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Notas Economicas

Se profundiza la crisis

En septiembre quedd claro que la crisis
financiera mundial esta lejos de terminar.
A mediados de mes, la quiebra de Lehman
Brothers (la mayor en la historia), la compra
de Merrill Lynch por parte de Bank ok America,
el rescate del asegurador AIG por parte de la
FED, provocaron el derrumbe de las bolsas
hasta niveles que no se tenian desde hace anos.
Ante esto, el gobierno americano propuso un

¢En que consiste el Plan de
rescate de EE.UU.?

El TARP autoriza al gobierno americano a
utilizar un maximo de US$ 700.000
millones para comprar activos hipotecarios
toxicos de las instituciones financieras,
buscando sanear los balances de las mismas
para que vuelvan a otorgar créditos y la
economia se reactive. Aprobada esta Ley de
Emergencia Econ6mica, el Gobierno ya
dispone de US$ 250.000 millones, que seran

plan denominado “Programa de Alivio para
Activos en Problemas” (TARP por sus siglas
en inglés), para rescatar al sector financiero y
estabilizar el mercado bursatil. El plan fue
inicialmente rechazado por el Congreso lo que
provoco otro lunes negro para las bolsas
mundiales. Dias después el plan fue finalmente
aprobado, pero hasta ahora el panico desatado
a nivel mundial sigue hundiendo los mercados.

destinados a comprar acciones de ciertos
bancos americanos, y podria ampliar esta
suma en US$ 100.000 millones mas, los
restantes US$ 350.000 millones se trataran
en el Congreso en el 2009, ya con el nuevo
presidente americano que sera electo en un
mes. El plan apunta a solucionar el problema
de oferta de créditos, pero para que tenga
el efecto esperado es necesario que también
crezca la demanda de los mismos.
La pregunta es ¢ocurrira esto tltimo dada
la caida del precio de las viviendas y el
creciente desempleo en EE.UU.?
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El délar se fortalece

En nuestro pais el délar se
mantuvo estable en septiembre,
entre 4.010 y 4.020 Gs./USS.
Localmente esto se debe a que
las exportaciones se
desaceleraron, principalmente
de las de sojay carne. Pero mas
que nada lo que explica la
recuperacion del dolar es la
crisis financiera, que ha llegado
a todos los paises debilitando a
todas las monedas.

Cotizacién del délar
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En los primeros dias de octubre se
esta observando un importante
repunte del dolar, ante esto el BCP
decidi6 vender ddlares en el
mercado para contener la suba. Es
dificil saber con certeza que va pasar
con la moneda americana, pero todo
parece indicar que va seguir
apreciandose.

Cae el precio de los commodities

La crisis esta afectando los precios de las materias primas: estan bajando el petréleo, los
productos agricolas y los metales. La salida de los fondos especulativos de los mercados de
commodities podria sincerar los precios. Con esto, estariamos ante un nuevo piso de los
precios de productos agricolas y el petrbleo, resultado de la creciente demanda mundial
por alimentos y biocombustibles, y el mucho mas limitado crecimiento de la oferta. Dado
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que la economia paraguaya
se ha integrado a los
mercados internacionales,
a partir de la exportacion de
productos agropecuarios y
derivados, la baja del precio
de la soja podria generar
pérdidas importantes a los
productores, en especial los
pequenos y los que estan
trabajando sobre campos
recién habilitados y que por
lo tanto tienen menor rinde.
Asi, a la incertidumbre
climéatica propia de nuestra
agricultura, se agrega la
incertidumbre de precios.

¢Y que pasa con los
precios de los insumos
agricolas?

Los mercados de insumos, sobre
todo de fertilizantes, también han
sido afectados. El incremento de
precios de los commodities en los
ultimos meses hizo que aumente
también la demanda por insumos,
llevando los precios a valores
récord. Dada la importancia de
algunos derivados del petréleo,
como el acido sulftirico y el
amoniaco, en la fabricaciéon de
fertilizantes, la actual baja del petroleo deberia producir una baja del precio de los
fertilizantes, fundamentalmente del fosforo, el méas escaso en los suelos paraguayos. Esta
reduccibén ajustaria nuevamente los margenes de los productores pero con cierto rezago.
Mientras tanto, los retornos de esta campaiia se veran afectados, ya que la siembra de soja
esta comenzando y los productores ya han comprado practicamente todos sus insumos.
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Se reducen los precios
de las exportaciones de carne

Las exportaciones de carne vacuna también
sufren los efectos de la crisis: sus precios
estan cayendo. Esto se debe a las
reducciones en el consumo en Chile y Rusia,
nuestros principales compradores de carne.
Chile esta sintiendo fuertemente los
impactos de la crisis en los EE.UU. y de la
devaluacion de la moneda, ademas esta
verificando problemas de crecimiento
y consecuentemente de consumo. Rusia,
por su parte, esta incrementando de manera
importante el consumo de sustitutos de la
carne bovina. Asi, nuestra carne debera competir cada vez mas en el mercado internacional,
sobre todo en lo que se refiere a precios.

Leve reduccién de
los precios locales

En septiembre los precios bajaron 0,3%.

Esto se debi6 principalmente a la reduccién

en los alimentos. Bajaron las hortalizas por

la abundante oferta, la harina y los

panificados por la caida del precio del trigo,

también se redujeron levemente los precios

de la carne vacuna. Con esto la inflacién en

lo que va del afio llega a 6,2%. éQué se espera

para los proximos meses?

® La baja del petroleo restaria presion a los precios de los combustibles y el gas licuado.
® Lareduccion de precios también deberia notarse en productos relacionados con los
commodities agricolas.

® Reduccion en el precio de la harina y los panificados, asi como los sustitutos de la carne,
como pollo y cerdo, que son alimentados fundamentalmente a base de maiz.
® Las presiones sobre el dolar parecerian ser ahora por el lado de la demanda, por lo tanto
el BCP esta vendiendo parte de sus reservas en dolares para ir conteniendo el tipo de cambio,
reduciendo asi la cantidad de guaranies en el mercado sin elevar las tasas.
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Sabia Usted que...

® El Producto Interno Bruto (PIB)

es el valor total de los bienes y servicios
producidos en el pais en un determinado
periodo de tiempo.

El PIB nominal es el valor monetario de
todos los bienes y servicios producidos a
precios corrientes, es decir precios del ano
en que fueron producidos.

El PIB real es el valor monetario de todos

los bienes y servicios producidos a precios
constantes, es decir valuando cada uno de
los productos y servicios al precio de un
ano de referencia, llamado afio base.

El PIB real permite conocer el crecimiento
que hubo en la economia de un periodo a
otro, es decir cuanto aumentd la cantidad
producida, ya que impide que en casos de
inflacién elevada se tenga la idea
equivocada de que hubo un importante
crecimiento econdmico.

El PIB per capita, busca medir la riqueza
que posee una persona. Se calcula
simplemente dividiendo el PIB entre el
total de habitantes.

Existe ademas otro método para valorar el
PIB, llamado Paridad del Poder
Adquisitivo (PPA), creado por el Fondo
Monetario Internacional para comparar el
nivel de vida entre paises.

El PIB calculado por el método de PPA
toma en cuenta el PIB per capita y el costo
de vida en cada pais.

Considerar las variaciones de precios y
dejar de lado las fluctuaciones del tipo de
cambio, es decir, la apreciaciéon o
depreciacion de una moneda no cambiara
la PPA de un pais, ya que es como si los
ingresos y gastos de los habitantes de cada
pais estuviesen en la misma moneda. Y esa
moneda tiene el mismo poder adquisitivo
en cualquier parte del mundo.
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Afio 2007 PIB ?orri?nf[e Crecimiento ) I?IB pef I"IB en PPA
(mill. US$) del PIB ¢(% capita (US$) (mill. US$ PPA)

Argentina 260.122 8,7 6.609 524.140
Brasil 1.313.590 5,4 6.938 1.837.149
Chile 163.914 5,1 9.884 230.863
Paraguay 11.954 6,8 1.982 27.207
Uruguay 23.256 7:4 7.268 37.357
E.E.U.U. 13.807.550 2,0 45.725 13.807.550
Japon 4.381.576 2,1 34.296 4.292.198
China 3.280.224 11,9 2.483 7.034.838
India 1.100.695 9,3 942 2.996.588

VARIABLE
2005 2006 2007
PIB (Mill de US$ Corrientes) 7.505 9.289 11.991
PIB per cépita (US$ Corrientes) 1.272 1.546 1.928
Crecimiento Econémico (%) 2,9 4,3 6,8
Inflacién (%) 9,9 12,5 6,0
Superavit Fiscal (como % del PIB) 0,8 0,5 1,0
Deuda Publica Externa (Mill de US$) 2.271,1 2.230,1 2.197
Reservas internacionales (Mill de US$) 1.297,3 1.702,7 2.462
Poblacién (habitantes) 5.837.253 5.946.471 6.054.976
Tasa de Desempleo Abierto (%) 58 6,7 5,6
Tasa de Subempleo (%) 25,1 24,0 26,5
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VARIABLE

ago - 08 sep - 08

Inflacion (%) 0,6 -0,3 6,2 %

Tipo de Cambio (prom mensual)

USD 4.007 4.014 4.267 **
Peso Argentino 1.339 1.348 1.387 **
Real 2.372 2.103 2.413 **
Euro 5.978 5.730 6.462 **
Yen 37 37 417
Importaciones (Mill de US$) 771,9 906,8 6.338,4 *
Exportaciones (Mill de US$) 334,6 267,3 3.248,2 %
Saldo - Letra de regulacion (Mill de Gs.) 5.552.350 4.949.330 -
Tasa Prom. - Letras de regulacion (%) 5,94 6,18 -

Precios de Productos (prom mensual)

Exportacién de Soja (US$/Ton) 441 478 400 **
Exportacién de Carne Enfriada (US$/Ton) 5.287 4.837 4.598 **
Exportacién de Carne Congelada (US$/Ton) 3.871 3.746 3.259 **
Ganado en Ferias (US$/Kg.) 1,48 1,56 1,42 **

*Acumulado a septiembre 2008

** Promedio Anual

Otros Datos (Cierre de Septiembre)

Tasa Libor 6 meses (%) 3,98 Soja (US$/Ton) 383,91
Tasa Prime (%) 5,00 Maiz (US$/Ton) 193,11
Tasa Fed (%) 2,00 Trigo (US$/Ton) 249,82
Tasa BCE (%) 4,25 Algodon (US$/Ton) 1.361,35
Euro / US$ 1,4239 Petroleo brent (US$/Barril) 95,51
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