Notas Economicas

El acuerdo de Itaipu

Durante la dltima Cumbre del MERCOSUR realizada en Asuncion,  Los dos primeros puntos requieren aprobacion de los Congresos
y a 36 afios de la firma del Tratado de Itaipd, el gobierno  de ambos paises. En el caso de la venta directa de energia en
paraguayo logré firmar un acuerdo con el gobierno brasilefio.  Brasil, se requiere la modificacion de una ley brasilefia, que

En el mismo se establece: designa a la empresa estatal Eletrobras como agente
1. Aumento de la compensacién por cesion de energia a Brasil, ~ comercializador de la totalidad de la energia de Itaipu.
de USS 120 millones a USS 360 millones Si todo esto se confirma, serd fundamental que el Estado

2. Venta directa de energia de la ANDE en el mercado brasilefio  paraguayo sepa que hacer con este dinero. A modo de ejemplo,
3. Construccion de la Linea de transmision de 500 Kw (inversion — desde el afio 89 ingresaron al pais alrededor de US$ 4.700

de USS 450 millones) millones en concepto de royalties, pero este monto ha ido a
4. Se mantienen las condiciones de contratacion de potencia  financiar gastos corrientes de la administracion central, y a los
para la ANDE, o ahorro de USS$ 180 millones municipios donde los resultados han sido muy limitados. Es
5. Construccién de obras de seccionamiento de la subestacion ~ necesario que estos fondos se destinen a inversiones en
margen derecha (USS$ 30 millones) infraestructura, salud, educacion, de manera que puedan generar

6. Conclusién de obras de navegacion previstos en el Tratado ~ beneficios colectivos de largo plazo para todos los ciudadanos.
7. Construccion del mirador para tenerlo operativo en el 2011
(USS 20 millones)

VUElVEﬂ a caer |05 pFECiOS los rubros volatiles), estan en 1,1%, lo cual se encuentra por
debajo del rango de referencia de la inflacién de mediano y

Tras un mes con inflacion, en julio los precios volvieron a caer,  largo plazo.
esta vez -0,3%. La deflacion llega al -0,4% en lo que va del
ano. Las caidas se dan en varios rubros:
- Servicios relacionados a comunicaciones, especialmente
telefonia movil
- Sustitutos de la carne, panificados, aceites y ciertos
frutihorticolas por la mayor oferta.
Recordemos que la mayoria de las economias siguen
enfrentando los efectos de la crisis internacional, la menor
dinamica que esto provoca en las economias hace que los
precios tiendan a caer.
Un aspecto para destacar es que en términos interanuales,
tanto la inflacion como la inflacién subyacente (que excluye
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Y el ddlar pierde valor

En julio el ddlar tuvo menos estabilidad y menor cotizacion que

en meses anteriores, se cotizo alrededor de los 5.020 Gs./USS, Evolucién del fipo de cambio nominal (Gs.USS)

con un maximo de 5.040, y un minimo que luego de seis meses 5.250
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dias de agosto la presion a la baja sobre el tipo de cambio o
continta, el délar se cotiza entorno a los 4.960 Gs./USS. Esta i-ggg \! W 30
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frenar la caida. Es importante observar que también a nivel
internacional, el ddlar nuevamente esta perdiendo valor frente
a la mayoria de las monedas.

Entre septiembre de 2008 y febrero de este afio, el

real brasilefio se depreci¢ frente a las demas monedas,

(_QUE pasa COn eI rea I‘7 pero sobre todo mostré una gran volatilidad,
principalmente debido a la percepcidn de riesgo de

los inversores. Durante dicho periodo salieron de Brasil

enormes capitales, y al mismo tiempo hubo un flujo

6n del Real de capitales de corto plazo, que entraban y salfan, lo

que generaba inestabilidad en el tipo de cambio. A
partir de marzo, con los animos mas calmos, los
capitales golondrina empiezan a ser sustituidos por
inversiones de largo plazo, y el real se aprecia,
acercandose a los valores que tenfa antes de la crisis.
Ademds esta mayor estabilidad, esta beneficiando al
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Tipo de cambio nominal Gs/RS ———Tipo de cambio nominal R$/US$ comerdo de frontera entre Paraguay y BraSil, que
empieza a recuperarse.
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Nueva herramienta para el tipo de cambio

El Banco Central (BCP) emitid la Resolucion N° 9, a través de la cual autoriza a los bancos y financieras a realizar operaciones
de compra y venta de divisas a término, esto se conoce como forward de divisas. El forward es un contrato entre dos partes,
mediante el cual se adquiere un compromiso para intercambiar un producto a futuro (en este caso monedas), a un precio
que se determina por anticipado.
De acuerdo a lo resuelto por el BCP:

Podran ser parte los bancos y financieras establecidos en Paraguay entre si o con terceros.

El plazo no podra exceder 365 dias

Para la liquidacion del forward las partes podran convenir la entrega fisica de las monedas pactadas o la compensacion
por la diferencia entre el tipo de cambio futuro pactado en el contrato (tipo de cambio forward) y el tipo de cambio al
contado referencial (tipo de cambio spot).
El objetivo de esta Resolucion es adecuar las operaciones de cambio a término a un marco normativo apropiado a las
exigencias del mercado, y asi profundizar el mercado financiero a través de nuevos productos.

Aumentan los créditos y los depésitos

En los Ultimos meses los créditos y depdsitos se
estan recuperando. Los depdsitos se habian frenado . = 2o

" ) . Evolucidon de los créditos y depésitos
un afo atras, pero volvieron a recuperarse en el (miles de millonesde o
dltimo trimestre principalmente aquellos en moneda
extranjera. Al mismo tiempo, en los Gltimos meses
ha habido una disminucién de los depdsitos a la
vista, que después de casi 5 afios representan menos
del 70% del total. Por su parte, los créditos, que
se habian frenado en el Ultimo trimestre de 2008,
vuelven a recuperarse.

Sin embargo, se empiezan a registrar los primeros

sintomas de descomposicidn en las carteras de los
bancos y financieras por el aumento de la morosidad,

que si bien todavia no es muy preocupante, habria

que estar atentos, ya que el sistema financiero constituye un
elemento clave en el flujo de la economia.

= Depositos =——Creditos
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Sefales positivas en la economia americana

La economia muestra ciertas sefiales de mejorfa. El PIB del sequndo trimestre cay6 1%, menos de lo que se esperaba y
de lo que habia caido en los trimestres anteriores. Ademas después de 15 meses el desempleo cayd en julio, fue de 9,4%,
un punto porcentual menos que en el mes anterior, pero mas importante que esto, que parece no ser un gran cambio, es
la importante disminucién en la pérdida de empleo. En julio se recortaron 250 mil puestos de trabajo, lo que en condiciones
normales seria mucho, pero al considerar las cifras que se venian teniendo, pasa a ser una sefial positiva, ya que el promedio
en los dltimos 12 meses fue de 480 mil empleos perdidos por mes. Estos datos se ven reflejados en el comportamiento
de los mercados bursatiles, donde en los Ultimos meses se ha visto una menor volatilidad. Todo esto hace pensar que las
cosas estan mejorando o al menos que han dejado de empeorar. La recuperacion sera lenta pero hay sefiales positivas.

Evolucidondel PIB de EE.UU.
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Sabia Usted que...

Se utiliza el acronimo BRIC para referirse
en forma conjunta a Brasil, Rusia, India
y China.

Esta denominacion fue utilizada por
primera vez en el afio 2003, en un
estudio publicado por Goldman Sachs,
pero actualmente se ha difundido y es
muy utilizada en economia internacional.

Estos paises no forman una alianza
politica como la Unién Europea u otras
semejantes. Sin embargo, tienen en
comun:

Gran territorio, ubicados
estratégicamente en los continentes
donde se encuentran, y con una
diversidad de recursos naturales.
- Gran poblacion (43% de la poblacion
mundial).

- Importante participacion en la economia
mundial (23% del PIB mundial) y en el

comercio mundial.

- Elevadas tasas de crecimiento del PIB,
para el caso de Rusia, India y China.
- Importante desarrollo y/o potencial
industrial.

Actualmente India y China son
importantes proveedores de tecnologia
y servicios. Mientras que Brasil y Rusia
son los principales proveedores de
materias primas y alimentos del mundo
(productos agropecuarios, mineral de
hierro, etanol, gas natural y petroleo).

En los cuatro paises se estan llevando
adelante politicas de desarrollo que
permitan aumentar el parque industrial,
y ademas estan invirtiendo en educacion.

Con lo anterior, el poder de BRIC seria
mucho mayor en el futuro, ya que
proveerian materias primas, alimentos,
tecnologia, servicios, todo tipo de bienes
industriales e incluso recursos humanos.
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Indicadores

.. VARIABLE
Economicos.
Inflacion (%) 0,5 0,8 -0,3 -0,4*
Tipo de cambio (prom. mensual)
usD 3.998 5.037 5.020 5.070**
Peso Argentino 1.344 1.341 1.290 1.378*
Real 2.359 2.515 2.508 2.314*
Euro 6.250 7.031 7.031 6.787**
Yen 38 52 53 53**
Importaciones (Mill. de US$) 899,5 512,5 529,7 3.332,3*
Exportaciones (Mill. de US$) 503,6 300,4 279,3 1.979,1*
Saldo - Letra de regulacion (Mill. de Gs.) 5.816.200 | 1.893.630 | 2.543.540 -
Tasa Prom. - Letras de regulacién (%) 5,9 1,64 2,46 -
Precios de productos (prom. mensual)
Exportacion de Soja (US$/Ton.) 425 400 588 404**
Exportacion de Carne Enfriada (US$/Ton.) 5.136 2.617 4.000 3.334*
Exportacién de Carne Congelada (US$/Ton.) 3.603 2.415 3.773 2.748*
Ganado en Ferias (US$/Kg.) 1,52 1,02 1,15 1,02**
* Acumulado a Julio 2009
** Promedio Afio 2009

VARIABLE
PIB (Mill. de US$ Corrientes) 7.505 9.289 12.260 16.152
PIB per capita (US$ Corrientes) 1.272 1.546 2.003 2.593
Crecimiento Econémico (%) 2,9 4,3 6,8 58
Inflacion (%) 9,9 12,5 6,0 7,5
Superavit Fiscal (como % del PIB) 0,8 0,5 1,0 2,6
Deuda Publica Externa (Mill. de US$) 2.271,1 2.230,1 2.196,6 2.232,0
Reservas internacionales (Mill. de US$) 1.297,3 1.702,7 2.462,2 2.864,0
Poblacién (habitantes) 5.837.253 5.946.471 6.054.976 | 6.169.966
Tasa de Desempleo abierto (%) 538 6,7 5,6 57
Tasa de Subempleo (%) 25,1 24,0 26,5 26,5

Otros Datos (Cierre de Julio)

Tasa Libor 6 meses (%) 0,93 Soja (US$/Ton) 360,76
Tasa Prime (%) 3,25 Maiz (US$/Ton) 137,11
Tasa Fed (%) 0-0,25 Trigo (US$/Ton) 194,07
Tasa BCE (%) 1,00 Algodon (US$/Ton) 1.277,14
Euro / USS 1,4248 Petroleo brent (US$/Barril) 72,16
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