminación de 20 millones de toneladas. El proyecto 
Tubarao, que representa un consorcio de empresas brasileñas con 
italianas y japonesas para producir semiterminados, prosiguió 
sin problemas de finane iamiento, debiendo entrar en producción 
en 1983. 

La metalurgia no-ferrosa mostró también un retroceso. 
La metalurgia del aluminio cayó en 7.5%, la de cobre (secundario) 
en 29Z, la de plomo en 20%, la de estaño en 11.3% y la de níquel 
en 7.5%, habiendo crecido únicamente la de zinc (10.5%) debido 
a la operación plena de la refinería de Paraibuna de Metáis. 
Paralelamente, la importación de no-ferrosos disminuyó 35% en 
valor» siendo necesario inclusive exportar la producción inter-
na excedente por un valor de 160 millones de dólares» todo lo 
cual significó una fuerte disminución del consumo aparente. No 
obstante la evolución anotada de esta sub-rama, se prosiguió la 
construcción de importantes proyectos como la planta de aluminio 
de VALESUL (60 mil TM de aluminio primario), las expansiones 
programadas de las plantas de aluminio de ALCAN y de la Compa-
ñía Brasileña de Aluminio, de la refinería de cobre de Caraiba 
Metáis (150 mil TM de cobre electrolítico) y de la planta de 
Níquel Tocantins (4,800 TM de níquel electrolítico) y C0DEMIN 
(2,000 TM de níquel contenido en ferro-níquel)„ todas ellas con 
entrada de operaciones prevista para 1982, con excepción de Ní-
quel Tocantins que comenzó a funcionar en Noviembre de 1981, 

Otras ramas que producen bienes intermedios también 
tuvieron marcado descenso en sus actividades en consonancia con 
el panorama recesivo generalizado de la economía brasileña: pro 
ductos químicos, papel y cartón, minerales no-metálicos y cau-
chos se ubican en esa situación, cotí caídas en la producción que 
oscilaron entre 3Z y 6% (veáse nuevamente el Cuadro N9 6). 



A D R O N? g 

BRASIL! PRODUCCION SIDERURGICA 

Miles de Toneladas • i anss de crecimiento 

1977 i 9 7 8 19 7 9 l 9K0 1981 197 7 1978 1979 1980 p A ] 

Arrabio 9 3 SO 10 01 7 11 7 04 I. C 68 5 10 705 17 . 5 6 . 8 16.8 o <• 2 j 5 . 
Acero en Lingotes 11 164 12 10 7 13 891 15 3 3 9 13 218 21 ,0 8 , 4 14.7 10.4 1 ' . 
Productos Laminados 8 538 10 1 7 3 11 706 13 028 11 089 17 . 2 19,1 15.1 11.1 1 '« . 

Planos 4 492 5 614 6 657 7 313 5 9 20 31 . 9 25.3 18.6 9.9 1 0 . 
No planos 4 056 4 559 '5 0 4 8 5 7 1 5 5 169 4 . 3 12.4 10 , 7 12,7 O _ 

FUENTE -Instituto.Brasilero de Siderurgia (IB?) 
- Conselho de No-Ferrosos e Siderurgia (CONSIDER) 
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La única rama que mostró un crecimiento fue la de pro 
duetos alimenticios (5.5%) debido principalmente a las ventas ex 
ternas» como fue el caso de los productos industrializados de la 
soya, café, jugo de naranja y azúcar. En las otras ramas produ£ 
toras de bienes de consumo se observó también un comportamiento 
desfavorable. En la rama de "vestuario, calzado y artículos te-
jidos" hubo una reducción menor (1.5%), especialmente por el in 
cremento de las exportaciones de calzado, 

iv) La construcción 

En consonancia con la desfavorable evolución de la 
demanda interna y particularmente de la inversión, la construc 
ción vio reducido su producto interno bruto en casi 6%. 

El mercado inmobiliario, bajo los efectos de un des-
censo importante del ingreso real, y de las restricciones finan 
cieras impuestas al sector público y privado por la política eco 
cómica vigente, sufrió una retracción atenuada por la prosecu-
ción de obras iniciadas en años anteriores cuando hubo condi-
ciones favorables para su desarrollo. Las medidas relativas a la 
corrección monetaria y el mantenimiento de un límite relativa-
mente bajo en la parte financiada (elevado a partir del mes de 
agosto), por los intermediarios financieros tuvieron consecuen^ 
cias oesestimulantes. En el ámbito de la vivienda social, si bien, 
hubo im incremento significativo en los préstamos del Banco Nació 
nal de Habitación (BNH), principal institución financiera en 
esta área, no se logró atenuar mayormente la contracción del sac 
tor ya que el sonto de esos créditos continuó siendo reducido. 

Entre las medidas de política más significativas en 
relación al finane iamiento de la vivienda en 1981» se creó la 
libreta de ahorro - peculio 1/ , se ampliaron las facilidades ere 
diticias para la construcción de condominios, y se dictaron dis 
posiciones que hacen más fluida la circulación de crédito en-
tre las diferentes regiones establecidas por el Sistema Brasile 
ño de Ahorro y Préstamo. 

En el campo de las grandes obras de infraestructura, 
las limitaciones financieras del sector público contrajeron la 
inversión de las empresas e instituciones estatales particular^ 
mente en el área de transporte carretero, que sólo mostró sig-
nos de reactivación en el segundo semestre. La excepción fue-
ron los proyectos hidroeléctricos que registraron el mayor dina 
mismo debido a Xa prioridad de la energía establecida por el 
Gobierno, 

1_/ Se trata de una libreta de ahorros con corrección monetaria 
de intereses capitalizados trimestralmente, a la que se adi-
ciona un seguro de muerte e invalidez. 



v) 
Por causa de la recesión económica, el consumo de 

energía eléctrica creció en conjunto solo un 3.2%, debiendo des 
tacarse que el crecimiento del consumo industrial (0.2%) en 1981 
fue el más bajo de los últimos veinte años. Otras formas de con 
sumo eléctrico tuvieron también un crecimiento menor al regis-
trado en asios anteriores; el consumo comercial lo hizo en 4.6% 
y el residencial en 7.5%. 

Prosiguió, sin embargo, la acelerada declinación de 
la participación de la energía térmica en la estructura de gene-
ración eleccrica; la capacidad instalada de generación térmica 
cayó de 27% en 1965 a 16% en 1981 (véase Cuadro N9 1.1) en función 
del rápido crecimiento de la capacidad de generación hidroeléctrí 
ca. En 1981 la generación total de energía fue de 140 588 GWh ~ 
que significo un crecimiento de 2.3% respecto a 1980; de ese 
total generado 7 921 correspondió a energía hidroeléctrica. 

En ese esfuerzo deliberado de sustituir la energía 
térmica, insumidora de una materia prima escasa en Brasil como es 
el petróleo, se concluyó y prosiguió importantes proyectos energé 
ticos. Se terminó la interconexión de los Sistemas Eléctricos 
del Norte y Nordeste con lo que la energía hidroeléctrica produ-
cida en el Río San Francisco llegará próximamente a Belém para 
sustituir 3a generación termoeléctrica que significará un menor 
consumo de petreleo del orden de los 3 5 mil barriles diarios. 
Durante el año se inició la construcción de la Central Hidroeléc 
trica de Balbina (250 mil KW de potencia instalada con previsión 
de funcionamiento en 1986) para abastecer Hanaus, actualmente 
servida con energía térmica, v se firmo contrato para la construc 
ción de la Centra] hidroel éctrica de Itaparica que tendrá una po-
tencia instalada de 2.5 millones de KW con inicio de operación 
previsto para 1986. En 1932 comenzará a funcionar la Central de 
Emborcacáo con una capacidad de un millón de KW. 

Por otra parte se continuó sin mayores problemas la 
construcción de las que serán las dos mas grandes centrales hi-
droeléctricas de América Latina; la de Itaipu (12.6 millones 
de KW) cuyas compuertas se cerrarán en el último trimestre de 
1982. teniendo previsto el inicio del funcionamiento de las tres 
primeras turbinas para mediados de 1983; v la de Tucuruí (7.9 
millones de KW) en Pará que comenzará a funcionar a fines de 1983 
debiendo proporcionar la energía necesaria para los proyectos 
de aluminio y de Grande Carajas. 

La ejecución del Programa Nuclear implicará - según 
reciente decisión gubernamental en febrero de 1982 - la construc 
ción de nueva plantas (de 1,200 MW cada una) hasta el año 2000. 
De ellas, Angra I se. encuentra en la fase de pruebas operaeiona-
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les. Angra II está en construcción con inicio de operaciones pre-
visto para 198? y con respecto a Angra III su construcción sería 
iniciada en 1984. Todas estas plantas se encuentran ubicadas en 
el litoral del Estado de Río de Janeiro. Otras cuatro se ubica-
rían en Sao Paulo y existen mas dos aún sin localización definí™ 
tiva, que serían construidas posteriormente.1/. 

La política de restricción al consumo de derivados 
del petróleo junto con el comportamiento contractivo de la acti-
vidad económica hicieron caer el consumo aparente en 81 con un 
decrecimiento general de todos los tipos de derivados (véase el 
Cuadro N9 10). El aceite combustible tuvo la mayor contracción 
(20%) explicable por la prosecución de los programas de sustitu-
ción. de Combustible en varias ramas industriales 2/. 

La reducción del consumo interno de derivados del pe-
tróleo hizo posible la. exportación de estos productos po-r el equji_ 
valente de iü sillones de barriles de petróleo. Se mantuvo el 
nivel de consumo aparente de petróleo crudo pero con un menor ni-
vel de importación, situación que se da por segundo año consecu-
tivo, pues al mismo tiempo hubo un significativo incremento en 
la producción nacional (véase Cuadro N9 9). 

El Programa Nacional del Alcohol (PR0ALC00L) tuvo 
un rítroo de ejecución más moderado en función de la evolución 
económica general; la producción de vehículos a alcohol regis-
tró una severa caída habiendo llegado el parque automotor de es-
te tipo a 441 mil unidades, es decir 62% de la cifra prevista en 
el Modelo Energético Brasileño 3/. Esto significó no solo una 
reducción en el número de nuevos proyectos de destilación de 
alcohol sino también la generación de excedentes que fueron par-
cialmente exportados. Asimismo, esta situación determinó que la 
Comisíón Ejecutiva del Alcohol estableciera, al finalizar el año» 
algunas normas que habrán de dificultar la aprobación de nuevos 
proyectos de destilería, a fin de evitar mayores excedentes. 

1/ Algunas polémicas se suscitaron en tomo a los mayores costos 
de inversión de las plantas nucleares. Según NUCLEBRAS, la 
inversión promedio por KW instalado en las centrales nuclea-
res era de US$1 ¡.488. De otro lado, se estima que para las 
grandes centrales hidroeléctricas, inclusive Itaipu, esa in-
versión promedio por KW llega sólo a la mitad de dicha cifra, 
excluyendo los costos financieros en ambos casos. 

2/ Véase la nota sobre Brasil en el Estudio Económico de América 
Latina. - 1980. 

3/ El Modelo Energético Brasileño es el documento básico que es-
tablece las estrategias de acción del Gobierno en el sector 
energético.. Según éste, un protocolo entre el Gobierno y la 
Ásoci 3 c i. on N B c ionai de Fabricantes de Vehículos Automotores 
garantizaba un parque de vehículos a alcohol de 717 mil uni-
dades de 1981 de los cuales 550 mil hubieran sido vehículos 
nuevos y el resto vehículos convertidos de uso de gasolina pa 
ra alcohol. 



C U A D R O N ? 9 

BRASIL; PRODUCCION, IMPORTACION Y CONSUMO APARENTE DE 

PETROLEO BRUTO 

Millones de Barriles Tasa de Crecimient 0 
} 

* 
1978 1979 1980 1981 1978 1979 1930 1981 

Producción 58.5 60.4 66 . 6 77.9 ¡ -0 . 3 3 . 3 9 . 9 1 7 , T 
Impor t ac ion 33 2 .0 372 .2 3 23 .4 3 13.2 11.7 12.1 -13.1 3 . 7 
Coheumo aparente 390.5 ¿3 2". é 389.9 391.5 9.7 10 . 8 »9 . 9 0 . 

FUENTE; Banco del Brasil» Consejo Nacional de Petroleo y Fundación de Comercio Ext c r x o r ! B o 1 P t í n 
N9 21, Febrero 1982 (importación 1981). 
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BRASIL! COKSUMO APARENTE DE DERIVADOS DE PETROLEO 

HILES DE M 3 Composicion 
Percentual Tasas de crecimiento 

1978 1979 1980 1981 1978 1981 1978 1979 1980 1981 

Aceite combustible 16 100,9 18 877.3 • 17 989,7 14 484.6 29,5 2307 8„6 4.3 - 4,7 -19,5 

Gasolina para autosaovil "A" 13 590o6 13 372e8 11 303,3 10 639/1 22̂  2 17,4' 1.? -10 6 -15*5 - 5 o 9 

Aceite diesel 15 943.8 17 489,5 18 906 „5 18 109„9 25»a 29,7 8« 1 9,7 - 4.2 

Gaa 4 170,6 i 601ff0 5 051,7 5 136,2 &s8 10,3 908 L? 
Otros 9 527=5 12 007,9 12 994,9 12 662e6 15,5 20.7 21„6 26„0 8S 2 - 2.6 

TOTAL 61 333,4 M 34805 66 244ai 61 034.4 100,0 100,0 9,0 8„2 - 0o2 - 7,9 

Fuentes Banco Cantral del Brasil, Ministerio de Industria 
y Conaejo Nacional de Petreles* 

y Comercio 



C U A D R O N? 11 

BRASIL: ENERGIA ELECTRICA - CAPACIDAD DE GENERACION 
(Megawatts) 

1978 1979 1980 1981 
Tasa de Crecimiento 

1979 1980 1981 

Hidroeléctrica 

Termoeléctrica 

Total 

21 575 24 237 27 532 31 131 

3 654 4 249 6 062 6 150 

25 229 28 386 33 594 37 281 

11,9 

16,3 

12.5 

14,1 , 

42,7 

18a 3 

13,1 

1.5 

n.c 

* Las cifras fueron revisadas de acuerdo con una reevaluación de la capacidad 
instalada de los autoproductores. 

Fuente: ELETR0BRÂS: Relatorío 1980 e información directa. 



c) Evolución del empleo y desempleo 
« 

El desempeño desfavorable que tuvo la economía brasileña 
en 1981 afectó seriamente la situación del empleo. La recesión 
económica incidió particularmente! en el sector industrial» oca-
sionando una reducción sustancial de la oferta de empleo indus-
trials, con las consiguientes presiones en los sectores de servi-
cios y la elevación de la tasa de desempleo en las principales 
regiones metropolitanas la cual aumentó de un promedio anual de 
6.32 en 1980 a 7.9% en 1981. Esta variación es más expresiva si 
se analiza trimestralmente, ya que. en el cuarto trimestre de 1980 
el desempleo había sido de 5.8%, mientras que en el último trímejs 
ere de 1981 fue de 7.4%. El mayor deterioro de los niveles de em 
pieo se registró en Sao Paulo donde la tasa de desocupación pasó 
de un promedio anual de 5.6% en 1S80 a 7.7% en 1981 (ver Cuadro 
N<? 12). 

La oferta de empleo en el sector industrial en 1981 tuvo 
s su vez una disminución.de 7% en relación al nivel promedio de 
1980. Analizando los datos industriales mensuales se observa 
que a partir de margo comenzó" a. caer en forma rápida, de forma 
tal que a partir de setiembre el número de personas empleadas en 
la industria fue inferior al de 1976, en el último trimestre de 
1981 fue 12.7% más bajo que el correspondiente a igual período 
de 1980 (ver Cuadro N9 13). 

La caída del empleo en la industria fue generalizada» al-
canzando a todas las ramas industriales con diferentes grados de 
intensidad Las ramas industriales más afectadas fueron material 
de transporte,, material eléctrico» caucho» material plástico y 
tabaco en las cuales se registró a fines de 1981 una disminución 
de los niveles de empleo superior a 20% en relación al promedio 
del año anterior. 

Cabe señalar que las estadísticas de empleo en general no 
registran en su real magnitud la gravedad de la situación en 
1981 dada la existencia en Brasil de un amplío mercado informal 
de trabajo 1/, al margen de la legislación laboral y salarial» 
que ayudó a encubrir en cierta medida la agudización del desem-
pleo. 

1/ La Pesquisa Nacional de Amostras Domiciliares (PNAD) tiene va 
rios datos que confirman la importancia que tiene ese mercado 
informal de trabajo. La encuesta del año 1979 registró que 
el 31% de las personas ocupadas en todo el país tenían ingre-
sos no superiores a un salario mínimo legal (964 dólares anua 
les). Asimismo, se detectó que el 29% de las personas ocupa-
das no tenían libreta de trabajo, documento legalmente obliga 
torio para poder ejercer una actividad remunerada. 



CUADRO N9 12 

BRASIL: TASAS DE DESEMPLEO EN LOS PRINCIPALES CENTROS URBANOS 

-
1980 1981 

-

TRIMESTRES Promedio 
anual 

TRIMESTRES Promedio 
anual 

-

I | II . , III . IV 
Promedio 

anual X. III IV 
Promedio 

anual 

Principales ciudades 

• » 

~ Río de Janeiro 7.9 7.9 7.6 6.6 7.5 8.3 8.9 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 
- Belo Horizonte - 8.0 7.4 7.4 7.6 9.9 9.4 8.7 7.9 9.0 
- 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 6.3 6.8 8.3 8,8 9.3 7.8 8.6 

Promedio centros 
urbanos 1/ 6.7 6.4 5.8 6.3 7.9 8.2 8.1 7.4 7.9 

1_/ Ponderado por la problación de cada ciudad. 
Fuente: XBGE, Pesquisa Mensal de Empresas (PME). 



CUADRO N? 13 

BRA_SXLt_ PERSONAL OCUPADO EN EL SECTOR INDUSTRIAL 
(Base; 19 76 « 100) 

Enero 105.6 107,3 109.1 
Febrero 106.6 108,2 109.2 
Mar so 107,4 109,7 108,2 
Abril 107.1 110.5 106.4 
Mayo 107.3 110,9 104.5 
Junio 107.0 111*3 103,0 
Julio 106.6 111,3 100,9 
Agosto 106,2 1 1 X 4 1 98.9 
Setiembre 105,7 111.0 97,8 
Octubre 106.3 110,6 96.9 
Noviembre 106 »6 110,0 95.8 
Diciembre 106,2 109.1 95.2 
Promedio 106.6 110.1 102,2 

Fuente: IBGE - Indicadores Conjunturais da Industria - Margo de 1982 



3. El Sector Externo 

En 1981 el comercio exterior brasileño tuvo un coroportamieri 
to favorable, habiendo sido uno de los pocos aspectos positivos 
en la evolución de la economía brasileña la reversión del saldo 
negativo en el comercio de bienes de -2 800 millones de dólares 
en 1980 a un superávit de 1 200 millones de dólares en 1981 17. 
Debe señalarse que en los últimos siete años se habían regis-
trado déficit significativos, con excepción de 1977, que presen 
tó un pequeño saldo negativo. Ese mejoramiento, del orden de 
los 4 000 millones de dólares, se debió a un incremento de 3 200 
millones de dólares en las exportaciones y a una caída de 800 millo 
nes de dólares en las importaciones". (Véase Cuadro N9 21). 

El saldo negativo del balance de servicios no financieros se 
redujo en aproximadamente 350 millones de dólares, especialmen-
te en los rubros de transporte y viajes lo que en combinación 
con la evolución mencionada en el comercio de bienes, permitió 
una reducción de) saldo negativo del balance comercial de bie-
nes y servicios, que pasó de alrededor de 6 000 millones de dó-
lares en 1980 a 1 600 en 1981. 

Por el lado de los servicios financieros de la cuenta co-
rriente del balance de pagos se registró una evolución desfavo-
rable por el aumento de las tasas de interés en los mercados f¿ 
nancieros internacionales y, en menor medida, por el incremento 
de la deuda externa 21. El monto de los intereses pagados al 
exterior se incrementó en alrededor de 2 500 millones de dóla-
res, alcanzando un valor total de más de 10 000 millones de dó-
lares. A consecuencia de esto el mejoramiento sustantivo que 
se registró en el balance comercial no significó una reducción 
de magnitud similar en el saldo negativo del balance en cuenta 
corriente que pasó de 12 900 millones de dólares en 1980 a 
11 700 en 1981, aliviando, de todas maneras en alguna medida, 
la difícil situación del sector externo en 1980 (véase nuevamen 
te Cuadro N9 21). 

El saldo positivo de alrededor de 12 500 millones de dóla-
res en la cuenta de capital del balance de pagos permitió incre-

\J A partir del segundo trimestre se registró una mejora conti-
nua en el balance comercial de bienes, que obtiivo un signo 
positivo a partir de septiembre. 

2j Periodo relevante: julio 19S0-junío 1581. 
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mentar en 845 millones de dólares las reservas internacionales,, 
que habían alcanzado un aivel crítico después de dos años cons_e 
cutivos de significativas pérdidas. 

El resultado favorable conseguido exi el comercio exterior de 
bienes se logró tanto en base a la aplicación de políticas globjs 
les que resultaron en la contracción de la economía, generando 
saldos exportables y disminuyendo los requerimientos de bienes im 
portados, como en base a medidas específicas de política de co-
mercio exterior, que al igual que en años anteriores se orientó 
simultáneamente al estímulo de las exportaciones y a la conten-
ción de las importaciones Jl/. 

Con referencia a las exportaciones se trató de corregir cier 
ta pérdida de competitividad externa que habría sufrido el sec-
tor exportador en el curso de 1980 2/» como consecuencia de la 
política cambiaría» y de aliviar las consecuencias negativas de 
la recesion en los países industrializados y de la valorización 
del dólar americano con respecto a la mayoría de las otras mone 
das convertibles. 

En primer término se decidió ajustar el tipo de cambio de 
acuerdo a la inflación interna, sin aplicar ajustes por la in-
flación externa. Durante 1981» el tipo de cambio fue ajustado 
35 vece», prácticamente tres veces por mes» 1 legando la desvale» 
rización del cruzeiro al final del año a 95.1%» tasa práctica-
mente igual al ritmo inflacionario (95.2%). 

En segundo lugar se decidió restablecer» a partir del 19 de 
abril» los subsidios fiscales a la exportación de productos ma-
nufacturados , habiendo influido sobremanera en esa medida el coa 
portamiento insatisfactorio de las exportaciones de productos 
manufacturados durante el primer trimestre del año _3/. Los sub-
sidios fiscales habían sido eliminados en diciembre de 1979, den 
tro de un conjunto de medidas que también incluía una devaluación 
extraordinaria del cruceiro de 30%. Los nuevos subsidios consis-
ten en un pago relacionado al valor FOB de las exportaciones, 
igual para todos los sectores beneficiados kj , Al mismo tiempo 

1J Se estimuló también la captación de créditos externos. 
lf Véase ©ás adelante. 
3/ El crecimiento del valor de las exportaciones de productos î a 

nufacturados durante el primer trimestre del año 1981 s con 
respecto al mismo periodo del año anterior, fue (20.3%) muy in 
ferior al ritmo de crecimiento observado en los últimos años. 

4/ Los nuevos subsidios fiscales difieren del antiguo sistema 
en el sentido que consisten en pagos efectivos, realizados por 
intermedio de bancos privados algún tiempo después de realizajr 
se el contrato de cambio o la exportación» mientras que en el 
antiguo sisteme las empresas beneficiadas descontaban los sub-
sidios de las deudas fiscales que acumulaban por operaciones 
en el mercado interno (IPX). Sin embargo» en la („.. cont.) 
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se anunció su eliminación gradual, a ser completada el 30 de ju-
nio de 1983, de acuerdo a la siguiente evolución 1/: 

En 1981: 15 % del valor FOB de las exportaciones 
En 1982: 9 % 
Enero a junio de 1983: 3 % 
A partir de julio de 1983: 0% 

Este esquema es semejante al que se presentó en enero de 1979, en 
relación al antiguo sistema de subsidios fiscales, a fin de dar 
cumplimiento a los compromisos asumidos por Brasil dentro del 
GATT y se encuadra en el marco de sus derechos y obligaciones 
como país miembro de dicho organismo 2/. 

(... cont.) administración de las cuentas fiscales se continuó 
deduciendo los subsidios fiscales a la exportación de la re-
caudación del impuesto a la producción industrial (IPl), por 
lo cual contablemente representan menores ingreso® tributa-
rios y no mayores gastos fiscales (ver Sección Política Fis-
cal) . 

1/ Cabe señalar, sin embargo, que en noviembre de 1981 se deci-
dió atrasar la reducción gradual del subsidio prevista dentro 
del año 1982, de acuerdo al siguiente esquema: hasta 30/03/82 
se mantiene en 15%; hasta 29/06/82 en 14%; hasta 29/09/82 en 
12.5%; hasta 30/12/82 en 11%; y hasta 31/12/82 en 9%. 

2/ Según las interpretaciones acordadas dentro de las Negocia-
ciones Multilaterales áe Comercio (Ronda Tokio) sobre los 
artículos VI (anti-dumping y derechos compensatorios), XVI 
( subsidios) y XXIII (protección de las concesiones y de las 
ventajas) del GATT, Brasil ha mantenido, como país en desa-
rrollo, el derecho a otorgar subsidios a la exportación de 
productos industriales, siempre que esos no causen un perjui_ 
ció a determinada industria en otros países miembros. Por 
otro lado firasil se ha comprometido a eliminar gradual-
mente los subsidios fiscales. En algunos casos donde en el 
exterior se presentaron o podrían presentarse reclamos por 
perjuicios causados por incrementos de importaciones subsi-
diadas de productos brasileños se decidió neutralizar los sub 
sidios fiscales con la aplicación de un impuesto, por un va-
lor (prácticamente) igual al subsidio, a las exportaciones 
destinadas a esos mercados específicos. De esa manera se im 
pusieron impuestos de exportación a los siguientes productos 
exportados hacia los Estados Unidos: textiles y sus manufac 
turas, productos de cuero, caucho, plástico y otros materia-
les , ropa de cuero para hombres y niños, calzado de cuero 
(Resolución N9 692 de BACEN), hilado de algodón no preparado 
para venta al por mayor, arrabio, ciertos tipos de tijeras 
y ciertos productos de aceite de ricino (Resolución N9 699 
de BACEN) y bolsas de cuero (Resolución N? 708 de BACEN). El 
rubro de calzado femenino sufre un impuesto que incluye tam-
bién exportaciones destinadas a la CEE. 



- 35 -

Durante el año se mantuvieron tasas de interés preferenciales 
para el finaneiamíente de la producción para exportación. A pe-
sar de que las tasas correspondientes fueron aumentadas de 35 a 
40% sin que ello fuera un elemento explícito de la política co-
mercial , el beneficio de ese incentivo se incrementó, debido a 
la fuerte elevación de las tasas de interés de mercado. 

Con respecto a la política de importaciones se mantuvo la 
mayoría de las medidas tomadas en años anteriores, en principio 
con carácter transitorios, aunque en algunos casos con cobertura 
menor, como los derechos adicionales sobre una serie de productos 
(disposiciones tomadas entre 1974 y 1976), la suspensión del otar* 
gamianto de guías de importación para productos considerados sun-
tuarios (dispuesto en 1976) y la aplicación del impuesto sobre 
operaciones financieras (I0F) a operaciones de cambio relaciona-
das con la importación que fueron aumentando a 25% a partir del 
19 de enero 1/. También se mantuvo el control de las compras 
estemas del sector publico 2/ „ la presión para obtener financia 
miento extemo para la importación de un extenso número de pro-
ductos y el requisito de conseguir autorización previa de CONSI-
DER para la importación de un gran número de productos siderúr-
gicos y minerales. 

Desde fines de 1980 los principales importadores 3/ son obH 
gados a presentar programas anuales de importación que durante 
1981, en principio» no deberían exceder el valor de las importa-
ciones realizadas el año'anterior. k pesar de que esa medida te 
nía un carácter restrictivo» ya que el incremento de los precios 
de importación reducía el volumen permitido de importaciones, en 
la práctica habría facilitado el otorgamiento de licencias para 
importación y evitado recurrir a demoras administrativas como 
instrumento de desestíssulo a las importaciones. 

1 / A partir del 5 de siarzo la tasa aplicable & operaciones rela-
cionadas con importaciones desde países de ALADI fue reduci-
da a 20% (Resolución N9 683 de BACEN). 

2/ En enero el tope de las compras externas de las empresas pú-
blicas» excluidos petróleo y trigo» fue fijado en US$ 3 600 
ailiones. 

3/ Espresas que durante 1981 realizaron importaciones por un va-
lor superior s 100 000 dólares (Comunicado n9 80/35 de CACEX). 
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Es difícil aislar los efectos de la política restrictiva so-
bre la caída en las importaciones, ya que sobre éstas influyeron 
también la contracción de la producción interna, los desestímu-
los a la formación de stocks especulativos como consecuencia de 
la política cambiaría adoptada durante 1981 y de la elevación 
de las tasas de interés, así como la continuación de la políti-
ca de sustitución de importaciones a largo plazo. 

El índice de tipo de cambio real promedio de 1981 tuvo un 
descenso significativo respecto al nivel de 1980. Esa caída fue 
de 7.52 cuando se calcula dicho índice en relación al dólar atoe 
ricano (Véase Cuadro N9 14). 

Debe mencionarse que -la observación de datos medios anuales 
no permiten destacar correctamente las modificaciones en la polí-
tica cambiaría ocurridas en 1980 y en 1981. La caída mencionada 
del tipo de cambio real promedio anual en relación si dólar ame-
ricano refleja el alto nivel que el índice alcanzó en los prime-
ros meses de 1980 costo consecuencia de la fuerte devaluación del 
cruceiro en diciembre de 1979. Sin embargo, en los meses siguien 
tes el índice se deterioró apreciablemente por la política de 
prefijación del incremento tipo de cambio lo cual dio lugar a un 
ritmo de devaluación muy inferior a la inflación registrada efec 
tivamente en ese año. Ello provocó una disminución del índice de 
tipo de cambio real que pasó de 134.7 en el primer trimestre de 
1980 a 111.5 en el cuarto trimestre, del mismo año. En el pri-
mer trimestre de 1981 tuvo una nueva disminución situándose en 
1082 V,pese a la nueva orientación de la política cambiaría 
desde fines de 1980. En los trimestres siguientes dicho índice 
comenzó a recuperarse paulatinamente para llegar a 114.7 en el 
último trimestre. 

17 Prácticamente igual al índice correspondiente al segundo y 
tercer trimestre de 1979 (107.4), antes de la maxídesvalori-
zación del cruceiro. En otras palabras el sector exportador 
había perdido totalmente las ventajas de esa maxidesvalori-
zación . Por consiguiente la eliminación de los subsidios fis-
cales para productos manufacturados y la aplicación de impue¿ 
tos a la exportación sobre una serie de productos básicos que 
había sido compensada por la maxidesvalorización de diciem-
bre de 1979 implicaron a principios del año pérdidas netas 
en términos de competitividad externa. 
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La política cambiaría brasileña se refiere tradicionalmente 
a la relación entre-la monectó nacional y el dólar de los Esta-
dos Unidos. Cuando se analiza la evolución del tipo de cambio 
real en relación al conjunto de monedas de los países principa-
les con que Brasil mantiene mayores relaciones comerciales se 
observa una evolución más desfavorable en el índice medio del 
tipo de cambio real, ponderado por la composicion geográfica 
del comercio brasileño la disminución de dicho índice alcanzó 
17.5% en el caso de las exportaciones y 12.8% en el caso de las 
importaciones (véase Cuadros N9 14 y 15 y el gráfico ti? 1) , de-
bido principalmente a la fuerte valorización que tuvo el dólar 
americano con respecto a las monedas, europeas, así como por la 
devaluación de más de 300% del peso argentino» En buena medida 
fue este deterioro del tipo de cambio real, lo que obligó a res-
tablecer los subsidios a la exportación en la forma que se indi-
có anteriormente, a fin de paliar las dificultades que comenza-
ban. a tener los exportadores de bienes manufacturados para colo-
car sus productos en el exterior. 

3) £1 Comercio de Bienes 

i) Las exportaciones 

En 1981 el crecimiento del valor de las exportaciones 
fue nuevamente espectacular (16%) debiendo destacarse que en 5 
de los últimos 7 años, el ritmo de expansión anual fue superior 
al 15%, llegando a 22 v 32% en 1979 y 1980. (Véase cuadros n9 
16 y 17). La meta inicial de un incremento del 30% en 1981 tío 
fue alcanzado debido principalmente a factores externos, como 
la caída de los precios internacionales de los productos de ex-
portación brasileños, principalmente de los productos básicos," 
el muy bajo crecimiento del comercio mundial, relacionado con la 
recesión económica de los países industrializados y el consiguien 
te recrudecimiento de presiones proteccionistas y la fuerte valo-
rización del dólar americano frente a otras monedas convertibles. 
El desempeño de las exportaciones fue ínsatísfactorio en el pri-
mer trimestre pero fue mejorando durante el resto del año. 

La evolución del valor de las exportaciones por grupos 
de productos fue muy desigual; mientras los productos básicos 
crecieron 5.2%, los semi-industrial izados cayeron 11.5% y los 
productos raanufacturados crecieron 32.0%, repitiendo estos últimos el 
crecimiento extraordinariamente .alto de los cinco años anterio-
res. En relación a este comportamiento, se ha observado que el 
proceso de diversificación de las exportaciones por tipo de pro 
due to mostró un notable dinamismo de tal manera que la particí-
cipación de los productos básicos en el total de las exportacio-
nes de bienes pasó de casi 75% en 1970 a 38% en 1981. (Véase nue 
vamente el Cuadro n9 17). 
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PONDERADOS BE 
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C ü A P E O H9 15 

DE LOS INDI CES DE 
LAS EXPORTACIONES 
, (1980 - 100) 

U P O DE CAMBIO REAL 
£ IMPORTACIONES a/ 

Promedios Indice de tipo de cambio real ponderado de las 

anuales Exportac iones Importac iones 

1970 66.4 50. 7 
1971 67.7 52.1 
1972 73.7 56. 2 
19 73 76.4 59.1 
1974 76.6 68.8 
1-9 75 ' ' 77.9 68.8 
1976 75.6 67.7 
1977 76.1 67.9 
1978 80. 2 69.9 
1979 89.8 80.9 
1980 100.0 100.0 
1981 82.5 87 ,2 

Fuents: Apéndice estadístico. 

a/ Estos índices resultan de sumar los índices de tipo de cambio rea 
en relación ss cada país ponderados según la composición geográf i» 
ée las exportaciones o de las importac ioneso coasiderando las prír 
eipalee cerxiasfcea com©reial©a .da Brasil „ 11 índice á® tipo de cambio tañí sn . 
laeión a «a pai© áetsraia&d© a© obtuvo dividiendo el índice de tipo de caabis c 
tva la sumada brasil®5a y la de ©se pats por al fadies Se precios de Brasil y 1. 
í&sícee d® gracias correspondiente a ©se tomando d@ preferencia el ísdie: 
de precies di asjsr. Es ai cas© de 1&Q importaciones los índices d© árabía 
Saudi£as lra&0 Irm y Kuwait sea Cediees de pr@ei©o de petroloo, Les países iac 
idos ea las ©stiseacionaa son 13 ©a el cao© de la» exportaciones y 15 en el cao-.-
d® las importaciones representando ©1 65 „2% y si 82 ¡,4% del comercio axtarior la-, 
oilcño en ©1 periodo 1975-1979 respactivasnante <, 
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GRAFICO 1 

BRASIL: EVOLUCION BE LOS INDICES DE TIPO DE CAMBIO REAL 
PONDERADOS POR LAS EXPORTACIONES E IMPORTACIONES 

(19&0 =' 100) 

Fuente: Apéndice Estadístico. 
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CUADRO N9 17 

BRASIL; EXPORTACIONES DE BIENES, FOB 

Millones de Dólares 

1976 1977 1978 1979 1980(a) 1981(a) 1970 198l(a) 1977 1978 1979 1980 1981 (a 

Total 10 128 12 139 12 659 15 244 20 132 23 293 100,0 100.0 19.9 4.3 20.4 32.1 15.7 

Productos básicos 6 130 6 973 6 096 6 553 8 488 8 911 74.8 38.3 13.8 -12.6 7.5 29.5 5.0 
Café en grano 2 173 2 299 1 947 1 918 2 486 1 517 34.3 6.5 5.8 -15.3 -1.5 29.6 -39.0 
Mineral de hierro 995 907 1 023 1 283 1 564 l 736 7.7 7.5 -8.8 13.3 25.3 21,4 ,11.0 
Harina y torta de soja 795 1 150 l 050 1 137 1 449 2 136 1.6 9.2 44.7 -8.7 8.3 27.4 47.4 
Soja en grano 788 710 170 179 394 404 1.0 1.7 -9.9 -76.1 5.9 120.1 2.5 
Azúcar sin retinar 153 277 196 247 625 579 4.6 2.5 .81.0 -29.2 26.0 153.0 -7.4 
Otros 1 226 l 630 1 705 1 783 1 970 2 539 19.4 8.9 28.8 33.0 4.6 10.5 28.9 

Productos industrializados 3 618 4 889 6 386 8 532 11 376 13 998 24.3 60.1 35.1 30.6 33.6 33.4 23.0 
Semitnanuf ac turados 842 1 124 i 389 i 887 2 348 2 074 9.1 8.9 33.5 23.6 . 35.9 24.2 -11.7 
Manufacturados 776 3 765 4 997 $ 645 9 028 11 924 15.2 51.2 35.6 32.7 33.0 36.1 32.1 
Material de transporte 373 492 828 1 094 l 512 2 066 0.5 8.9 31.9 T&8.3 32.1 38.2 36.6 
Maquinas, calderas y 
aparatos mecánicos (b) 266 427 566 711 1 382 1 546 0,4 6,6 60.5 32.6 25.6 32.9 11.9 
Café industrializado 226 327 348 409 287 244 1.6 1.1 44.7 6.4 17.5 -29.8 -15.0 
Maquinas y aparatos 
eiictricbs 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 9.5 - 60.6 24.9 10.5 43{6 
Jugo de naranja 101 177 332 281 339 659 - 2.8 75.2 87.6 -15.4 20.6 94.4 
Otros 1 «46 1 886 2 327 3 455 4 641 6 257 XI.3 25.4 30.4 23.4 48.5 47.9 34.8 

Otros productos 381 278 177 159 IM 384 0.9 1.6 -27.0 -36.3 -10.2 79.2 34.7 

Composición 
Percentual Tasas de Crecimiento 

Fuente: Banco Central del Brasil S.A., Cartaira da Comercio Exterior» (CACBX). 

(a) Cifras preliminares 
(b) A partir de 1980 se modificó la composición da este rubro. 



Al mismo tiempo continuó el proceso de diversificación geo- . 
gráfica de las exportaciones. El valor de las exportaciones a los 
países en desarrollo creció mucho más rápído(3Q.5Z)que el de las 
ventas destinadas al toca! de los países desarrollados(5.6%)ha-
biendo sido ese crecimiento del comercio, en el primer caso, de 
59.2% con los países exportadores de petróleo y de 23.8% con lose 
más países en desarrollo. Fue particularmente significativo el 
dinamismo de las exportaciones hacia los países africanos que ex 
portan petróleo. Las exportaciones a los países de ALADI crecie_ 
ron 21.7%, a pesar de. las dificultades económicas en la Argentina 
principal mercado dentro de ALADI (31% en 1980), que provocaron 
una caída del 19.4% del valor de las exportaciones brasileñas des 
tinadas a aquel país. Excluyendo Argentina el valor de las ex-
portaciones a ALADI. creció 40.7%, Las ventas a los países en desa 
rrollo explicaron casi el 63% del crecimiento del" valor de las 
exportaciones en 1981. (Véase Cuadro N9 18). 

El dinamismo de las exportaciones a los países indus-
trializados fue desigual. Las ventas a los Estados :UnidoE cre-
cieron 17%, a la CEE 92 y a Japón se estancaron. Ese fenómeno 
podría explicarse por la pérdida de competitividad de las expor 
ta.ciones s Europa por la valorización del dólar can respecto a 
las monedas europeas y por la mayor participación de los produc-
tos básicos (que .sufrieron fuertes caídas de precios) en las ex. 
portaciones a la CEE y Japón. 

Adíe ionslrnen te, el menor dinamismo de las exportacio-
nes hacia los países desarrollados en general podría explicarse 
tatabién por el menor crecimiento económico en aquellos países 
y la incidencia de sus políticas deflacionarias sobre la deman-
da agregada, así como por la agudización del proteccionismo» y 
los consiguientes efectos sobre el crecimiento global del comer-
cio exterior y de esos países, y, en algunos casos, sobre las con-
diciones de acceso a sus mercados de productos brasileños. 

Los productos básicos sufrieron una fuerte caída de 
las cotizaciones internacionales, que estaría relacionada, con 
la reces ion económicas, ya mencionada, de los países industria-
lizados y con los efectos de las altas tasas internacionales de 
interés sobre las existencias. £n promedio los precios de estos 
productos cayeron más de 101, lográndose sin embargo un creci-
miento en el valor de las exportaciones de 5% gracias a un cre-
cimiento de 16% en términos de volumen fís ico. 

Se registraron caídas en los precios de productos básicos 
importantes como café 1J, cacao y azúcar confirmándose f sobre 
todo ea los dos primeros casos, la tendencia declinante a media 

1/ Debe destacarse que como consecuencia de la caída en el pre-
cio del café en 1981, en relación con 1980, Brasil perdió más 
de mil milIones de dólares de ingresos de exportación. 
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no plago» El valor total de las exportaciones de esos tres produc 
tos cayó en 31%. Por otro lado, se registró un alto crecimiento 
en las exportaciones de torta de soja (¿¡7%), debido tanto al nía 
yor volumen esportado (351) como al incremento en el precio de 
exportación. Continuó el comportamiento dinámico de las exportacio 
ñas de carne de pollo congelada s pesar de una ligera caída en 
sus precios. Las exportaciones de mineral de hierro crecieron 
112 en valor y 81 en volumen físico. 

Las exportaciones de productos semiiaanufac turados ca-
yeron cerca de 12% debido tanto a una ligera reducción del vo-
lumen exportado, que en el caso del azúcar cristal alcanzó ca-
si el 60%, pero principalmente en razón de los menores precios 
de exportación (-10%). " 

El valor de las exportaciones de productos manufactu-
rados creció 32%, a pesar de una ligera caída en los precios. 
Ese favorable desempeño de este rubro fué generalizado, involu-
crando los diferentes grupos de productos que lo integran; sin 
embargo destacan los productos químicos orgánicos, los derivados 
de petróleo, jugo de naranja concentrado, calzado, materiales de 
transporte y papel. En términos absolutos el sector que sais con-
tribuyó al incremento de las exportaciones de productos manufact-
urados fué el de material de transporte cuyas ventas extemas 
crecieron casi 500 millones de dólares, alcanzando más de 2 000 
millones de dólares en 1981, mayores a las de café crudo y supe 
radas solamente por las de harina y torta de soya. 

En importantes subsectores, coao el de automóviles y 
tractores, entre otross el crecimiento de las exportaciones fué 
facilitado y estimulado por la fuerte retracción de la demanda 
interna. 

i i) Las importaciones 

Las importaciones alcanzaron en 1981 un valor de 
22 000 millones de dólares, 3.8% inferior a las de 1980 y alre-
dedor de 3 000 millones de dólares abajo de las previsiones injl 
cíales de las autoridades económicas. (Véase efedro ^o 19). 

La tasa de crecimiento del valor acumulado de las im-
portaciones en un periodo de doce meses, declinó sístemáticameja 
te en al curso del año. El volumen físico de las importaciones 
globales cayó (14¡Dspor segundo año consecutivo (ver cuadro n9 
16) s, debido no solamente a la contracción económica mencionada, 
sino r.ssbién a la continuación de la política de contención de 
las compras esterinas¡, los desestímulos a la formación de stocks 
especulativos ys en términos generales, a la propia política de 
largo plazo de sustituición de las importaciones. Cabe destacar 
al margen de factores coyunturales la tendencia declinantes a lar 
go plazo„ del coeficiente de importaciones de bienes„ de tal taa 



C U A D R O . N? 19 

BRASIL: IMPORTACIONES DE BIENES, FOB 

Millones de Dólares 
Cosnposiclcra 
Fercentual Tasas de Crecimiento 

1976 1977 1978 1979 1980 1981 1970 1981 1978 1979 1980 1981 

Total 12 383 12 023 13 683 18 084 22 955 • 22 080 100.0 .100.0 13.8 32.2 27.0 -3.8 

Bienes de consumo 859 931 l 116 1 582 l 316 988 13.6 4.5 19.9 41.8 -16.8 -24.9 
Bienes intermedios 7 931 7 991 9 014 12 727 17 259 17 072 48.1 77.3 ,12,8 41.2 35.6 -t.i 
Combustibles y 
lubrificantes 3 846 4 081 4 483 6 773 10 200 11 333 7.0 51.3 9.9 51.1 50.6 11.1 

Otros 4 085 3 910 4,531 5 954 7 059 5 739 41.1 26.0 15.9 31,4 18.6 -18.7 

Bienes de capital 3 593 3 101 3 552 3 775 4 331 4 020 38.3 18.2 14.5 6.3 16.1 -8.2 

Fuente: Saaco Central del Brasil 

. m-
v r i * 
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ñera que el volumen físico de las importaciones en 1981 fue li-
geramente inferior "al nivel alcanzado en 1973 y 25% menor al ele 
vado quantum de las importaciones registradas en 1974, año en 
que empezaba z instrumentarse la política restrictiva que con 
periódicas alteraciones continúa vigente. 

De los grandes grupos de productos solamente los com-
bustibles registraron un crecimiento significativo (11%) a pe-
sar de una caída en el volumen importado de 5%. Los precios de 
los combustibles se estabilizaron el la segunda parte del año 
pero aun así crecieron 16% {véase nuevamente Cuadro N9 19). 

El valor de las importaciones de bienes de consumo, 
disminuyó drásticamente por segundo año consecutivo, 17% en 1980 
y cerca de 25% en 1981 llegando a representar apenas el 4,3% de 
las importaciones totales. La participación de los bienes de ca-
pital también continuó cayendo, llegando en 1981 a ser aolamen-
te 18,IX del total importado. - "' 

Caídas importantes ocurrieron en el grupo "otros bie-
nes intermedios" (19%)que excluye petróleo bruto y sus deriva 
dos. Dentro de ese grupo se destacaron las fuertes reduccio-
nes observadas en el valor de las importaciones de productos qu¿ 
alees inorgánicos (-47%)„ productos químicos orgánicos (-28%) 
fértil izantes (-431) 1/ y cobre y sus manufacturas (-38%). Sola 
©ente las importaciones de hierro y acero crecieron significa-
tivamente (24%) 2/, a pesar de una reducción del 14% en sus pre-
cios. ~ 

i i i) La relación de precios del intercambio y el poder de 
coiapra de las exportaciones. 

La relación de precios del intercambio sufrió un. nue-
vo deterioro significativo, marcando una clara tendencia en los 
últimos cuatro años con lo que el índice respectivo (con base 
1970-100) llegó a 50.8. Esa declinación obedeció en 1981 tanto a 
una caída de los precios de exportación (-7.5%) cosco a un incrja 
manto es los precios de importación (13.0%)t principalmente los 
de combustibles y lubricantes. 

1/ Esa gran caída se debería principalmente a la reducción del . 
crédito subsidiado para la compra de ese producto y por los 
altos niveles de existencias al principio del año. 

2/ El incremento de estas importaciones se debió al aumento de 
lé>n operaciones de draw back y a la reducción de la produc-
c i en por la paralización de los altos hornos da las tres com 
pañías siderúrgicas estatales durante 4 mesess por razones de 
manten imi en to. 



CUADRO 20 
BRASIL: 1970 - 1981: IMPORTACIONES DS BIENES POR GRUPOS DE PAISES DE ORIGEN 

5RI®* 

TOTAL 
1. Países desarrollados 

a) listados Unidos, Canadá, 
CliE (10) y Japón 
listados Unidos 
Canadá 
CEÊ (IO) 
Japón 

b) Otros (1) 
2. Europa Oriental 
3. Países en desarrollo (2) 

a) OPEP (3) ' 
b) Otros 

EN MILLONES DO DOLARES FOB TASAS DE CRECIMIENTO 

(ALALO) 

1 9 7 0 1 9 7 6 1977 

2 507 12 383 12 0 2 3 

1 977 7 336 6 5 8 9 

1 784 6 519 S 816 

824 2 823 2 378 
6 1 3 J 1 267 

739 2 5 1 3 2 326 
159 8 7 2 8 4 5 

1 9 3 817 7 7 3 

52 226 226 

4 7 8 4 8 2 1 5 208 

147 3 407 3 6 2 3 
3 3 1 1 4 1 4 1 585 

264 1 173 1 343 

1973 

3 950 
1 741 

1 422 

1 9 7 9 1 9 8 0 1 9 8 1 1977 1 9 7 8 1 9 7 9 1 9 8 0 1 9 8 1 

18 0 3 4 22 9 5 5 22 0 8 0 - 2 . 9 1 3 . 8 3 2 . 2 2 6 . 9 - 3 . 8 
tSSSSSSÍ — — — • * 

8 934 10 62S 9 1 5 3 - 1 0 . 2 1 8 . 4 1 4 . S 1 8 . 9 - 1 3 . 9 

7 9 2 3 9 4 7 2 8 2 3 2 » 1 0 . 8 2 0 . 6 1 3 , 0 1 § . 6 - 1 3 . 1 

3 216 4 077 3 4 6 1 • - 1 5 . 8 2 0 . 3 1 2 . 5 2 6 . 8 - 1 5 . 1 
345 814 544 - 1 4 . 2 3 3 . 7 - 3 . 4 1 3 5 . 9 - 3 3 . 2 

3 2 7 6 - 3 5 1 5 2 9 7 0 - 7 . 4 9 . 8 2 8 . 3 7 . 3 - 1 S . 5 
1 o s s 1 0 6 6 1 257 - 3 . 1 47.0 - 1 2 . 6 - 1 . 8 1 7 . 9 

1 0 1 2 1 1 5 3 9 2 1 - 5 . 4 1 . 9 2 8 . 4 1 3 . 9 - 2 0 . 1 

2 3 9 2 4 9 241 0 . 0 ' - 1 5 . 0 2 4 . 5 4 . 2 - 3 . 2 

8 911 12 081 12 6 8 6 8.0 9 . 3 5 6 . 6 3 5 . 6 5 . 0 

5 984 8 434 8 598 6 , 3 9.0 5 1 . 5 4 0 . 9 1 . 9 
2 927 3 6 4 7 4 0 8 8 12.1 ' 9,8 68.1 24.6 1 2 . 1 

2 209 2 692 3 126 14.5 5.9 5 5 i 3 2 1 . 9 1 6 . 1 

Fuente: Oficina de la CEPAL en Brasilia en base a datos de CACEX. 
1) Austria, Noruega, Portugal, Suacia, Suiza, España, Finlandia, Lslandia, 

Malta, Turquía, Israel, Australia, Nueva Zelandia, Africa del Sur. 
2) Incluye países socialistas de Asia. 
3) Excluidos Ecuador y Venezuela. 
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Como consecuencia de la evolución desfavorable de los 
térroinos de intercambio el crecimiento del poder de compra de 
las exportaciones de bienes en ios últimos años ha sido muy in-
ferior al incremento de su volumen físico» Entre 197? y 1981 
las exportaciones d® bienes expresadas en precios constantes de 
1970 ee incrementaron en 4 400 mil millones de dólares (17.8% 
anual). En el mismo período el poder de compra de las exporta-
ciones creció solamente 325 mil dólares (1.6% anual), determi-
nando una pérdida, como efecto del deterioro de la relación de 
precios del intercambio, de cuatro rail millones de dólares. 

Si Comareio de Servicios y los Fagos a Factores 

i) El turismo y los transportes 

El saldo de comercio de servicios (no financieros) 
especialmente en los rubros de transporte y viajes, es tradicio 
»âlœsiate negativo. El déficit en estos 'dos concepto» ascendió a 
1 800 millones de dólares en 1981 , lo que representa una disrejL 
nucion de 300 millonea de dólares o de 17% en términos absolu-
tos del saldo negativo registrado en 1980. La reducción del dé-
ficit correspondiente si rubro de transporte está intimamente, 
vinculada eos la evolución de los flujos de comercio FOB. La 
contracción de las importaciones se reflej en una ligera reduc 
clon en los egresos** en los ingresos se confirmó la tendencia 
creciente de los últisog años, av.»> tiene relación con la, aapiia 
ción que h'a tenido la flota mercante brasileña, ®§í como el cre-
cimiento da las exportaciones especialmente hacia áreas donde..es 
más factible la participación áe transportadores brasileños. ..En 
tiírísés hubo un" incremento de los ingresos principalmente por la • 
œayor afluencia~dë"turistas argentinos en ios'primeros meses del 
£mos que, sin ssràJÊrgos cayó sustancialmente es los meses siguien 
tea por la considerable devaluación que tuvo la moneda argentina 
iSi partir del mes de marzo. (Véase nuevamente Cuadro K9 21), 

ii) Las reate sa s de utilidades y los pagos de intereses 

El saldo negativo de estos dos rubros ascendió en 
1981 a un monto de 10 290 millones de dólares, 3 200 (46.41) 
s£ë que en 1980„ correspondiendo 391 millones de dólares a œay£ 
rets raasesas de utilidades y 2 869 a mayores pagos de iüterasea. 
(l'éase nuevamente Cuadro N"? 21). 

El saldo neto del rubro da intereses se incrementó 
©B 45.5%, confirmando la tendencia histórica» muy vinculad® al 
nivel àe la deuda externa, tendencia que ea 1981 fue acentuada 
tatito por el alga de las tasas de iaterés an los aereados finan-
cie roe internacionales y las íasyores (spresds) tasas de riesgo 1/ 

1/ Loe spreads cobrados a Brasil llegaron en 1981 a 2 1/8 sobre 
el LIBOR, en comparación con en 1980 y 0.8% en 1979, 



Exportaciones ds bienes y servicios Bienes fob Servicios a) Transporte y seguros Viajes Importaciones de bienes y servicias Bienes fob Servicios a) Transporte y seguros Viajes 
Balance de bienes 
Balance comercial 
Utilidades e interese® Utilidades Intereses recibidos Intereses pagados Transferencias unilateral©« privadas 
Balance gn cuenta corriente 
Transferencias unilaterales oficiales Capital 3_largo plazo Inversión directa Inversión <te cartera Otro capital a largo plazo Sector oficial b) Préstamos recibidos Aiaort ilaciones Bancos comerciales b) Prests«» recibidos foortitaciones Otros sectores b) Préstanos recibidos Asaort i «clones 
Balance básico 
Capitel a corto plazo Sector oficial Bancos «arareíales Otros sectores Errores y cssis iones netas 

.Balance .global cj 
Variad ón total reservas c) (-Otro «oswtario Derechos especiales de giro Posición de ««servas dal FMI Activos en divisas Otros activos Uso del crédito del FMI 

'Wfl ¿\ 
MllASIU HALAM3! Ui IVW.X& 
(Millones de dolares) 

1970 1971 "TMT" 2890.6 598.2 163.5 36.1 «196.S 3255.7 940.6 422.3 171. S 

2739.0 529.0 167.0 se.o 3297.0 2507,0 790.0 349.0 
168.0 

232,0 -368.1 -251.9 -&0.8 
-229.0 -907,7 -973.9 -IG74.9 

1972 
3941.1 433. Z 182.« 38.0 $348.2 4.193.0 1155.2 Slfr-3 216.1 

1973 w r 6093.0 615.5 249.6 58.4 7783.4 6153.8 1629.6 SOS. 8 264.7 

1974 

-629.0 -387.0 49.0 -291.0 -3.0 
-861 ,0 
24.0 1217.0 407.0 0.9 

810.0 130.0 469.0 -330.0 479.0 571.0 -92.0 ÍO1.0 430.0 -228.0 
380.0 
7S.0 -14.0 -247.0 335.0 35.0 

X3SS.0 
494.0 
-530,0 O.0 
-62.0 -105,0 -363.0 

0.0 
0.0 

-743.2 -412.2 43.1 -374.1 -7.0 

-722.0 -309.4 131.4 -543.9 -17.? 

- 1 1 10.3 -528.S 326.6 -908.4 10,7 

7813.6 839.0 317.5 &ÍÍ.1 14932.0 1256!,.6 2370.4 1385,1 315.1 
-4748.Q 

-1284.0 -554.1 718.0 -14411.0 
:¡.6 

1975 " T O " 8493.0 1079,9 483,0 71.8 14551.2 12042.0 2509.3 1434.5 410.7 
-SS48.9 
-4973,3 
•2028.6 -532.8 366.3 
-1862.1 

12. S 

1976 
9961.2 103S.2 507.9 56.6 149SS.9 12346.4 2609.6 147S.0 360.3 

1977 
iwmr 
11921.6 1226.3 S46.3 54.9 24823.1 12021.9 2801.2 1522.4 228.9 

>2385.2 -100.4 

1978 
-nmrr 
12473.0 1365.6 569.6 68.9 16713.5 13631,7 3031.8 1580.0 254.2 
-1158.6 

1978 
iffirr 15244.4 1494.5 704.6 7J.6 21771.8 17961.3 3810,4 2104.2 310.0 

1979 
20132.S 1757.2 840.9 124.9 27901.0 22960.4 4940.6 2815.5 367.3 

-2716.9 -2827.6 
-3959.S -1675.3 -2874.9 

-16S7.9 -1713.3 -2174.4 -75S9.8 -6994,5 
20.1 

1668.0 535.6 
0.0 1132.4 330.0 716.1 -366.1 336.0 548.6 

-212.6 466.4 810.4 -323,0 

22.8 3542.7 570.0 
0.0 2972.7 462.5 993.4 -445.1 913.1 

1216.0 -303.9 1537,1 2172.5 -523.3 

16.7 4096.9 1341,1 
0.0 2755.7 924.6 1522,4 -507.8 322.1 867.9 -549.6 1509.o 2169,7 -617.5 

-2,4 6232.4 1267.6 
(1.0 4964¡,9 1461.8 2052.9 -Sil.9 761.2 1399.9 -639.6 2741.8 360$.5 -767.3 

-9.8 4936.2 1130.3 
0.0 3745.9 1653.3 2329.7 -667,3 424.4 935.6 -sioa 1668,2 2870.4 -1037,7 

-2598,7 -787,9 
281.2 -2091,9 7.0 

-6551.2 
-3.5 

6108.2 1372.0 0.9 4736.2 1512.3 2658.8 -1102.5 908.5 
1460.2 
-55106 
2315.3 3913.9 -1362.0 

•3435.5 -1332.4 360.6 f2463.7 -4.7 

-4234.1 -1S35.0 644.2 -5343.3 
69.8 

-5032.9 
-5461.2 -1356.2 1157.1 -5262.0 11.7 

-6011.0 
-7028.9 -719.7 1146.5 -7455.7 142.1 

1981 
»7575 23293.0 

2282.0 1079.0 243.0 27199.0 
22080.0 5119.0 27SO.O 408.0 
1213.0 
-1624.0 
-10290.0 -1111.0 865.0 -10044 «0 197.0 

-5115,S -7039.2 -10482.4 -12897.8 -11717.0 
3.6 6041.2 1687.6 
0.0 4353.6 2406.3 4097,6 -1690.6 450.5 1270.5 -818.9 1496.8 3394 .8 -1622,9 

" 2.6 10087.9 1882.5 
0.0 8205.4 3955.2 6239.9 

-2062.0 1853.5 2897.8 -1043.0 2386.7 4978.5 -2169,3 
30.1 »52.2 1939.1 -1329.8 -2068.0 -446.4 »29.3 3051.3 
462.4 -5,0 -50,1 517.5 -9.0 

2141.4. 

-55S.9 
>1.0 -$7.4 -8.9 -48S.S 
0.0 0.0 

141.1 73.8 198.7 -331.4 437.S 
4144.2 
243Q.9 
-2436.3 

0.0 -51.0 
0.0 -2385,3 
0.0 
0.0 

10.1 -1.7 
112.1 -100.2 355.3 

406.6 22.9 -90.2 474.0 -65»? 
4478.9 657)1.9 
M04. 

-2227. .3 
0.0 -Í8.9 -14.0 -2194.7' 
0.0 
0 . 0 

-Wi.9 
114*7l 0.0 
-10.2 

- 2 . 1 11S6.4 0.8 
0.0 

1446.6 -6.3 -94.8 1547.7 -438.2 
5934.8 
-Í9S9.7 
1236.7 0.0 8.8 

6.2 
nvy.i 

0.0 
0.0 

2626.8 452.5 1033.8 1090, <1 491,4 
9223.0 
2671.8 
-2508.6 

0.0 -7,9 •52.4 -2448.3 
0.0 
0.0 

220.1 -317.7 237.3 300.5 -628.4 
5636.4 
520.9 
-710.S -7,0 -11.5 -4.Í -685.8 

0.0 
0.0 

1272.8 499.0 896.7 -122.9 299.9 
11663.1 
4623.9 
-4639.5 
-29.6 13.3 -4S19.3 

0.0 
0.0 

5.2 6466.2 2222.7 659.1 3584.4 3370.2 4664.6 -1277.7 486.4 1980.5 -1494.1 -272.3 4248.5 -3781.2 
-4011.0 

• 1 2 2 . 2 274.2 -422.4 
<26.0 1233.3 

7582.5 
-2899.9 
2859.7 

0.0 
•143.6 -60.0 
3063.3 

0.0 
0.0 

11.7 7623.1 1567.5 360.4 5695.1 
888.0 2169.6 rl23M 2056.9 3986.5 -1947.9 2750.3 .4900.9 -5S12.2 

-5263,1 
2182.4 -348,6 
606.« 1924.6 -409.4 
9407.7 
-3490.1 
3372.9 -74,3 

-0,6 -103.3 3301.« 250.1 
0.0 

0.0 11506.0 2310.0 

-211,0 
1411.0 69.0 1285.0 57,0 -355.0 

12562.0 
845.0 
-845.0 -13.0 
-68.1 
80.4 -844.3 , 0.0 0.0 

a) Los servicios inclinen turfjién otras tmwaceira»3 «ficisles y privadas, ¡tero mílv&m «tiJiésáas « intereses. 
b) Además de los prástasses recibidos y sus ¡aaortitócioassa, se incluyen préatasas setas cwse«di<5sr, f otros fectivoa y pasivos, 

O 

c) La diferencio entra la variación total da reservas con «wstyari© y ©1 bal«**» mpm$mt& el valor ds les 
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cobradas a Brasil como por el incremento de la propia deuda ex-
terna desembolsada por concepto de préstamos tom&dos en años an-
teriores. ' . 

El pago neto de remesas d® utilidades si exterior au 
mentó en 54.IX habiendo registrado un aumento notoriamente mayor 
«1 rubro correspondiente a utilidades reinvertidas. Esto último 
ce debió a que la elevación de las tasas de interés externats pe 
re la obtención de préstamos estimuló la reinversión de las nti 
lidades de las empresas extranjeras localizadas en Brasil. 

c) El Saldo de la Cuenta Corriente y su Financiamiento 

El saldo negativo de la cuenta corriente del balance de p£ 
gos en 1981 fue inferior en 1.2 mil millonea de dólares, casi 
e» 10%„ »1 saldo de 1930. La relación entre ese déficit y ®1 
valor de las eaportaciones é® bienes y servicios, se redujo por 
segundo as© consecutivo, llegando a 45.62 en 19SI. Debe mencio-
narse que en 1974 esa relación fue igual a 87.4% 1/. (Véase 
nuevaatarst© el Cuadro »9 21). ~~ 

En IfSl» el contrario de lo registrado en 1979 y 1980, el 
déficit AA cuenta corriente fus f inane iodo integramente COÏT el 
ingreso neto de capitales externo», lo que permitió incsreojientar 
las reserves internacionales ers B45 síllontes de dólares. 

El ingreoo neto da capitales de largo plazo ascendió ô 
11 506 tailles» es de dolares,, d© los cuales 2 310 mil loa se corres 
po&dieron a lavera ion directa extr&njsr® y 9 1% millones a près 
táseos. La inversión directs tuvo un incremento sigaif icativo 
(51%) debxdo aepeeialœante s la reinversión de utilidades. , 

IJ La relación bajó en todo el periodo 1974-197? alcanzando 38. 
m 19779 debido principalisetste: al inereig&nto del volusaen físi-
co de Isa exportaciones, a la reducción del TOIW®«» físico de 
las ísspsrtacioaes y al ¿uerte incre&ianto d® lo® precios da ex» 
portaeicku Por el contrario» el incremento del volusen físico de 
las íssport&cionee y el deterioro de los términos de ¿mtercesbio 
provocare» una elevación de la relación sencionsda &a los años 
1978 ( 5 0 . y 1979 (62.62). Es importaste observar Í|B@ Is reduc 
ciósa posterior 3© grodtsee a pesar da un continuo deterioro de 
ios térmnos de intercambio y de un ritmo de crecimiento de los 
pagos de interesas si exterior superior al incremento de las aa 
poftccíossi», feaóssao observado tanbiin «n años anterior«». El 
deterioro de los términos d® interc&a&io y el aumento de las ta 
sas de int©rás en los mercados internaciocales han ¿aplicado ele 
vssásd traasfüerenci&® de recursos reales desde Brasil fe-acia el 
exterior. Ese fenómeno agregado a la-todavía escasa participa-
ción de Brasil sn los fletes y seguros relacionados coa sus flu 
jos comerciales fea» contribuido a perfilar las tendeaeí&s y ca-
racterísticas de las tr&nsaeiones d® Brasil coa ©1 exterior. 
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En préstamos de mediano y largo plazo hubo un ingreso por 
concepto de nuevos créditos de 16 700 millones de dólares, míen 
tras que las amortizaciones fueron de 7 800 millones. En los in 
gresos captados predominaron ampliamente los recursos provenieñ 
tes del mercado financiero privado de capitales» que se óbtuvie 
ron a través de los regímenes que establecen la Resolución 63 y 
la Ley A.131 I/. Esta captación se vio estimulada especialmen-
te por la eliminación del control de las tasas de interés ínter 
ñas y su ausento consiguiente registrado en el año 1981, así co 
HSO por la nueva política cambiaría» ya mencionada. (Véase el Cus 
dro M9 23). 

r 
d) El Endeudamiento Externo 

Al finalizar 1981 la deuda externa concertada ascendió a 
61 400 millones de dólares» un incremento de 142 en términos no 
mínales en relación al nivel de 1980 2/. Este incremento se de 
bió casi exclusivamente a la concertación de créditos de los 
bancos privados captados a través de los dos macaniaraos señala-
dos en la sección anterior» operaciones que fueron especialmen-
te estimuladas por el gobierno (véase el Cuadro K9 22). 

El servicio de la deuda continuó aumentando con rapidez du 
rante 1981. elevándose en más de 30% y alcanzando un «sonto de 
17 000 millones de dólares, más del doble del valor registrado 
tres años antes. (Véase nuevamente el cuadro n9 23). 

La mayor parte del aumento del servicio de la deuda se ori 
gínó en la notable ampliación de los pagos netos de intereses 
que subieron en 471, manteniéndose la tendencia de los últimos 
años acentuada por el impacto de la elevación de las tasas de 
interés y de riesgo, mencionada anteriormente. Las amortisacijo 
nes tuvieron también un crecimiento significativo (16%). Cabe""" 
destacar, que en 1981 por primera vez el pago del servicio de 
la deuda superó el monto de los créditos de mediano y largo pía 
zo ingresados al país. 

Por otra parte, la relación entre el servicio de la deuda 
y el valor de las exportaciones de bienes y servicios continuó 
en 1981 la tendencia creciente observada desde 1974, de tal fojr 
ma que se necesitaron dos tercios de las exportaciones de bienes 
y servicios para cubrir el mencionado servicio de la deuda. 

1/ El mecanismo de la Resolución N9 63 es el que permite a los ban 
eos comerciales captar recursos en el exterior, mientras el 
de la Ley 4.131 es el que permite a las empresas no finaneije 
ras obtener préstamos en el extranjero. 

2/ Inferior al ritmo de crecimiento del valor de las exportacio 
nes. 



CUADRO H9 2 2 
BRASIL; DEUDA EXTERNA 'TOTAL 

(HILLOHES DE DOLARES A F I N E S DE AÜO} 

1973 IS74 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 

Total iL 572 IL 166 21 171 23 985 32 037 ' 43 511 49 904 ¿ 1 847 61 400 
Préstamos compensatorios 203 169 . 137 106 75 44 19 _ 
Gobierno de los Estados Unido« 200 169 37 106 75 44 19 -

O t i c a 3 - - - - _ 
Bono? 142 172 161 289 1 222 • 2 380 2 966 3 236 2 eoo 
Organismos internacionales 972 i 388 1 655 1 993 2 355 2 885 3 211 3 485 3 500 
Banco Mundial (a) 695 i 076 * 4. 239 1 447 1 731 2 154 2 338 2 438 2 440 
Banco Inter-americano de Desarrollo 277 312 416 546 624 731 873 l 047 1 060 

Organismos bilaterales oficiales i 688 2 151 Z 430 2 7 57 2 864 3 155 3 219 3 483 3 700 
Agencia para el desarrollo Internacional (AID) i 008 1 054 l 092 1 121 I 117 1 100 l Q77 l 048 1 020 
Préstamos para programas 615 610 601 586 570 552 531 511 490 
F t e s t a ñ o s para proyectos 393 444 491 535 54 7 548 546 537 530 

Créditos en trigo de EE.UU. (Pl.480) 103 97 92 87 81 76 70 64 63 
Banco da exportación e íaport&cíon á© EE» Uli, 320 543 685 817 88ê 929 929 931 980 
Otros (b) 257 457 561 732 780 1 050 1 4. 143 1 440 l 637 

C r é d i t o s ds lo® proveedores i 44 2 i 812 l 980 2 414 3 773 5 343 5 673 5 651 S 500 
Créditos financieros 7 849 11 211 14 561 18 194 21 528 29 500 34 625 37 820 45 735 
Otros c r é d i t o s 276 263 248 233 219 205 191 172 165 

PJESTE; Boletín del Bunco Central del B r a s i l » vol.,16 N9 7, Julio da 1980, Informe anual 1980. dal Banco Cantra! dal Brasil 
e Informativo mensual del Banco Central del Brasil,; N? 18, enero 19ÏÏT" 

( a ) I n c l u y e 1& Corporsr.íón Financiera I n t e r n a c i o n a l 
(b) Incluye ei Caoadisa Wheat Board, el E x p o r t r l a i g o r t Baak oí Japan, oí K r e d i t a n e t a l f u r Wiederaufbau» «I n a t i o n a l Bank of Darmark 

y «I OFIC. 

V 
Va; 



B R A S I L ; C O E F I C I E N T E S DE L A DEUDA E X T E R N A 

1970 1973 1974 1975 19/6 1977 1978 1979 1980 19fil 
Jal 

KI. 1.1,0" ES DE D O L A R E S 

Pr i s tamos y F i n a n c i a n i e n t o 
S e r v i c i o de l a deuda 

A m o r t i z a c i o n e s 
I n t e r e s e s 

1 494 
1 476 
1 242 

234 

4 754 
2 577 
2 063 

514 

7 C52 
2 595 
1 943 

652 

7 244 
3 666 
2 163 
1 498 

10 093 
4 614 
3 004 
1 810 

8 840 
6 226 
4 123 
2 103 

14 222 
8 122 
5 326 
2 696 

12 063 
10 713 

6 527 
4 186 

13 144 
13 013 

6 702 
6 311 

16 700 
17 000 

7 800 
9 200 

C O E F I C I E N T E S DE LA DEUDA ( p o r c e n t a j e s ) 

X 48.1 38.4 30.0 36.3 43.7 47.3 58.8 64,0 59.4 65.6 

PF 98,8 54.2 36.8 50,6 47 .7 70,4 57,1 88.8 99.0 101.8 

_p 

P I B 
11.5 16,1 17.5 18,7 20,8 21.9 23.0 24.4 22,7 24.2 

FUENTE: Banco C e n t r a l d e l B r a s i l . ' R e l a t o r i o A n u a l , 1975, 1978,1980 e I n f o r m a t i v o mensual d e l Banco C e n t r a l d e l B r a s i l ^ 1 ? 18,Enero de 1982 
NOTA: SD «= S e r v i c i o de l a Deuda 

X » E x p o r t a c i o n e s de b ienes y s e r v i c i o s 
FF » Prestamos y f i n a n c i a m i e n t o 

D « Deuda pendiente t o t a l p ú b l i c a y p r i v a d a , 
P I B - Producto I n t e r n o bruto 

( a ) C i f r a s p r e l i m i n a r e s 
(b) C r é d i t o s a mediano y l a r g o p l a z o 



4. Los Precios y las Hemuoerac1ones 

a) Los 'precios y la política antiinflacionaria 

La prioridad de la política económica en el combate a la in-
flación asumió características mucho más rigurosas a partir del 
segundo semestre de 1980. En 1981 se abandonó el llamado gradúa 
lismo en la lacha contra la inflación» orientación que predomino 
durante la década de los setenta y se puso un mayor énfasis en el 
uso de, medidas e instrumentos monetarios en el diseño de la poli-
tira de estabilización. Ello fue acompañado por un mayor control 
del gasto público a la vez que se reajustaron los precios y tari-
fas de las empresas estatales y se redujo sensiblemente el control 
de precios. 

Las políticas monetaria y fiscal restrictivas propiciaron una 
contracción de la demanda interna que afretó los niveles de acti-
vidad y provocaron un incremento significativo en las tasas de in 
teres. Estos factores estimularon la reducción, de las existencias, 
todo lo cual contribuyó a atenuar las presiones inflacionarias. 

Los precios y tarifas de las empresas públicas fueron inexemm 
taáos significativamente a fin de reducir el déficit y, por consi-
guiente, las transferencias normalmente efectuadas por el Banco 
Central, tos casos más significativos fueron las tarifas eléctri-
cas y los precios de los derivados del petróleo. En el príiser ca-
so se buscó aumentar la rentabilidad de las empresas del ramo, fa-
cilitando el finaneiamiento de ambiciosos programas de inversión 
que se habían iniciado en años anteriores. En el caso de los pre-
cios de los derivados del petróleo se procuró eliminar los subsi-
dios que eran financiados por el Banco Central lo que había sido 
uno de los principales factores de expansión de la base monetaria 
en 1980, Estas medidas provocaron una aceleración del alza de 
precios en los primeros meses de 1981, pero posteriormente contri 
huyeron a atenuar las presiones inflacionarias al disminuir la in 
cídencia de estos elementos en el crecimiento de la base monetaria. 

La sensible reducción del control de precios provocó también 
presiones iuflacionarias en los primeros meses del ano, dado que 
«suchos artículos con ponderación significativa en los Indices res 
peetivos, habían estado anteriormente controlados por el Consejo 
Interroinisterial de Precios (CIP) . Posteriormente,, los» incremen-
tos de precios de estos rubros se fueron desacelerando en cierta 
medida, en relación directa con la recesión económica. 

EJ Indice General de Frecios considerado bajo el concepto de 
Pisponi Uilíáad Interna (IGF-DI) l/s tuvo un aumento de 95.2% 

1/ Este índice es calculado por la Fundación Getulio Vargas y 
es una medida ponderada del índice de precios al por mayor (60%) 
del índice de precios al consumidor de Rio de Janeiro (30%) y 
del índice de costo de construcción de Rio de Janeiro (10%). 
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CI'asp-O 

BRASIL: EVOLUCION- DE LOK PRECIOS INTERNOS 

1974 1975 1976 1977 1578 1979 1980 1981 

Variación de dicip" ••bre a ¿i cimbre 

Indice general de precios (a) 

Oferta global 33; 8 30.1 43.2 38,6 40.5 76.8 108.5 92.8 
Disponibilidad interna 34.5 29.4 46.3 38.8 40.8 77.2 110.2 95.2 

Indice de precios al por cayor 

Oferta global 34.1 30.6 48.1 35.3 42.3 79.5 118.7 90.5 

Productos agrícolas 31.2 33.7 67.0 34.2 47.6 80.5 138.2 70.7 
Productos industriales 35.6 39,2 40.3 35.5 39.9 78.8 110.3 99.7 

Disponibilidad interna 35.4 29.3 44.9 35.5 43.0 80.1 121.3 94.3 

Materias prir.as 44.2 29.4 38.0 28.4 35.2 76.3 110.7 86.1 
Froductos alincnticios 37.4 33.0 50.1 37.5 51.9 84.8 130.8 85.9 

Indice de precios al consumidor 

Rio de Janeiro 33.8 31.2 44.8 43.1 38.1 76.0 86.3 100.6 

Al ÍEientnci or. 41.4 26.2 47.1 43.9 44.4 86.4 90.9 96.0 
Vestuario 17.0 14.6 40.E 29.5 21.7 37.5 69.6 72.e 
Vivienda 28.2 52.8 50.8 42.5 3b .6 48.4 65.5 79.1 
Artículos del hogar 29.6 18,9 47.4 38.6 34.9 52.2 89.2 99.4 
Salud c higiene Z8.5 34.7 39.7 44.9 39.0 61.2 87.9 128.3 
Servicios personales 33.2 33.1 43.7 50.4 28.6 91.2 91.8 116.3 
Servicios públicos 27.1 41,3 28.5 38.6 38.6 104.2 91.7 115.1 

Costo de la cor.s trurci on 

Rio de Janeiro 31.8 24.1 58.6 44.7 37.0 63.1 113.0 86.1 

* 

Variación media anual 

Indice general de precios 

Oferta global 28.9 27.9 42.8 43.7 37.9 54.3 98.4 106.8 

Disponibilidad interna 28.7 27.7 41.3 42.7 38.7 53.9 100.2 109.9 

Indice de precios al por mayor 

Oferta global 29.3 29.4 36.3 39.3 37.5 55.9 106.5 108.2 

Disponibilidad interna 29.1 37,8 40.4 40.6 38.9 55.4 109.2 113.1 

Indice de precios al consumidor 

R i o de Janeiro 27.7 29.0 41.9 43.7 38.6 52.7 82.8 105,6 

Costo de la Construcción 

Rio de Janeiro 29.5 25.1 44.2 51.0 37.9 49.3 96.9 101,0 

Fuente: Fundación Getulio Vargas. Conjuntura econòmica, Febrero de 1982 

(a) El índice de precios es una inedia ponderada de los Indices de precios al por mayor (60%), del 
costo de vida de Río de Janeiro (302) y del costo de la construcción en kío de Janeiro (102). 
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en 1981, cifra que fue inferior a la registrada en 1980 (110.2%) 
(véase el Cuadro Sin embargo, al analizar los datos en 
forma mensual o trimestral se puede observar que la reducción 
de la inflación fue notoriamente mayor. En efecto, en los pr i me 
ros meses de 1981 la tasa de crecimiento de precios acumulada 
en 12 meses, continuando con la tendencia se fue incrementando 
hasta alcanzar su valor más elevado en,el mes de marzo, pero pos 
teriorasente comenzó a descender en forma paulatina hasta el fi-
nal del año. Las variaciones de precios por trimestre mostraron, 
por su parte, que la inflación llegó en el cuarto trimestre de 
1,980 a una tasa de 22.6% que en términos anuales significaba 
126% aumentando aun más durante el primer trimestre de 1981 
(24.1%) que registró una tasa anualizada de 137%. Sin embargo 
a partir del segundo trimestre se observó una marcada desacele-
ración del proceso inflacionario, de tal' forma que en los últi-
mos tres meses del año el incremento fue IA.1%, equivalente a 
una tasa anual de 69%. (Véase el Cuadro No 25 y el gráfico N9 
2), 

El índice de precios al. consumidor 1/ tuvo un incremento 
de 100.6%? superando la tasa de 1980 (86.3%). Este comportan?ien 
to diferente al observado en el IGP-DI se explica por un retra-
so en el descenso de la tasa de crecimiento de los precios al 
consumidor que recién se produjo en el cuarto trimestre de 1981 
en el cual al índice respectivo mostró una variación sensible-
mente menor a las anteriores (véase nuevamente los cuadros nQs 
24 y 25 y el gráfico n? 2), 

Á partir de Julio de 1981 se atenuó el rigor de la políti-
CS 180Yl íS t fí ría que venía aplicándose desde el segundo semestre de 
1980 pero ello no logró alterar la tendencia declinante que te-
nían los precios desde el mes de abril y que se prolongó hasta 
fines de año. 

Otro factor que tuvo una influencia importante en la tendencia 
anotada • fue el menor crecimiento de los precios agropecuarios 
(701) que habían alcanzado niveles estremada0s.en.te altos en 1980 
(138%)s lo cual se debió & la contracción de la demanda interna 
por la caída del ingreso real de amplios sectores de la pobla-
ción, en combinación con el aumento de la producción de algunos 
rubros esenciales. 

La política antiinflacionaria no logró un resaltado . más 
expresivo debido a la inercia que introduce la existencia en el 
país de an régimen generalizado de indexación que fue implanta-
do hace varios años con la finalidad de corregir las distorsio-
nes de la inflación. Esta indexación se aplica actualmente a a£ 
tivos y pasivos del sistema financiero, rentas de inmuebles» 

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



C U A D R O N? 25 

BRASIL: EVOLUCIÓN DE LOS PRECIOS INTERNOS 
Variaciones trimestrales (%) 

Indice general Indice de precios Indice de precios Costo de la 
de precios 1/ al por mayor 1/ al consumidor Construcción 

Rio de Janeiro Rio de Janeiro 

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 i 
Segundo trimestre 9.9 9.6 9.6 11.8 o* 
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 24.1 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. 

Fuente; Fundación Getulio Vargas, Conjuntura Económica, febrero de 1982. 



GRAFICO H?2 

BRASXLt EVOLUCION DE LOS PRECIOS IKT BRNOS 

V a r i a c i o n e s T r í m a a t r a l e s 
a) 

1978 i m 1980 
Indice geaeroi «1« »reeios - Disponibilidad interna 
nv:U-;>3 á? ercríoc al ecnsuraidor - Rio áe Janeiro 
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obligaciones judiciales, tipo de cambio, salarios, tanto del sec 
tor pubi ico como del-sector privado. Los coeficientes de reajus 
te respectivos se determinaron en 1981 con base un la inflación 
pasada, con lo cual sus porcentajes oscilaron entre 95% y 100%. 

b) Las Remuneraciones 

La política salarial tuvo, en 1981, alteraciones significa-
tivas. A partir de enero se modificó el sistema de reajustes se 
mestrales que había sido implantado en noviembre de 1979. l'or 
el nuevo sistema vigente en 1981 las remuneraciones se ajustan 
de la siguiente forma: 

- por el tramo hasta 3 salarios mínimos reciben un aumento 
del ] 00/.' del incremento del IN PC (Indice Nacional de Pre-
cios al Consumidor); 

- por el tramo de 3 a 10 salarios mínimos, el 1001 del in-
cremento del 1NPC; 

- por el tramo de 10 a 15 salarios mínimos, el HOT del in-
cremento del INPC; 

- por el tramo de 15 a 20 .salarios min mos, el 50"'. del in-
cremento del i NPC; 

- el tramo que supera a 20 salarios mínimos no tiene incre-
inen to. 

Los aumentos por productividad set mantuvieron en la misma 
forma de la ley anterior. 

Las nuevas medidas afectaron obviamente a los trabajadores 
con mayor nivel de ingreso espec i a 1 meli t e a aquellos con remune-
ración superior a 15 salarios mínimos, que anteriormente tenían 
derecho a recibir 80Z del incremento del 1NPC .sobre el exceso 
de 15 salarios mínimos, mientras que con la nueva ley solo les 
corresponde el 50% para el tramo entre 15 y 20 salarios mínimos 
y no habiendo aumento para la parte que excede a 20 salarios 
m i ri i ino s . 

La justificación gubernamental para alterar la ley fue la 
necesidad de frenar el elevado índice de rotacion y de desem-
pleo en los niveles mejor remunerados de la fuerza de trabajo. 

Otra decisión importante adoptada durante 1981 fue la de 
reajustar el salario mínimo de las regiones Sudeste y Sur, que 
es el mas alio del país, de manera diferente al sistema previs-
to en la ley salarial de noviembre de 1979. En efecto, tanto en 
mayo como en noviembre, los salarios mínimos en dichas regio-
nes fueron reajustados en sólo 100% del incremento del INPC 1/. 

1/ La ley salarial establece que la fijación del salario míni-
mo continuara siendo realizada por el Gobierno. 
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En los reajustes anteriores se había otorgado el 3.10% de la ve-
ri ación del INPC, aplicándose un mecanismo similar al de la ley 
salarials el mismo que en 1981 continuó vigente para otras regio-
nes del país. 

Esta modi ficación de los criterios para el reajuste del sa_ 
lario mínimo se debió al propósito del Gobierno de evitar una 
ampliación del nivel de desempleo de la fuerza de trabajo no ca 
lificada en las regiones Sudeste y Sur, así como al objetivo de 
eliminar paulatinamente las diferencias en los salarios mínimos 
de las distintas regiones. 

El salario promedio del personal ocupado en la producción 
industrial en 1981 tuvo un incremento en términos reales de 6%, 
la sás alta de los últimos 5 años.» (véase el Cuadro N9 26) que 
habría sido causado por el efecto combinado del despido de los 
trabajadores menos calificados, y por tanto menos remunerados, 
y la declinación del proceso inflacionario en la segunda mitad 
del año. 'Las alteraciones de la ley salarial no incidieron roa-
yorssente sobre los niveles globales de remunerac iones dado que 
ellas sólo afectaron a apenas 1.5% del total de asalariados 
que reciben el 111 del monto total pagado 1/ por concepto de 
sueldos y salarios. Por otra parte, aunque en menor medida que 
en 1980» los ajustes realizados en 1981 incluyeron aumentos por 
concepto de productividad, los cuales fueron porcentajes adicio 
nales a los otorgados para compensar el incremento de precios. 
Estos aumentos por productividad instituidos por la ley sala-
rial son ajustes que se establecen en las negociaciones entre 
obreros y empleadores o que son fijados por el Gobierno cuando 
no hay acuerdo entre las partes, por lo tanto en la práctica es 
te criterio no tiene ninguna relación con la evolución da la pro 
ductividad. En los últimos meses de 1981 estos aumentos disainu 
yeron sensiblemente como consecuencia del incremento en el desea 
pleo que redujo el poder de negociación de los trabajadores,, co 
SEO también por las dificultades económicas que atravesaban las 
empresas por la recesión. 

El salario mínimo real aumentó en Sao Paulo (3.71) y Reci-
fs (4.9%), mientras disminuyó en Rio de Janeiro (-1.3%), Belo 
Horizonte (-1.7%) y Porto Alegre (-4.9%). (Véase el Cuadro N9 
27). El incremento registrado en Recife se debió a que el sala 
rio mínimo de esa área metropolitana se reajustó en 110% del 
INPC. En cuanto al aumento en Sao Paulo se explica por el hecho 
de que los precios al consumidor en esa ciudad crecieron menos 
qué el IÍIPC, mientras que en Rio de Janeiro, Belo Horizonte y 
Porto ¿.legre sucedió exactamente lo contrario. 

1/ Datos estimados en base a la PNAB (Pesquisa Nacional de áasues_ 
tras Domiciliares). 



CUADRO :•;? 26 

BRASIL: SALARIO MLDIO LN LA INDUSTRIA 

Salario medio nominal 
Indice de precios 
al consumidor (a) Salario medio real 

Indice Variación 1nd i ce Variación Indice Vari aci.i 

19 76 100.0 100.0 100.0 

1977 150.3 50.3 1 4<S. 9 46.9 1.02 .3 2.3 

1978 226 .0 50.4 210.6 43.4 107.3 4.9 

1979 356.3 57.7 32 7.3 55.4 108.9 1.5 

1980 685.8 92.5 620 .6 89.6 110.5 1.5 

1981 1 488.9 117,1 1 271.7 104.9 117.1. 6.0 

Fuente: Fundación Getúlio Vargas, Conjuntura Lc.onomica, febrero de 1982 
(a) Calculado sobre la base del promedio simple del Índice de precios al consumidor en Rio de Janeiro, 

Sao Paulo, Belo Horizonte y Porto Alegre. 



Seo Paulo • 
Río de Janeiro 
Belo Horizonte 
Porto Alegre. 
Reeife 

Sao Paulo 
Río de Janeiro 
Belo Horizonte 
Porto Alegre 
Recite 

Sao 'Paulo 
Río de Janeiro 
Be lo Horizonte 
Porto Alegre 
Ree i fe 
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CUADRO K9 27 

B R A S I L ; C O S T O B E VIDA 

19 78 í 1979 ! 1 9 8 0 

índice fi« Salario Nominal 

100.0 152,1 285,2 
100.0 152,1 285.2 

100,0 152,1 285.2 
100.0 152„6 302„5 
103,0 153,6 298,6 

índice costo áe vida 

100,0 134.2 26 7 „ 5 
100.0 152 „ ? 279,1 
100,0 164.1 335.9 
100.0 152.9 293.7 
1 0 0 , 0 163 ,1 325,3 

índice d® salario lea 

100,0 113,3 106.6 
100.0 99 ,6 102,2 
100.0 92.7 84.9 
100.0 99.8 103,0 
100,0 94.2 91,8 

i 

A L A R I O M Í M I M O 

1 9 8 1 19 79 1 A ftf> •6, * V V 19 81 

Variacioa 

578,8 
578.6 
5 78,6 
fS 2 fj / 
622,0 

523.6 
573.7 
6 9 3 , 0 

o 3 « o 
644.0 

110,5 
100 „9 
83,5 

100.0 

96 » 3 

2 a X 
52.1 
,52.1 
3 2 « ò 
53a6 

34.2 
52,7 
64.1 
52 «9 
63.1 

13» 3 
» 0,4 
- 7.3 
- 0,.2 
- 5.8 

87.5 
87.5 
87,5 
98.2 
94.4 

Variación. 

. 99,3 
82 » 7 
104,7 
92.1 
99,4 

Variación 

« 5,9 
2 „6 

- ' 8.4 

- 2.5 

102,9 
102.9 
102,9 
105.8 
107.6 

95.8 
IOS. 6 
1.06.3 
112.0 

98.0 

3.7 
- i.3 
- 1,7 
- 2.9 

4.9 



5. Las Políticas Monetaria v Fiscal 

a) La Po 1 í t i c a Mon < • t a r i â  

La política monetaria en 1981 mantuvo la orientación de 
finida en el último trimestre del año anterior, cuando el re-
crudecimiento del proceso inflacionario y la agudización de las 
dificultades del balance de pagos en el curso de 1980, dieron 
lugar a una política de estabi 1 izacion mucho más drastica que 
puso mayor énfasis en el uso de medidas e instrumentos moneta-
rios . 

Los elementos esenciales de esa política fueron, por un la 
do, una severa restricción de la expansión de la base monetaria 
y de los medios de pago, establee i endose para tal fin, ri garo-
sas metas de crecimiento de estas variables en el presupuesto 
monetario, (50%) que eran muy inferiores al ritmo inflacionario 
a fines del año 1980; por otro lado, se estimuló la captación 
de recursos externos por parte de los bancos comerciales, con 
el proposito de obtener recursos para financiar el déficit en 
cuenta corriente del '»alance de pagos. 

Para el cumplimiento de los prepósitos señalados se utili-
zaron diversos instrumentos. En primer lugar se busco reducir 
el déficit fiscal, disminuyendo especialmente el monto de subsi 
dios que en forma implícita son otorgados por la Autoridad Mone 
tana a través de- las llamadas "cuentas en abierto" 1/ o de los 
créditos prefereneia1 es que se conceden a tasas de intereses 
negativos en términos reales. En segunde) lugar se establecieron 
límites a la expansión del crédito baucario, el cual solo podría 
aumentar en 50« durante el año 1981 aunque ., continuando la tra 
(Lición, se exceptuaron de esta limitación los créditos para la 
agricultura, la exportación de bienes manufacturados y para el 
Programa Nacional de Alcohol Combustible (PR0ALC00L), así como 
los créditos concedidos con base en la captación de recursos ex 
ternos por la banca comercial. El crédito a la agricultura fue, 
sin embargo, objeto de ciertas limitaciones en 1981, al estable-
cerse que para medianos y grandes productores, sólo se financia-
ría hasta un 80% y 60%, respectivamente, del costo de producción. 
En años anteriores se financiaba hasta el 100%, situación que se 
mantuvo solo para los pequeños productores. 

1_/ En la practica son créditos no reembol sabl es de la Autoridad 
Monetaria al Gobierno Federal que constituyen verdadero gas 
to publico . 
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Et» tercer lugar, se liberaron las tasas de Ínteres las cus 
Íes se elevaron significativamente l/s con excepción de- las co-
rrespondientes a los créditos para las actividades prioritarias 
mencionadas anteriormente, y se restituyó el régimen de fija-
ción del índice de corrección monetaria con base en la inflación 
efectivamente registrada en el pasado reciente» abandonándose de 
finitivamente el mecanismo establecido en 1980 de prefijación 
del incremento anual 2/. Estas medidas permitieron incrementar 
sustanctalmente los depósitos a plazo y en cuentas de ahorro así 
corao una mayor colocación de títulos de la deuda pública. Asi-
mismo 5 el aumento en las tasas de interés activas contribuyó a 
restringir el crédito en operaciones no preferenciales 3/. 

La colocación de títulos de la deuda pública aumenté et> fox 
fas «preciable en 1981 con el propósito de lograr un cumplimiento 
estricto de las metas de expansión de la base monetaria y símü_ 
táneamente favorecer un mayor equilibrio.de las finanzas públi-
ca» . 

Cabe señalar, sin ernbargo, que esa mayor colocación de tí-
tulos del Gobierno, en el marco de una política de libera!isa-
cion de las tasas de interés, propició una mayor elevación de 
dichas tasas en el mercado interno. 

El propósito de estimular la captación de recursos exter-
nos por parte de los bancos comerciales fue consistente con las 
mayores tasas internas de interés y el ritmo de la desvaloriza-
d o « del cruceiro fue orientado en el mismo sentido. Los crédi-
tos internos concedidos con base en estos recursos no tenían 
limitaciones por lo eual9 pudieron incrementarse subRtancielaien 
te. Sin esafoargo, las altas tasas de interés esternas y las pro-
pias exigencias de la política cambiaría asociada si propósito 
de promover las exportaciones no permitieron que ingreso de es 
tos recursos externos, a través del sistema bancario nacional, 
contribuyera a atenuar la elevación de las tasas internas de 
interés 4/. 

JL/ Se registraron alzas y variaciones sustantivas entre las di-
ferentes tasas. Las más elevadas fueron las cobradas en log 
créditos al consumo que a fines del año 1981 llegaron a una 
tasa anual de 194% en préstamos a 6 meses„ la misma que en 
octubre del año anterior, antes de la eliminación de los con 
troles, había sido de 99%. ~~ 

2/ Inicialnwnte se fijó en 45% para todo el año 1980. porcenta-
je qu» posteriormente se elevó a 50% para el período julio 
á<¿ i 980 a junio de 1981. 

3/ Para actividades no prioritarias. 
hj La tasa de interés para estos créditos llegó a situarse alre-

dedor de 160%. 
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BRASIL: LIQUIDEZ DEL SECTOR PRIVADO 

(Variaciones porcentuales de los saldos a fines de diciembre) 

PERIODO MI M2 M3 (M3-M2) 

1974 33.5 30.2 32 . 8 39.4 
1975 42.8 44 . 6 47 .4 54 . 1 
1976 37 . 2 51.4 50 . 5 48.3 
1977 37.5 45 . 8 48.8 55.6 
1978 42.2 43.1 49.5 63 . 1 
1979 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: Fundación Getulio Vargas, Conjuntura Econoir.ica, V o 1 36, 
N9 2, Febrero 1982 
Banco Central del Brasil; Boletín,Vol. 18, NP 1, Enero 19 

NOTA : MI- Medios de Pagos «= papel moneda en poder del publico + 

depósitos a la vista en el sistema monetario 

M2 = MI + depósitos a la vista en las "cajas de ahorro" 
+ letras de la Tesorería Nacional (LTN) fuera del sis-
tema monetario 

M3 = M2 + 50% de los depósitos a plazo, de ahorro letras 
de cambio y letras inmobiliarias, 

(M3-M2) = Cuasidinero. 



La política monetaria descripta se aplicó saiy severamente 
durante al primer*semestre de 1981 con lo cual se pudo reducir 
significativamente la expansión de los medios da pago, que a.uffi.en_ 
fcaron en sólo 13,4% es dicho período, mientras el ®ño anterior -
el incremento había ©ido 232, En el segundo samsstre, en c®ssbio0 -
se observó una relajación da esa orientación restrictiva, lo 
cual se reflejó en la evolución de la variación acumulada en 12 
meses d® los medios de pago, que en diciembre de 1981 llegó a 
73% superando ligeramente la expansión del ©ño anterior» (Véase 
el cuadro n9 29). Esta inflexión de la política monetaria al pro 
mediar al año 1981 tuvo relación por un lado, con la rápida coa 
tracción económica observada y sus consiguientes efectos sobra 
el empleo y, por otro .lado, con los problemas crecientes en la 
estabilidad financiera del sector empresarial y las presiones pro 
venientes de un déficit fiscal difícil de abatir y que no podía 
financiarse con aún mayores colocaciones de títulos de la deuda 
pública sin deteriorar aún tsás los niveles d® actividad eccmóm 
es y empleo del psís. La evolución de las reservas internacloca 
les tasabiin influyó en esta inflexión como se verá i&Ss adelentfc. 

Los esfuerzos por reducir el déficit físcal fueron contra-
rrestados por una menor recaudación tributaria, el restablecí» 
siento de los incentivos fiscales a la exportación» las nuevas 
dexasndas de transferencias a instituciones públicas deficita-
rias, el aumento del subsidio a los créditos preferenciales 1/ 
y la elevación de las tasas de interés externas a niveles des-
conocidos en el pasado y las tasas de riesgo cobradas a Brasil. 

Frente a esa situación la© autoridades debieron recurrir 
©1 inct&m&nto de -la base monetaria, la cual aumento en 48.4% en 
mi segundo semestre de 1981p tasa que fue superior a la regis-
trada ;.va el síwo periodo d® 1980 (37.4%). 

La base monetaria tuvo durante el año 1981 un incremento 
de 69.9% llegando a superar la expansión registrada el sao an-
terior ( 56.9%). Los factores de expansión atás signifícativos 
de la base monetaria fueron los préstalos a las actividades prio 
r i'carias (agricultura, exportación y PROALCOGL) y los crédito® 
si Gobierno Federal. Los préstamos a dichas actividades priori-
tarias - como ya s© mencionó no estaban sujetos si lísaíte cuanti-
tativo de 50% de crecimiento y fueron otorgados s tases de inte-
rés fuertemente subsidiadas. 

1/ Sí bisa se aumentaron las tasas de isterés preferenciales CeJ® 
24% a 452 en los"créditos.agrícolas y da 242 a 40% en los : 
c; fíáitos ¡»reembarque a la exportación de manufacturas)» ta®~ 
&í¿n aumentare« las tasas d® captación de recursos para la 
Autoridad Monetaria. 
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CUADRO Nç 29 

2 980 

/•i-'irzo 
JUJliO 
S:-i. j e::ib rc 
îù e i en; >re 

KRAS3L: HASE MONETARIA Y MEI.ììOS TE PAOO 

Va ri ac j ones en porc enta i e s 

iasc monetary Meoi os cíe n^po 
en e] ano en •] 2 rieses en c] año en 1 2 meses 

-4. 3 
14.2 
25. 5 
S6.9 

67.2 
8 2 . 2 

70.6 
56.9 

-3.5 
25.0 
31.0 
70.2 

70.5 
83.4 
74.4 
70.2 

3 981 

j;m:ro 
Eebre ro 
Marzo 
Ahr j 3 
Mayo 
.1 ur¡ i o 
Jul io 
Agosto 

Kt uore 
;\ov.i enbre 
ÍJJ CI enbre 

-3.9 
-1.5 
- 0 . 2 

-3.0 
4:7 
3 5.4 
3 9.0 
25.5 
50.4 
57.3 
54 .6 
69.9 

60.9 
04 .7 
65.6 
47.8 
56.6 
55.9 
57 .0 
60.8 
65.5 
64 .4 
73 .2 
69.9 

-9.8 
-5.7 
-8.3 
-0.3 
4.2 
3 5.4 
3 5.5 
38.3 
23.4 
38.4 
50.9 
73.0 

67.2 
6 8 . 2 

58.8 
57.5 
56.5 
56.9 
60.3 
59.3 
60.4 
72.0 
72.3 
73.0 

Puente: Banco Central del Brasi 3, Boletín nensual, iiiarzo de 3982 
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Los créditos a la agricultura para la financiación da los cui 
tivoa tuvieron un ine resiento de 88% que supera ligeramente 
la expansión estimada en el presupuesto monetario (80%). A pesar 
ds qae ®® redujo el 1 imita máximo de f inane i ausi ®n t o del costo de 
lo® cultivos para ios medianos y grandes productores. Los cré-
ditos dentro del P8GALC00L aumentaron en 230%, mientras la pre-
visión del presupuesto monetario sólo consideraba una expansión 
d© 95%. Este desvío se debió al impulso que tuvo el PROALCCOL 
en el último trimestre de 1980 y comienzos de 1981, eos'la fina 
lidad de asegurar el abastecimiento da alcohol combustible. Los 
créditos s la ««portación aumentaron en 178%, superando» previ-
sión inicial que era de 135%. Esta mayor expansión se explica 
por el incremento significativo que tuvieron las exportaciones 
de bienes manufacturados. 

El crédito neto ai sector público tuvo ee 1981 un aumento 
de 281 ail millones-de cruceiros. En dicha expensase destaca raue 
vanante el crédito ai Gobierno Federal para "operaciones e spe-
cial &o" (122 ail sillones de cruceiros)» aunque el destino de 
esos recursos fue distinto al observado en 1980. En 1981 
ta petróleo tuvo un saldo .positivo de 50 mil millones de crucei 
ros, as¿¿ntras en 1980 había registrado un déficit de 133 mil 
mill<mes. Este cambio sustantivo se debió a la política delibera 
de del gobierno de aliviar la presión sobre las cuentas »costa-
rías y el déficit fiscal efectivo, merced a lo cual se reajusta 
roa los precio» de los derivados de petróleo ssuy por encima de 
la deSTOlorizacion cambiaria y del incremento &© los precios ía 
teraacion&les del crudo. En caeisio, sostraron im saldo negativo 
las cusnfcao Aviso CSB-588, referente al pago de la deuda externa 
de eopresas públicas, el finaneiamen to da existencias regulado 
ras de carne, arros y leche y las pérdidas en la exportación de 

Otro rubro que tuvo importancia en 1® expansió» de la base 
sionetaria fue el correspondiente a los créditos otorgados a la 
seguidad social (81 mil ©ilíones} para cubrir sus elevados dé- ' 
íieít opesecionalas. Estos créditos fueron concedidos principal-
ffietita ©n el segundo semestre, contribuyendo de esta forma al ele 
vado incremento de la 'base monetaris en ase período. 

Los créditos de la Autoridad Monetaria a las actividades no 
definidas como prioritarias tuvieron un incremento auy inferior 
al de 1® fessa monetari®. En psrtículsr, los préstamos del Banco 
del Brasil para 1® industria y el comercío aumentaron sn sólo 
46.6% ea 1981 y ©specialmente en los últimos mesas del año. 

Otro factor de expansión fue si incremento registrado en 
las reservas internacionales de la Autoridad Monetaria. Easta 
el as® de junio de 1981 habían mostrado un® tendencia declinan-
te c « o en los años anteriores, constituyéndose en un factor de 
contracción de la base monetaria por un monto de 80 mil millo-



f Ji K 0 N 9 3C: 

B R A S I L : F A C T O R E S DE E X P A N S I O N Y C O N T R A C C I O N DE LA BASE M O N E T A R I A 
EN 19 81 (a) 

V A R I A C I O N 

M O N T O P O R C E N T A J E 
(b) (c) 

Factores de expansión 1 462 
Crédito al Sector Publico 261 
a) Operaciones especiales 122 
b) Seguridad Social 81 
c) Empresas Publicas. 33 
d) Otros 25 
Credito al Sector Agropecuario 541 61 0 

a) Para cultivos 0 o 0 88 4 
b) Precios mínimos 92 121 9 
c) Financiamiento y compra 

excedente cosecha café 92 93 2 
c) Comercialización de trigo 65 
e) Otros 63 • • 

Crédito si Proálcool 106 230 0 
Crédito a la Exportación 276 177 7 
Otros créditos del Bco.del Brasil 157 46 6 
Rt- serva s i n t e rnac i ona 1 es 110 . . 
Otros 11 . . 
Factores de Contracción 984 
Colocación neta de títulos del 
Gobierno Federal 552 
Depósito a Plazo 91 a • 
Recursos externos 341 
Base monetaria (c) (1-2) 478 68 3 

FUENTE; Banco Central del Brasil. Informativo Mensual, Enero de 1982 
(a) Cifras preliminares 
(b) Variación de los saldos al 31 de Diciembre de 1981 respecto de los saldos 

al 31 de diciembre de 1980, en miles de millones de cruzeiros. 
(c) Emisión primaria de la autoridad monetaria (Banco Central y Banco del Brasil) 

mas depositos del resto del sistema bancario por concepto de encaje. 
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nes de cruceiros, A partir de julio las reservas internacionales 
comenzaron a recuperarse alcanzando en el oses de diciembre un ni 
vel superior al saldo del año anterior. La expansión monetaria en 
el segundo semestre por este concepto fue de 1.90 mil millones de 
cruceiros, de los cuales 147 mil correspondieran sólo al mes da 
diciembre» influyendo sigaificativamen te en el aumento de la ba 
se monetaria en ese período. La expansión por este concepto en 
todo el año fue de 110 rail millones de cruceiros, 23% del incre-
mento de la base monetaria. 

Entre los factores de contracción de la base monetaria me-
rece citarse, especialmente la colocación neta de títulos ¿e deu 
da pública del gobierno (LTN. y ORTN) que tuvo un incremento sus 
tancial en 1981 con el propósito de financiar el déficit fiscal 
y los programas de créditos para las actividades prioritarias. 
El monto de Títulos de Deuda Pública Federal en circulación al 
31 de diciembre de 1981 ascendió a 2 274 millones de cruceiros» 
2691 superior al valor del año anterior con una colocación neta 
de 552 mil millones, que permitió' reducir sensiblemente el in-
cremento Ae la base monetaria 1/. 

El monto en circulación de las LTN aumentó en 229%, míen-
tras las ORIN crecieron en 361%. Para ampliar la colocación de 
LTN fue necesario elevar sustancialmente las tasas de descuen-
to de las mismas de tal forma que la tasa de interés implícita 
de dichos títulos se incrementó de 67% en diciembre de 1980 a 
101% en diciembre de 1981. 

La mayor colocación de ORTN se debió al restablecimiento de 
la corrección monetaria con base en la inflación pasada. El índ¿ 
ce de corrección anual que en diciembre de 1980 estaba en 50.8% 
fue .-iuroentando paulatinamente durante 1981 hasta llegar & 95.61 
en el mes de diciembre, prácticamente la misma variación de los 
prec ios. 

Otros factores de contracción fueron: el incremento de los 
depósitos a plazo en el Banco do Brasil estimulados por la ele-
vación áe las casas de interés de los certificados de depósito 
bancario y el efecto resultante del ingreso de créditos externos 
a través de la Resolución 119 63 2/. (Véase nuevamente el Cua-
dro m 30). 

En lo referente a los factores de expansión de los medios 
de pago, además de los que influyeron sobre la base monetaria, 
merece mencionarse el crecimiento de los préstamos al sector 
público y de) crédito de los bancos comerciales en las operado 
ñas no sujetas al límite de 50% para su expansión (véase el Cua 
dro m 31). 

1/ Si no fuera por este factor, la base monetaria se habría incre 
mentado en 154% en vez del 70 % que efectivamente se logró. 

2/ Los recursos esteraos ingresados al país por medio de la Reso-
lución H<? 63 son captados por los bancos (... continúa) ... 



BRASIL: BALANCE MONETARIO (a) 

VARIACION 

MONTO (b) PORCENTAJE 

Act ivo 2 698 109.5 
Crédito 3 453 102.8 
Gobierno Federal 780 174.9 
Resto 2 673 88,4 
Banco del Brasil 853 60.9 
Bancos Comerciales 1 820 104.8 
Sujeto al límite de 50% 461 53.3 
Sin límite en la expansión 1 359 156-1 

Sistema financiero no monetario 77 67.9 

Reservas int e rnac iona1 es 110 • » • 

Otros acti vos netos -865 • • • 

Pasivo 1 699 139.2 
Deposites de ahorro y a plazo 335 182.1 
Obligaciones en moneda extranjera 358 141,2 
Títulos del Gobierno Federal fuera del 
sistema bancario 473 128.1 
Obligaciones con organismos financieros ofi-
ciales 533 126.0 

Medios de pago (1-2) 999 73.0 

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

(a) Cifras preliminares 
(b) Variación de los saldos al. 31 de diciembre de 1981 eti 

relación con los saldos al 31 de diciembre de 1980,en 
miles de millones de cruzeiros. 



El crédito total del sistema bancario aumentó en 1981 en cer 
ca de 103% sobre el. saldo de diciembre de 1980, habiendo registra 
do el mayor incremento el crédito concedido al Gobierno Federal 
(175%) mientras que los préstamos al sector privado crecieron so-
lamente en 88%. (Véase nuevamente el Cuadro N9 31). El crédito 
al sector privado mostró una disparidad muy grande entre las ope-
raciones sujetas al límite de 50%, donde prácticamente se cumplió 
dicha meta, y las no sujetas a restricción que crecieron en 156%.' 
Estas operaciones sin límite consistieron principalmente en la 
concesión de créditos en base a recursos externos captados a tra-
vés de la Resolución N9 63. 

Entre los factores de contracción de los medías de pago tu-
vo una gran significación el incremento de la deuda externa de 
los bancos comerciales„ utilizando el mencionado mecanismo de la 
Resolución N9 63, que permitió una contracción de 358 sil millo-
nes de cruceiros, equivalente al 26% del monto de medios de pago 
a comienzos del año. Otro factor importante fue el aumento de 
los depósitos de ahorro y a plazo, 182% superior al saldo de di-
ciembre de 1980, los cuales se vieron incentivados por la eleva-
ción de las tasas pasivas de los bancos comerciales (véase nue-
vamente el Cuadro N9 31). 

Los préstamos del sector financiero no bancario 1/ al sec-
tor privado se incrementaron por su parte» en 120% en 1981, su-
perando nítidamente lo sucedido en el sector bancario. Los mayo 
res aumentos se presentaron en los créditos del Banco Nacional 
de la Habitación (156%), las sociedades de crédito inmobiliario 
(133%) y la Caja Económica Federal (132%). Los menores incremen 
tos correspondieron a las sociedades financieras (89%), debido 
a que parce de sus operaciones estaban sujetas al límite de ex-
pansión de 50%. (Véase el Cuadro N"? 32). 

La evolución que mostraron los préstamos del sector finan-
ciaron no bancario al sector privado fue favorecido por el in 
cremento considerable (1261) de la captación de recursos, espe-
cialmente a través de ios depósitos de ahorro (150%) estimulados 
por el restablecimiento de la corrección monetaria con base en 
la inflación pasada, (Véase el Cuadro N9 33). 

(Cont...) comerciales, pero deben quedar depositados en el Ban 
co Central durante un período de 90 días durante el cual el 
Basco Central asume el riesgo cambiario y las obligaciones 
por el pago de intereses. 

1/ El sector financiero no bancario está integrado por las socie 
dades financieras (dedicadas exclusivamente a otorgar crédi-
tos al consumo), bancos de inversión, Banco Nacional de la Ha 
bi tac ion (BNH) f sociedades de crédito inmobiliarios, asociacio 
nes de ahorro y préstamos, Caja Económica Federal, Cajas Eco-
nómicas estaduales, Banco Nacional de Desarrollo Económico 
(BNDE), bancos estaduales de desarrollo y Banco Nacional de 
Crédito Cooperativo. Estas instituciones no operan con depó 
(contínúa.. ..) 
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BRASIL: FRFSTAMPS DEL SI STEMA FINANCIERO AL SECTOR PRIVADO 

(Miles de millones de cruce i ros) 

Saldos a fin de año 
1978 1979 1980 1981 1979 1980 

1 - SECTOR BANCARIO 1 029 1 731 2 948 5_ 581 68_ 2 70 3 

a) Banco del Brasil 438 721 1 211 2 025 64 6 68 (i 
b) Bancos comerciales 591 1 010 1 737 3 556 70 9 72 0 

i) Oficiales 216 372 644 1. 310 72 2 73 1 
ii) Privados 375 638 1 093 2 246 70 1 71 1 

2 - SECTOR NO BANCARIO 1 063 1 723 3 070 6 753 6_2_ 1 78_ 2 

a ) Sociedades financieras 160 238 330 583 48 8 38 7 
b) Bancos de inversión 21 3 367 657 1 381 72 3 79 0 
c ) Banco Nacional de la Habitación(NNH) 48 84 180 460 75 0 1 1 '1 
d) Sociedades de crédito inmobiliario 142 238 462 1 077 6 7 6 94 1 
e) Asociaciones de ahorro y préstamo 4 7 82 158 371 74 5 92 7 
f ) Caja Económica Federal 161 240 475 1 101 49 1 97 9 
g) Cajas económicas estaduales 71 113 194 425 59 2 71 i 

! 

h) Banco Nacional de Desarrollo (BNDE) 142 234 390 831 64 8 66 1 
i) Bancos estaduales de desarrollo 68 109 192 4 29 60 3 76 2 
j) Programa Integración Social 7 9 13 24 28 6 44 4 
k) Banco Nacional de Cre'dito Cooperativo 4 8 20 70 100 0 150 0 

TOTAL 2 04 2 3 4 54 6 018 12 334 65. 1 74. 2 

Tasas de crecimiento 
1981 

89 
fi 1.2 
1 04 . 7 
103.'. 
105.5 

1 20.0 
76. 7 
110.2 
1 55 . f< 
13 3.1 
I 34 . 8 
131.8 
119.1 
113.1 
123.4 
84 .6 

250.0 

105.0 

Fuente: Banco Central del Brasil, Boletín mensual, marzo de 1982. 
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BRASIL: DEPOSITOS Y OTRAS OBLIGACIONES INTERNAS CON EL PUBLICO DEL SISTEMA FINANCIERO 
(Miles de mil Iones de cruceiros) 

Saldos a fin de año 
1981 

Tasas je crecimiento 
1978 1979 1980 1981 1979 1980 1981 

1 - SECTOR BANCARIO 463 821 l 286 2.451 77.3 56.6 90,6 
a) Depósitos a la vista 369 636 1 076 1 865 72.4 69,2 73.3 
b) Depósitos a plazo fijo 94 185 210 586 96.8 13.5 79.1 

2 - SECTOR NO BANCARIO 583 980 1 760 3 971 68.1 79.6 125.6 
a) Depósitos a la vista 20 33 55 108 65.0 66. 7 96.4 
b) Depósitos de ahorro 289 523 985 2 461 81.0 88.3 149.9 
c) Depósitos a plazo fijo 132 224 429 905 69,7 91.5 111.0 
d) Letras de cambio 131 187 275 471 42.8 47.1 71.3 
e) Letras inmobiliarias 11 13 16 26 18.2 23.1. 62.5 

TOTAL 1 046 1 801 3 046 .6 422 72.2- 69.1 110.8 

Fuente; Banco Central del Brasil, Boletín mensual, marzo dé 1982. 



b) La Pol í t i co r i scaj_ 

Con miras a cumplir los objetivos de- la política económica, 
las autoridades adoptaron una serie de medidas orientadas a re-
ducir el déficit fiscal efectivo a travez de la disminución del 
gasto fiscal en términos reales y el mejoramiento de la recauda 
c i ón. 

1.a política de reducción del gasto f j se: al tuvo resultados 
positivos, ya que éste mostró un incremento nominal de solo 84%, 
que en términos reales significó una caída de 12.3%. Este com-
portamiento se debió al sensible descenso que tuvieron en tér-
minos reales los subsidios pagados por la Autoridad Monetaria 
(-30.7Z) y el rubro otros gastos (-19.7%). (Véase el Cuadro N? 
34). Los gastos en remuneraciones y en seguridad social W au-
mentaron levemente en términos reales. La evolución de este ru-
bro muestra cierta inercia, difícil de modificar en el corto 
plazo, debido entre otros aspectos, a la política de indexación 
que se "plica en materia salarial. 

Las contribuiciones a los fondos de participación, desti-
nados a los estados y municipios, aumentaron significativamen-
te en términos reales (8.6%). lo c u a l fue motivado por la aten-
ción prioritaria que el Gobierno de la Unión dio a los gobier-
nos locales. 

Las transferencias de la Tesorería Federal a las empre 
sas publicas crecieron nuevamente en forma apreciable (14.9% a 
precios constamos) lo cual estaría mostrando las dificultades 
que el Gobierno ha encontrado para reducir el gasto en este con 
c e p t o. 

La fuerte disminución en los subsidios pagados por la Au-
toridad Monetaria 2/ fue explicado en la parte referente a la 
política monetaria. Finalmente, la reducción en términos reales 
del rubro "otros gastos" estaría vinculada a los esfuerzos del 
gobierno para disminuir los gastos de inversión, lo cual no siem 
pre fue conseguido por las rigideces propias de los compromisos 
contraídos con antelación, por la falta de una adecuada progra-

\J (... continuación ...) sitos a la vista, salvo el caso de la 
Caja Económica Federal y de las Cajas Económicas estaduales, 
que lo hacen por un monto muy reducido en relación al volumen 
de sus depósitos de ahorro (8%). 

\J Incluye solo los gastos en seguridad social que son atendidos 
directamente por el Gobierno Federal. Por lo tanto, están 
excluidos los que son cubiertos por él 1KPS (Instituto Nacio-
nal de Previsión Social). 

2¡ Estos subsidios se otorgan en general a través de "cuentas en 
abierto" en el presupuesto monetario, que en la práctica cons 
tituyer. cré'ditos no reembol sabl es de la Autoridad Monetaria 
al Gobierno Federal v ñor lo tanto casto üúblico efectivo 
(con t i núa. . . ) 



CUACTQ, 

INGRESOS Y GASTOS OSSOLI DA130S DE!, COSIERNO DE LA UNION 
(Miles de millones de cniceiros) 

Rgresos, Corrientes 
g) Tributarios 

Productos Industrializados 
Renta 
Importación 
'Exportación 
Lubricantes y Combustib 
Aeraciones Financieras 
Otros j»/ 

b) Otros ingresos 

"Se crecimiento 
1978 1979 1980 1981 1973 1980 . 1981 

349-2 so'j.a 1.219.4 2.262.0 46.0 139.2 85.5 
309,6 445,1 ' 958.2 1.837.2 43.8 115.2 91.7 
97.5 127,6 263.2 S00.9 30.9 106.3 90.3 
95,5 » ISO.3 307.0 640,4 57.4 104.0 108,6 
23.9 34.1 87.? 138,3 42.7 157.2 57.6 
0,1 0.2 19.3 12.4 100.0 9.550.0 -35.8 
38,7 49.S SI.2 59,3 27.9 3,4 15.8 
13.6 23,9 103.1 266.0 75.7 • * 331.4 158.0 
40 „3 $9.5 126.7 220.0 47.6 112.9 73.6 
39.6 64.7 261.2 424.7 63.4 304.3 62.6 

o» Gastos Totales n/d 671.4 1,798,9 3.310.1 n/d 167.9 84.0 
a) Remuneraciones y gastos seguridad social n/d 167.6 336.9 719.8 n/d 101.0 113,7 
fa) Contribución a fondos de participación n/d 50.5 97.7 222,7 n/d 93. S 127.9 
c) Transferencias de la Tesorería a empresas publicas n/d 135.2 380.2 916.5 n/d 181,2 141.1 
d) Subsidios pagados por la Autoridad Monetaria n/d 181.9 896.4 1.303,2 n/d 392,9 4S.4 
e) Otros gastos n/d 136.2 87.7 147,9 n/d -SS. 6 68.6 

Resaltado . n/d -161.6 -579.5 -1.048.1 n/d 258.6 81.0 
a) Superávit de la Tesorería 4.9 2,3 2.0 3.0 -53,1 -13.0 50,0 
b) Resultado de las cuentas administradas por la 

Autoridad Monetaria n/d -163.9 -581,S -1.051.1 n/d 254.8 80,8 

Financiamiento del. deficit n/d 16 i, 6 579,5 1.048.1 n/d 258,6 ii.il 
a) Endeudamiento publico n/d -78.6 -30.4 332,2 n/d e * A * • . . . . . 

b) Autoridad Monetaria n/d 240,2 609.9 715.9 n/d 153.9 17.4 

Fuente; CSPAt; Elaborado en ba.se a datos del Banco Central del Brasil (Relatorio Anual 1981, Febrero de 1982) 
y Je artículo du Carlos Yon Doellinger (Conjuntura, Febrero-de 1982}« 



marión de jas inversiones publicas en el mediano plazo y por las 
propias 1 imitaciones* de ios mecanismos de control. 

Pese a las medidas adoptadas en 1981 con la finalidad de me 
iorar la recaudación fiscal los resultados no fueron favorables. 
En efecto, la recaudación del Gobierno Federal tuvo un incremen 
te nominal de 85.5%, lo cual en términos reales significó una 
contracción de 11.6% (vt-ast nuevamente el Cuadro N9 34) que ha-
bría sido aun mayor (14.8%) de no mediar el aumento que tuvo la 
recaudación del .impuesto a las operaciones financieras cuyas 
tasas fueron elevadas a fines de 1980 gravando, entre otras, 
las operaciones de' importación. Asimismo, el impuesto a la ren 
ta tuvo un comportamiento relativamente favorable debido a que 
los pagos efectuados por las empresas y personas físicas en 
1981 se determinaron en función de los ingresos del ano ante-
rior. 

En los restantes tributos se observo una situación desfa-
vorable, debido a la reces ion económica que afecto al país en 
1981. El impuesto a los productos industrializados tuvo una dis 
minué ion de 9.3% en términos reales, lo cual refleja claramen-
te la caída del producto del sector industrial. Asimismo, su re 
caudación se vio afectada por la restitución del subsidio a las 
exportar iones de bienes manufacturados, el cual consiste en una 
devolución de este impuesto. El impuesto a la importacion mus 
tro una disminución eie- casi 125% e-n términos ríales, come resul-
r a el e < eie la inerte ron trace ie>n di las compras externas, especial 
men i e de b i en es intermedios que t i •.•non las tasas arancelarias 
ma s a i tas. 

El déficit fiscal consolidado del Gobierno Federal 1/ en 
1981 tuvo un incremento nominal de 81%, lo cual medido a pre-
cios constantes significo una disminución de- 13.8%. Este défi-
cit ascendió a un 2.7% del producto interno bruto de 1981, por 
centaje que si bien continuo teniendo un nivel elevado, fue bas 
tante inferior al de 1980, el cual había sido de 4.4%. Por otra 
parte- en términos corrientes la relación del déficit sobre el nion 
to total de gasto fue muy alto en 1981 (31.7%) y prácticamente 
similar al registrado en 1980 (32.2%). 

(... continuación ...) Estos subsidios incluyen subvenciones 
al crédito y subvenciones directas al abastecimiento. Inte-
gran también este rubro las transferencias que hace la Auto-
ridad Monetaria para cubrir el déficit de instituciones públi 
cas, como es el caso de la previsión social (1NPS) o pagos 
del servicio de la deuda externa que no pueden ser cumplidos 
por algunas instituciones públicas. 

1/ Este déficit consolidado agrupa los resultados de- la cuenta 
de la Tesorería V las de la Autoridad Monetaria que concep-
tualmente son en real idad cuentas fiscales. 
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La cuenta de la Tesorería Nacional mostró un pequeño supera^ 
vit de 3 mil mil Iones de cruce iros, que representa menos de 0.1% 
del gasto total, lo que claramente indica por un lado, que el d£ 
sequilibrio se origina en las cuentas administradas por la Au-
toridad Monetaria, que constituyen gasto público efectivo, y 
por otro lado que continúan los problemas derivados de la falta 
de unidad presupuestal observados en años anteriores. 

Si al resultado obtenido en las cuentas consolidadas del 
Gobierno Federal se le adiciona el déficit de las empresas 
publicas que es cubierto con crédito principa Intente de fuentes 
externa, la magnitud del problema se amplía considerablemente. 
En efecto, el déficit total.del sector público habría sido en 
1981 casi 6% del producto interno bruto 1/, inferior a los obser-
vados en 1979 y 1980 que habrían sido de 8.1% y 7,3% respecti-
vamente, poniendo de manifiesto una tendencia declinante en los 
últiraos 3 años. 

El 32% del déficit en 1981 fue financiado con la colocación 
de títulos de la deuda pública interna (ORTN y LTN), siendo el 
68% restante cubierto por la Autoridad Monetaria (véase el Cua 
dro N9 34) a diferencia de años anteriores en que la banca cen-
tral absorvió la totalidad del déficit. 

1/ Datos estimados por Carlos Von Doellinger en el artículo Con-
solidación de las Finanzas de la Unión 1979-1982, publicado 
en Conjuntura - Volumen 36, N9 2? Febrero de 1982. 
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