EL BALANCE DE PAGOS.

Por Aleandro J. Aguime Dubamy
el it de Pl Econiie Argnns
‘@ cungo del Dr. Marcelo Ramén Lascaro

1) INTRODUCCION

B s in un ume como s o del bace de g s et
dificulioso pars los estudiantes, no sélo de esta Facultad de Derec

il ooty S birpcooia irig
i g oponen' I profundizacion del tma por pate d los ahimnos de esa
ltima disciplins.

Jos econdmicas que stin

o del sect me impertanca conoet o eprer i
nformacién contenida e este ipo de balances, mixime cuando el achicamiento del
mundo 3 tns 4l sl et detemin cds i una oo mayor

cion que se manifiesta 3 través de la informacién

sus conocimientos sabre ¢l tem, se recomiend la
s de s publccoes i e o g e Smpu s (o y
peciaimente las memoras anuales publicadas por ¢l Banco Cent

2) EL SECTOR EXTERNO EN LA ECONOMIA|

te Lo interambio itemcionales, s scomomis de o v proes
ntr ndo_ mayor cantidad de bienes y servicios de los
“maners poder cambiat los excedentes por biens que 1o

e ¢ s de st ot o

‘pemiten Gversiiar 4 conmsao; 3.t
it

s mimas contyen I vl sty e
o w:k- o comolads, unue v comp

‘monetario se encuenten s por a estrctus produe.
e To xcedets porabls. Meme desacie s nperanci o iU s
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poblacion
et e qu - potnd mu«. pnalnmn ncionie o el m....m

e magads el seco i,y g oo o e s sender €
e U et por s 8o Gt 13764 milons, . on
2883 milones de daes de eeres i o e el obuneedea ricn ]
sl 4l bl de inscons comenes 3 (e wo de las
eporacones s e b o ipraciones 6 o 1981 Com e o 16
s e 1ok ok . 4o s & sscions comenes b o
arati, e diaes 2,418 milons,de o evertios et i endeh que UG

b iy 3 Pl e do

s genes 1 tanfrenci de interses

i o moveme oo Y Cntratiin G s
‘e sados provensntes de los sarcs

Resiatas et breves contdeons sobre o st e,
contauseio » xponer 1t cnr G e b, g conite 1 1 P
conteido, estructura ¢ interpretacin del balnce de

3) NOCIONES GENERALES SOBRE BALANCE DE PAGOS.
¥ ESTUDIO DE LAS CUENTAS QUE LO COMPONEN

B et pgn s s como e, st L
ricas realizadas en un periodo de tiempo determinado, en
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sesidents del pis y los no residntes en ef mismo, los cusles conforman 1o que  ha
ot e A

EI balince de pagos comprende tanto los fljos de bienss, como los Mujos
nsncro Beses 45 o prmres s epatin 10 morinienos de mercacis 3
dentro de los segundos as vaiaciones e los estados de acivos y pasivos

Gon s o esidentes y 133 variciones en s tenencias de medios de pago in
e

conceptos de_residentes y no_ msidentes resutan de suma importanca
idos, pos € dable obervas e Ts eximens s Contimas
Cottons g vacn o mncs o coner eto 1Tincscom nbrnos G

o de resdene o e, s o 3 s s i3
1o peons m.m 4o runmos i

fseas que
o pai "o o n . En conmcuecin e Sonaern eidenten e ik
ienten el o ulr que pres

ciiendo tiyamiente médico n o xtenor y o it 4o diunstancaiment 3¢
encuentren en otto pais
o a hecho de vivir permanentemente cn Ia Arge

/2 que, por tjemplo, un agentino que tenga 30
P e adcad
Montevideo, seri considerado como o rsidente cuando reslice u
2 que son o micos y no los afecivos los que
determinan I rsidenca de una periona.
son e penons sy san o gaiemo . o
oblemos provinciles y municipals los organisms. piblicos y descentalzados,
o i engin s ceaes G iners scanomieo o 8 pal 73

sean de capital macional o extranjero. También se considera residentes las organiza-

i s hga de mobi
ot 0 debe contailare en o bilice e o, oo 3 e s d e
de ccrtoro que Ia misma haga en un comerco del lugar de s radica

ani 1 aranes e o mies o s s
0 residentes y en consecuencis, se contbilizan en ¢l balnce de pagos todas las

ciones que s esian.

Por lo cxpunto piceenemene s I nepreacin 4 comepo 0
esidente, surge en consecuencia y & contraro sens, a defnicidn de 1o

s o prineros cncpis que sl ntameni s . som
premsién del balnce de pagos, se hard s continuacion un somero. andis de Ias

P suenas g e s eocur Gl e g pogor
A) Mercancias y Servicios:

Bio_es denominacén genéric, se registan las transacciones reales, que
plcan trnferencias de bienes entre residentes y o resdentes. Si I compra




enpinids I exogs de oms meranciss o ric, nto ol
i come o déte 2¢ it ntan o et En a4
comespondiente d “Capital y Oro Monetari”.
s, oo et st s con e
s epncons n bl e pgs s s e o prcin
‘.....ms &l Lo i s oo s e o o 2 ebe et scednds
vz deitda cirs cuenta, M adelnt voersms sobr 8 e
Conis stk de e o o aprsines

Diercancias

bro registra el valor de Ias_exportacones (crétos) e importaciones
(Wit s T St e oo o v s s g s o

ol de s embuats et d pariodo 3. 8 st o
despacha pendientement

e For Iy et en e o o o
en depbsitos aduaneros, Ias cules s bien pueden sr de

. no cionalizadas. Las exportacionss s valian FOB

ibre 3 bordo) en ¢l puerto e, n tanto que as importacions

registran sobre 1 base CIF (costo, sero y fet), purto argenting o froater, segin 1
declracion adusners.

2) Fltes 5 seguros sobre embarque intenaciohales:

Computa en el criito los feesy sgutosperciicospor s mpresas nacionales
como contmasento, de la_parte comespondante 3 I contsbilzacén CIF de Ias
importactones, Tos Metes por exporticion y oros movimientos de mercancio ente
pueros o pa { como I L
Enie compahia agenins  no sedente.

3) Dansportes diersos:

Integan este rubro s ..m Pusses, Fletamentos y Gastos Portaris.

Bl rubro Pasjs regitra as operaciones entre resdentes y 1o esdentes realizades
o medi bl trsporte vermaconal G pasaeros  istemas conencs, cuaquiers sea
e sistema de molizaci

a Plazo comprende las tramsacciones ente residents ¥ 70

esdents deadas delamendamienta G s  eronaves.

1 b Gutos Prtuisconsn Lo s et . i i) o
los medios extranercs de transporte ¥ los que resaan en el exterior (4€bito) los
Taniportas st 1 P

4 Viges:
Iy, o g de i e 1 e o ol
sdquiscin de. bienes sin fines comercials efectuados por no 1

o o i o el o
St s b e e ot £
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débit e regitran los pstos realizados en e exterior por rsidentes de la Argention,

5) Ingresos  egresos provenientes de inversiones:

‘Comprende tanto los dividendos y utlidades ecibidos o remitdos por parte de
s s s i v .m..m omo mbills e po prbsamesologads
¥ cihidos, en este limo sttucions aancirs temcionas por I
e et ' e s bt otorgadas.

) Dranscciones del Gobierno no. incuidas en oas partidas:

i e iy, 3l esticions conmlas st 0 o
e)\lnnur m.. s comenes ntsciones extrajeras en uestro
seldus peretdos po 100 eSAERLE poy o srios prestados e PSS

1 détito e sntan: ) s recaudaciones conulres de gobiemos extranros
.o i By ptr s e T preentione s . extrr:
1 Ruldos que stas pagan 8 o resdents: )las comiioes vl
ot e v pikens

7 Semicio diversos:

Comprende los ingrses y epesos por realss, comisiones, sevicion tenicos,
comuncaione, quler de peiculs, derechos d auto, ot.

) Dunsfrercis Unarrles

Son tranacciones que o tenen una contraprestcién econémica por tratase de
una donacion u ots operscio simiar,

u De canicter privado:

stencis elzadss por s priclues e o de domcions de
et o o

9) Gubernamental:

dividuos o instituione: extrun) acion de materal miltar,

Ao o opr e s o ne ol oo gl e ¢
r don uts
econémica en efctivo,etc.

©) Capitat y Oro Monetaio:

En i s ton it s operacones que impia cambin
o deudorssceton G n N, o e o ocine bt o
e d ot v, Do dco s Concys, b o pacios d s

doble, que el saldo del conjunto de las ransacciones inchids en n cuenta Captal y
Oco Moncuri c il en e abiluta, e de o oo o de
ransacciones de Mercancias y Serviios y Tranferencias Unilsterles. Eato quier dect,
e o s e a0 Todd. o omps ot
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10) Privado  lrgo piazo

s e, o o it s
e i Tl b n v 3 pas b 1
Sty Conprint . et S, . o e
S e e G G b s i 3 I P
prlstamon de rpnimos neracionls qu reias e s mscions o ot
Eameno i, we e e sin o i
aancir: It i o ab relan de 1t perons s foancamirs
ielaadas dneciamene po o rovecdoress s nversane e e, a5 cosen
b= e, i s

11) Privado a corto plazo:

perciones foucirs it en e b prvenn de e

su prod
Tk 0 lers el mreg G ol n i co b 0 g 2 4

12) Gobieros locales:

S¢ registaan en este rubro las transacciones fnanciera extermas eaizadas por los
obims roviciles y municiples Y 7 5 empres o S como st
de politica de sus respectivos goblemas.

13) Gobierno nacional.

vicipaes opracions inlids en st partidsse referen s colocacions
PP
e gbemamenis s ottt e oo e Tortin
pitn s ucrpciones 3 oranos nemacione, n exepid e i cpe
Gone-con e Fondo Monstano Intermacona, que e 1 Auto-
ivis Sneara: Lo et b por s Govima Nodom o0 aies
también se contabilizan en esa cucnta

14) Autoridades monetaias:

os

T vatacin S pocs ] GO u.m.u G cariter mnm‘aﬂo
En este o e incuyen s aperacones con ol Fondo Monetario Inter
e o e o oo et s a3 . A e
dicho Organismo.

15) Instinciones bancarias diverias
En et rbr s contailan s rmscions oo et or o

e e sy P o o
e e e om0l s Bt G

D acuerdo con el mét parida doble ulizado par las registacones del
e ugn i o a3 e o el

T uma agebric dos de fas y Servicios mis
Famtenci Untsend ta Capial y Oro Monetaio.




1a complacitn de o oo pos I opuismes competets 20 egistrndo
i por taccion, 1o que s impoie de e, mecuindon €
Comecutndia s imdonss e b 3 la. Informacén provta.por. 3)mpress
o e o e ) sneenn s e i 4 comers

inaipor G pmrs i g )i Mo

con'©is pautas propias de la partda doble. En consecu Ia suma
b de o s de s cueata de Merctsy S mis T
Unitron st sl 1 s iebries ds T cvnis s Copa y Oro Monetaro
mis Etares y Omisione.

Para continuar con ¢l estudio del balunce de pagos, e reproduce 3 contivacién

precedentemente. Aqui cabe hacer nota que los balances de pagos de la Agentia,
Sempre s presentan expresados en déhres.

BALANCE DE PAGOS DE 1975
(Milloes de dolares)
Partds Cridito
A Mercadcias y srvicios ................... 38178
1 Merantas 30000
2 Pl y purs iobre emhllwu«
phedh 297
3 m...mn e LI 1387
+ Viajes L isea
5. Ign epﬂm pmm.-..«., &
11
6 n...,.u.a..n uu cmm no
ot 21
579
62
13197
27
1843
16
586
861
19864
- - a0




fci b comprenn ey e e

en un periodo de tiempo, generalmente un afo. En consecuenci podemos aimiar <l

o prec e que, aue rigen I

contabilzacion de s opérsciones de scuerdo 12 partda doble s suma algebriica
lance de ransaceiones correntes Gene que ser fgual pero
o a 1a suma algebriics d los imports de “Capita y Oro Monetario” y

rrnos de 13187 clars, impore s s g,
e o e "ol O Monean”

as Unit
e b v conrato 4
Fiors  Omisione”.
4) REGISTRACIONES CONTABLES DE LAS OPERACIONES

Como ya se ha dicho en el punto 3, el s comapimeitn de
T % B S e e i opece 4
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o de un it  uncrics s por o pore . Tumts
s regstraban o opoion, s g e s £
Cuimacion G los dbies Y n(m- ol donie pastias, lo el produci
‘Giscrepancins que eran e I cuenta “Enores y o

e ot o s T ot o o 8o il e
et

de plazs importa mercancias por un total de 2000 délares, difiendo
o e por 30 . 1 e e sl i d Smprss o ents

Crédito Devito
Capital prvado s Mercaderias 200
corto pazo (7) 2000

L ) e firs en o et de Cupidpido  corto pl s o e
ha incrementado e pasivo con ef exteic

Ejemplo N°2

1 imporador 48 ieple anerir cuocel s dewda de 2000 dlars por
ntermedio del banco del cual s cliente, insitucién que posee ecursos propios e
diviss,

Cridito Débito

Instituciones ancariss Capital privado s

divrsas (A) 2000 cortoplazo (7) 2000

L () shor s en o il de opia prade o orto s o e

seduccion de los pasvos o En cunto o () e igem n o e
& I cucte Latitceloes bameaisdivers, SGrfc s edue ctivos con

Bemiores

de tuistas gasta 6.500 dlares en e exterior,los que o0 pagados
con e 0 et 4 b o e oo i e
cdito Débito
Insttuciones bancaras Visjes 635000
diversas (A) 6500
En cste asiento a (A) signfica una reducein de Jos acivs coo ef exteior,
Ejemplo N4

U esidente Espana Ia suma de 100 déares por
que cuenta con un crédto abirto en una insttucin bancara espaiols.
Cridito
Instituciones bancaris Transecencias oniatenes
diversas () 100 prinds 100



" N o I ) signiica que e hun incrmentado s puivr con o

Ejemplo N°5.
i de plzs exports sutamaviles por vevs illone de doles,paaders
hmlncmwnyhmudammymwﬁ-hm tan
cano Do
Mecancis 5000000 Isite, bacais
dvers ) 450000

4500000

Ejemplo N°6.

 exriens o reident, e didendes por v
o deun banco que Gene s

destina ¢l g
Débito.
Instituc. bancarias Ingresos y egresos
diversas (P) 5000 provenientes de.
nversiones 5000
uerdo con el texto de este ciemplo, surgs que el banco utlizb 1 linea de
Aty wgat ittt o 4
Ejemplo N*7.
El Gobi ropas p sismo
ocurrido en un pais limitrofe, por un importe de 10,000 délars.
Crédito. Détito,
Mercancias 10000 Transferencias Unilaterales 10000

Ejemplo N8,

El Fondo Monstaro Intemacional ealiza con la Argentina un
préstamo Stand By por 1 suma de 30000 d6lres, cuyo importe ¢
Centrl e nuesteo pa

crtdito Débito

Autoridades Autoridades
‘monetarias () 30,000 monetarias (A) 3000

Como puede observarse Ia partda “Autorida modifics, b
que 1 aevedi'y Eeb o iy mporc, pero abe desacare e i ncrement ¢
Paiivo a Tavor del FML 'y también of actvo con el exteior al aumentane la
aponiilidad de divisas.
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5) INTERPRETACION DE LA INFORMACION CONTENIDA N BL.
BALANCE DE FAGOS

e st s gt o U, g s
n e tes, 3 um- d-l tiempo dxm

cie bienestar no_podri continuae por un lapso mayor que ¢l que e permitan 14
uidcon de sos iversiones xtemas y de s e de o1 y v
Por

tratar 0 incrementar sus exportaciones, y como segunda medida traar de elimina s

poltia de i ‘
Resicdo st breve i, psremos 3 ez sganes comesario en bue

Lo dtos que contiene < cndto conespondets s baanc e pagos el 8o 1975.
£ bance e anseckones comentes, como ¢ o nesormets n ol o e,
aroj6 un resulado negatvo de 1.318,7 millones de dolars, ¢l cul et fomado po
in i e 10 il g dlar G s b comerci, i ¢ 4358
milloes
millor

ks s un et o 1073
lor perinit de 63 mllope de dolrs
Concepto e “Trnserencs Unlateris’. Dt o dicho. precedentement, vemos qué
ot en dos rubres,
corresponden 3 los “Ingrsos y egreson proveaenesde veons” y oo e o
servicios reses, que agrupa 3 todos los sericios e

rmes can et cours s Cridto Dt cnuns

cxporacion, pero & hay pléns m,um" o e b sl M s v
por los aumentos de fa productiidad, del shoro y s reduccion de las
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impracions, e cuto s miss 1o g como s I producsib e
En cusnto  la forma en que se ha finsncindo el déficit del balance de pagos,
pude observare que han ingrsado 247,2 millons de dolaes en concepto de capitaes

cncein s s G o 3 v, e 5 ‘Aioridades monetrar” 3
“Entidades bancarias iversa’
i anlizamos los créitos  los débitos agregados de las cuentas que conforms
Jos captals o compeniatoro, podemos abia: Qe o pasie co 1 exerr
o et n 346 s s b et a6 o o

s n smeni o o o de 3473 e de Gl B cte 1
& cuenas "Aumnnr monctis” y “Eninds v dvera”, sl
o nremenado e A et T et i i o 1918

que
2,0 millones de délares figuraban. incuidos dentro de 1 cuents
Autondades moneta”

6) OTRA FORMA DE PRESENTAR EL BALANCE DE PAGOS.

En s rmemoria dl Bunco Conal 5 adopa i form e prestactn del
i défic

m aparece sobr

e Fondo onart e
nacional, mi una ..m. ey
millones o que por o e de cricts Compenatont deb g abe
Tines. En el punto cinco, ya nos hemos refrido  esta parid.
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e Pags sl e oo I v o o g
el m-l:h il Fondo Monetrio ln(:—mnm‘l comepends + “Avitads

e ancariss divrsas”, s i o
s st oo e o e o s e

manifiesto en ste formato del
e pagos de cardcter

o s cvm Ao or cmbo do et
g cuema e o s alzads n s ot "R inermacioes’

Con todo Io dicho hasts_squi, )-wmmm que e b expuesto en foma

‘memoris dl
o e v de femmacion delads s o o dmints 6
comportamiento de 1as diversas cuents,

BALANCE DE PAGOS DE 1975
(Milones de dolaes)

Concepto Sado
1. Mercancias e B
1. Exportaciones (F.OB)............... 30000
2. importaciones (C1F,) 8 40000
W, Sevicio. . i 3249
1. Seri - 1075
3 Seviton o L L s
L. Dansferencos Unilteses............. . 62



V.. Movimientos de Capitales de Compensarorios

=

tles compensatorios .
) o o de i Rep. Arenin

) Gobierno naciona.
P Aeigre n-.rp(uakxd:mpmd EMLL
4. Ajuste por cambio de p
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APENDICE A
Bl enfoque monetarist del balance de pagos

Dot de 1 cworls monetuita, s de s conecions, et cul
inflacionarios, ¢ ¢l modelo que fuers splicado en el

Fas por 1 conducion Marine de Hos.
Su oo sl s pone de maiieto 0 o sugue o proc
flciona 3 vt el upueso 4 que cf bace
cancurinicu eencamene Tronetaras, o ¢l ol anero Qo g 8 bt del
o positivo del balnce de. transcciones comente, lamado dinero extemo, e



e jomario ya que se 2 del sistema econbmico peivado y 10 le
Cuest 2 quie Io ecibe. En contraposicion 2 este dinero extemo se encuentr e dinro
i

Explcado este esquams del funcionamiento monetarista del balance de pagos,
vamos o ver como 3¢ apican esas dess para tacar e proceso nflacionaro.,
e oo e dhe o it s ot d by e e
exterior: y que los precios ntems quedan lgados 4 [0s externos a través de
Inmadcnmnwumh{c “Tumbiin que I creacién de dinero pas a ser toalmente
b, transformindose I misma en vasible dependiente de s evohcion d los precios
tos de 1 demands.

Con Ia fiscibn del tipo de cambio se busca logar Ia convergencia d precios ya

Competitivos con los dl resto del mundo, se pretende atsca e proceso nfscionario 3
ravés de I replacion de I cantidad de moneda.

s de funcionamiento del modelo es ¢l siguiente: Si por cusquier
cevaaciy o, eoiocs 3 vemnte, de 1 Gpades, (cniid e e, b

o 4l Bawro con T consgini edccion dl e de Precios, voviads 3

31 e 1 mdl o, vl e bt pe o, 2 v o

e it lo petede sl i s prevs oo g pon, 1
esliad conereta que st @ierenca batants g s rsbéad
e que mane o seonomisy i

fracasa, ya que el mismo contine supuestos que

topia ¢n un mundo donde ¢l protecconism 1 | i ry

pais s ol csquema vigente; b) existe una ancha franja de bienes y servicios no

Comercables con ¢l exteror y que por consiuients no tienr de los
s servicios extemos; <) e establecimiento de un

o supone la existncia de_estabiidad en lo precios interos o que éstos varien e

igual roporcén que los precios externos, supuesto que o s¢ o en nuestro pas.



APENDICE B

1) Téminos del itercambi.
relevancia denteo de cualquie andlss del sector extemo, lo

constituye ] deteroro secular de los térmisos del
rcios e los_ bienes prim

i o i e o e i s
!:m:m importados. p ﬂ‘ s

I
.
0
sendo
Ixm = Indice de téminos del intercambio
" 2l de o d xporcnes vl g
Im = Indice de precios de importaciones, nive genera

Este indice muestr en nuestro pas, ef siguiente comportamiento en los dltimos

aro Indice
1976 T e
197 @8
1978 670
1979 &9
1980 a7

L g vt en st i e e e i 0 pde &
i e oo ms ol o o cpercione,
i voumen fico racione. Como. puede obserasse a‘;:
il e I Tormla. ransripts precedentemente, o extiia deterioro d
emier Gl ercante 9 ndce i un vl de 1000 moor e 1000;en
e Gltimo caso e deteioro seria negatvo.

2) Poder de compra de s exportaciones.
o en ol uato ot se deduce qus s copcidad e ot b
importaciones por medio de ls ex depenie dl s e 10 et
¥ de 1 evolcien de los términos Gl inercambi

Pee = I - b
sendo:

Pee = Poter o compr o bt cxpomacions
Ivx = Indice de veomen fsco de las exportacione, vl genera




Pars excarcer 1 forma.de aplicacon de Ia formula precedente tomaremos el

o s conespondiete ot

Pee = 1000 100

o £33 o 04715 by o e 145,
afeencia 3 s 1970 e que o] poder de compra de I exportaions 413 ...u.

1000 en 1980 s b dnlcad dicho i e pars gt ubo e aume

cuatro veces y media e volumen de las exp

3) Capacidad de imporiar.
I volumen monstario de las exportaciones le sumamos los ingreso

valor e restamos lo egreso pe
onetuo que 1ok evelch s caputad G mportar 4

Cmo= X+ st s K
sendo:

Cn = Copidd de impon
X

S = Volumen monetario deIo s reses y nanceros

K. = Volumen monetaio de los capitles no compensatorios

s e ot e o .= e s ot o bcs
de pagos corrspondiente al aho 1980, e mllones de dares, publicado en ¢ anicipo

de Ia memoria anual 1980 por el Banco Central,

Coneepto
1. Tansuciones Coentes.
o) Mercancias . ..
Exportaconcs
Importaciones. .

20



b) Servicos y trasferencias uniaterses
satorios

E%”

 Asin &t s & o
& Ajuses por cambio de

n los datos consignades, Ia capacidad de importar va 3
el o St s e s et

Gm = 79750 - 24300 + 24800 = 80250 miL. Dis.
o prcticamente los erviis rees y nanceros s compensn con o

uplukx. " "aacidd e importr, en o proente caso st detrminad por. o
v monetaio de I3 exportacioncs.

) ingreso bruto interno.

AL ol e aporcioneaue p 1 i 1980 sumuen Db 13750 il

ruto intemo. En simbolos

YBL = PBLef+ X (bon -

o que para el o 1980 una sccptable estimacin del P
18008 i A oo o oo Pt ot 4 g
bruto ntemo:

.

000 + 7975 0477 — 1) = 13829

Por consiguiente, podemos sacar Ia conclusin de que como
dtriors d o it s s v v 4178 o



