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| a inflacion
persistio
en Julio

Los precios subieron 0,5% en el mesy 5,9% en lo que va del
afo. Los rubros principales que explican este aumento son:
@ Carne vacuna: debido a la escasez de animales en esta
época del afio y también al importante crecimiento que estan
teniendo las exportaciones de carne. Esto lleva ademés a un
aumento de precios los productos

sustitutos, como la carne de cerdo'y pollo.
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@ Harinay panificados: debido a la Tasa de Inflacién interanual

elevada cotizacion de los commodities T

agricolas en los mercados 24,4%
internacionales. 22

@ Materiales de construccion: 20% |

debido a la escasez de cemento y varillas, o 13,4%

y también al dinamismo que esta
teniendo el sector construccion, que en 10% W
el primer trimestre del afio crecio 24,6%. 5

Una vez maés, los alimentos explican gran
parte de la inflacion, tanto que el o

aumento de los alimentos en los Gltimos $3835838388885855555555558888883
12 meses (24,4%) casi duplicaa la SEERE52P8ES5EERE2PRBEcE8ERESR
inflacion total del mismo periodo == Alimentos ==e= General

(13,4%).

&
Elaborado por MCS_

Grupo Consultor




Un fendmeno mundial Tasa de Inflacién

(Medida por Indice de Precios al Consumidor)

La inflacién no se da sélo en Paraguay, el ) "
aumento del costo de vida se produce en la Pais Mes de Acumulada dltimos
region y en el mundo desde hace meses. En Junio (%) 12 meses (%)
todos los casos, los alimentos encabezan las .

listas de aumentos, lo cual refleja las subas en Argentina 0.6 9,3

los precios internacionales de granos y otros Brasil 0.7 6.1
commodities. Este fenémeno mundial dificulta Chile 1,5 9,5

la tarea de los Bancos Centrales, que deben Paraguay 12 13,4
aplicar politicas que controlen la inflacién, Uruguay 13 8.4

pero sin descuidar la estabilidad del tipo de EE.UU. 11 5,0
cambio y el crecimiento econémico. Unién Europea 0,4 4,0

7 1
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Las importaciones

aumentan cada vez mas

g’;‘g;',fﬁ%aggjgg,“p%ﬁ'g‘; Importaciones (millones de US$)

facilidades de los
créditos a largo plazo, Ene-Jul | Ene-Jul
|as importaciones 2006 2007 Var % 2007 2008 Var %
siguen creciendo, sobre T ) 4489 | 9577 | 24% | 2949 | 4660 | 58%
todo en ciertos rubros.  gianes e Consumo 1.326 | 1.448 9% 758 1.155 |7 52%
En los primeros siete Automéviles 140 187 | 34% 98 183 | 87%
meses de este afio el Artefactos Eléctricos 125 | 145 [ 16% 66 105 | 59%
total importado llegb a  Bienes Intermedios 1.409 | 1.552 10% 838 1.369 63%
US$ 4.660 millones, Bienes de Capita 1754 | 2.577 | 47% 1.353 2136 | 58%
eSt0 €8 B8 s QUe o R raneporte | 303 | 406 | 390 | 213 | 394 | 5%
H i em. de Transporte (1] (1]
g'ogfnﬂgspc%rr'ﬁgroagﬂe Otros 104 | 200 | 92% 107 384 | 260%

bienes de consumo
duradero, como electrodomésticos y automoviles siguen aumentando debido a la mayor disposicion de

las familias a adquirir este tipo de bienes. Pero sin duda lo mas destacable es el crecimiento en los bienes
de capital, que en un afio han crecido 58% lo cual representa US$ 783 millones. Dentro de estos bienes,
los que més aumentaron son los “elementos de transporte”, y principalmente el rubro “otros” que aumento
260%, en este grupo se encuentran una gran variedad de bienes de capital utilizados para la produccion
en distintos sectores, es decir son inversiones a futuro, algo fundamental para el crecimiento econémico.
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Problemas
con el
combustible

A la escasez de
cemento y varillas
que existia, se sumod
el gasoil. Los
problemas internos
de PETROPARY la
falta de planificacion
en la importacion de
este combustible,
hicieron que en
ultimo mes haya
varios dias de
desabastecimiento.
Esto genera
incertidumbre en la
poblacion, por el
temor a no poder
movilizarse en sus
propios vehiculos o
en el transporte
publico, que utiliza
gasoil. Pero lo méas
preocupante es que
pone en riesgo a todo
el sector productivo,
ya que este
combustible es
utilizado por las
maquinarias agricolas
y por gran parte de las
industrias del pais.
Este es otro ejemplo
de porque no es
recomendable que
una empresa tenga el
monopolio de la
importacion de un
insumo tan
importante para la
economia, y mas aun
si el manejo de la
misma no es eficiente.

El PIB esta
creciendo

Servicios

En el primer trimestre de
este ano el Producto
Interno Bruto (PIB) creci6
7,6% con respecto al
mismo periodo del afio
anterior. Los principales
sectores responsables de
este crecimiento son:

@ Construccion,
impulsado principalmente
por las obras de Yacyretd,
y también por los
proyectos privados.

Mineria e industria

PIB TOTAL

Ganaderia

Agricultura

Construccién

Crecimiento del PIB

var. % 1° trimestre 2008 con respecto 1° trimestre 2007

® Agricultura, gracias a la excelente campafia de la soja y su cadena de productos.
@ Ganaderia, debido a la mayor oferta de ganado y la recuperacién observada

en las exportaciones de carne.

Estos tres sectores representan casi el 30% del PIB, y los crecimientos observados
son sefiales claras de que la economia esta creciendo.

¢Queé tan importante
es el consumo?

El consumo representa el 80% del PIB
paraguayo, y solo el consumo privado, es
decir aquellos gastos que realizamos todos
los ciudadanos representa el 70% del
mismo. En los altimos cinco afios, el
consumo privado ha crecido a un promedio
de 5% anual, mientras que en el primer
trimestre de este afio tuvo un crecimiento
de 7,2%, impulsado sobre todo por el
consumo de bienes duraderos, como
automoviles y electrodomésticos, aunque
también aumenté la demanda de
alimentos, bebidas, energia eléctrica, entre
otros. Cabe destacar aqui la importancia

Composicién del PIB
por tipo de gasto

Formacién
Bruta de
Capital 20%

Consumo
Publico 9%

Consumo
Privado 71%

y la dificultad de la tarea que realiza el Banco Central, ya que debe controlar,
al mismo tiempo, distintas variables que tienen un efecto directo y casi inmediato
en el nivel de consumo de la gente, como la cantidad de dinero, la inflacion, las

tasas de interés y el tipo de cambio.

&
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El dolar sigue cayendo

En julio el dolar tuvo una leve
recuperacion con respecto al mes
anterior, sin embargo se mantuvo
en torno a los 4.000 Gs/US$. Esta
estabilidad relativa se debi6 a que
mundialmente el délar estuvo un
poco mas fuerte y a nivel local las
exportaciones fueron US$ 100
millones menos que en junio, por lo
tanto hubo un menor ingreso de
divisas. Sin embargo, también fue
necesario que el Banco Central
realice varias intervenciones, con lo
cual el costo de la politica monetaria
sigue aumentando.

Gs. | US$

Evolucidn Diario del Tipo de Cambio Nominal
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Y el saldo
de las Letras
sigue creciendo

Cuando el BCP compra dolares
del mercado para contener la
caida del ddlar, introduce
guaranies y con esto ejerce
presion en los precios. Para
compensar el impacto coloca
Letras de Regulacion
Monetaria, principal
instrumento de la Politica
Monetaria para retirar dinero
del mercado y de esta forma
evitar que los precios se

incrementen. A julio el saldo de las Letras ascendia a Gs. 5.816.200 millones, 27% mas que un
afio atrés, y el rendimiento promedio es de 6%. El costo que esto representa para el Banco Central
es mayor a los intereses que recibe por las Reservas Internacionales que tiene invertidas en el
extranjero, provocando asi un déficit para el BCP. Existe un proyecto de ley para permitir que el
Ministerio de Hacienda cubra el déficit del BCP generado por las politicas para contener el tipo de
cambio y la inflacion. La pregunta es, mientras se aprueba esta ley ;cuanto tiempo mas podra

aguantar el BCP?

Masa Monetaria y Letras de Regulacion Monetaria
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Nuevas previsiones de
crecimiento

El FMI corrigi6 para arriba las
previsiones de crecimiento, para la
mayoria de los paises, que habia
hecho en abril, la explicacion esta en
que la desaceleracion observada en
el primer trimestre fue menor a la
esperada. El crecimiento mundial
esperado para este afio paso de 3,7

Crecimiento del Producto Interno Bruto

T Mundo EE.UU. China India Zona Japon Africa Am. Rusia
a 4,1%, mientras que para el 2009 Euro Latina

paso de 3,8 a 3,9%. De todos modos
se espera que la desaceleracién siga
durante todo este afio, y recién
empiece una recuperacién durante el 2009. Al mismo tiempo, elevaron las proyecciones de inflacion para
los paises industrializados de 2,6 a 3,4% y para los paises emergentes de 7,4 a 9,1%.

@ Proyeccion inicial 2008 @ Nueva proyeccién 2008

Sabia Usted que... Créditos aprobados por la AFD (cifras acumuladas)
@ La Agencia Financiera de Desarrollo (AFD) es un banco 1‘;2 89,5
publico de segundo piso creado por ley en el afio 2005. 80
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@ No otorga créditos en forma directa a los beneficiarios finales,
sino que recibe fondos de instituciones de financiamiento
internas y externas, y pone a disposicion del pablico créditos
através de bancos, financieras y cooperativas habilitadas. 30
@ La AFD otorga financiamiento para: Viviendas, microy 20
pequefias empresas, pequefias y medianas empresas, proyectos g
de inversion, proyectos ganaderos, maquinarias agricolas, socios

millones de US$

; ! 8E555566665655668338388
de cooperativas de produccion. 222IITiIdngiiaas s
@ La AFD es una agencia de desarrollo, por lo cual las tasas de SELECE2TRECETEEERE

interés tienen como objetivo la sostenibilidad de la institucion.
@ Latasa de la AFD para créditos en guaranies tiene un . -
componente fijo durante lavigencia del crédito, y un componente Acg:gmir_]te las tasas de interés de la AFD son: Creditos en
variable que se ajusta anualmente segtin la Tasa de Inflacion %uVivien Gas 8% anual
de Referencia de Largo Plazo (TIR-AFD), que permanece fijo U . ~ .
durante cada afio. Lag TIR-AFI(D protege g\l ?]ue ?oma el crédtho © Otros creditos: 12% anual si es menor a2 afios y 8%si es

¢ ) . mayor
Egﬁl%rédo que lacuota del préstamo sea mas estable en el # Créditos en dolares: 8,5% anual
&hg ﬁ%%i{gé%rfnsp%ﬁtgaggrﬂ El; ?:sggfirr:?e?g::jg?au&%e%g El objetivo final de la AFD es Impulsar el desarrollo econdmico
el margen que negocia la institucion financiera intermediaria yrgisgceigar empleos a través de creditos de largo plazo al sector
con el cliente. p '

&
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Datos Estadisticos

VARIABLE — s
JUN/08 JUL/08 2008

Inflacién (%) 1,2 05 59*
Tipo de Cambio (prom mensual)

Uss$ 4.000 3.998 4.340 **
Peso Argentino 1.325 1.344 1.400 **
Real 2.380 2.359 2.464 **
Euro 6.205 6.250 6.635 **
Yen 37 38 42 **
Importaciones (Mill. de US$) 706,1 857,7 4.657,7*
Exportaciones (Mill. de US$) 468,4 368,0 2.646,3*
Saldo - Letra de regulacion (Mill. de Gs.) 5.673.380 5.816.200 -
Tasa Prom. - Letras de regulacién (%) 6,7 59 -
Precios de Productos(prom mensual)

Exportacion de Soja (US$/Ton.) 442 425 382 **
Exportacion de Carne Enfriada (US$/Ton.) 4.930 5.136 4.465 **
Exportacion de Carne Congelada (US$/Ton.) 3.296 3.603 3.102 **
Ganado en Ferias (US$/Kg.) 1,40 1,52 1,39 **

7.505

PIB _(Mill. de US$ Corrientes) 1.272 9.289 11.991
PIB per cépita (US$ Corrientes) 29 1.546 1.928
Crecimiento Eonémico (%) 9.9 43 6,8
Inflacion (%) 0.8 125 6,0
Superavit Fiscal (como % del PIB) 22711 05 1.0
Deuda Publica Externa (Mill de US$) 1.297,3 2.230,1 2197
Reservas internacionales (Mill de US$) 5.837.253 1.702,7 2.462
Poblacién (habitantes) 58 5.946.471 6.054.976
Tasa de Desempleo Total (%) 251 6,7 5.6
Tasa de Subempleo (%) 24,0 26,5

* Acumulado a julio 2008
** Promedio Anual

OTROS DATOS (CIERRE DE JULIO)

Tasa Libor 6 meses (%) 3,09 Soja (US$/Ton) 515,91
Tasa Prime (%) 5,00 Maiz (US$/Ton) 223,41
Tasa Fed (%) 2,00 Trigo (US$/Ton) 287,99
Tasa BCE (%) 4,25 Algodén (US$/Ton) 1.761,30
Euro / US$ 1,5599 Petréleo brent (US$/Barril) 123,98
&
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