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Cayo el PIB

En el primer trimestre de este afio el Producto Interno Bruto (PIB)
cayd 4,1% con respecto al mismo periodo del afio anterior. La
principal responsable de esta caida es la agricultura, que ha
tenido una caida de 23,4%, debido sobre todo a la sequia que
afectd la campafia 2008/09, ademas de la cafda de los precios
internacionales de los commodities, por la crisis mundial. Al caer
la agricultura se produce un efecto en las actividades relacionadas,
como la produccion de aceites (-9, 1%), transporte (-2,3%), entre
otros.

Al' mismo tiempo algunos sectores mostraron crecimientos, como
la ganaderia (4,6%) y vinculado a esto la produccion de carne
(10,5%) y lacteos (11%); y el sector més destacado es el financiero

¢Qué implica esta caida?

En primer lugar confirma lo que los analistas privados dijeron desde
un principio, la crisis también afectd a Paraguay. Sin duda la caida
del PIB es una prueba de que la economia se ha frenado, y que en
general la oferta y la demanda han caido. Pero es importante tener
en cuenta que los Ultimos dos afios han sido particulares, se han dado
condiciones que permitieron un fuerte crecimiento del PIB.
Algunos de esos factores son, a nivel interno: importante desarrollo
de la ganaderia, boom de la agricultura mecanizada, gran crecimiento
de las telecomunicaciones, mejores condiciones de crédito, solvencia
del sistema financiero, buena gestion del BCP. A esto se suma el
contexto regional y mundial favorable, con elevados precios de nuestras
exportaciones, un comercio mundial muy dinamico, un tipo de cambio
que permitio la renovacion de maquinarias e instalaciones industriales.
Asi, en los tltimos afios el PIB creci a tasas bastante por encima de
su promedio histdrico, lo cual es beneficioso pero no es sostenible en
el tiempo, es decir la economia paraguaya no tiene las caracteristicas
necesarias para crecer a esas tasas en forma sostenida.
Entonces, ¢Esta caida del PIB es preocupante? Si, y se deben seguir
tomando medidas para reactivar la economia, pero también se debe
tener en cuenta que tras un crecimiento muy elevado, la economia
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que creci6 21%. Sin embargo, el peso que tiene la agricultura
en el PIB hace que su fuerte caida no sea compensada por los
demas sectores. Para el 2009, el BCP proyecta una contraccion
del 3,8% en la economia.

CRECIMIENTO DEL PIB Y LOS SECTORES
2008 2009
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Agricultura 13.6 9.0 76 78 -234
Ganaderia, Forestal y Pesca 101 15.8 20 07 34
Industria y Mineria 541 7.7 -4.2 2.0 -1.7
Construccion 246 19.4 53 0.6 -2.5
Comercio y Servicios 4.2 7.7 44 4.7 3.2
[Eroducto Interno Bruto 7.6 89 3.1 3.9 -4.1

suele frenarse y crecer a tasas menores para volver a sus valores de
tendencia y sequir su ciclo. Y lo mas importante se debe actuar con
optimismo y coherencia para lograr una recuperaci y
sobre todo no generar incertidumbre en los sectores que dinamizan
la economia.
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¢Como estan el consumo y la inversion?

El consumo privado, es decir aquellos gastos que realizamos todos
los ciudadanos representa el 70% del PIB, y en los ultimos tres
afios ha crecido a un promedio de 6% anual. Pero en el primer
trimestre de este afio tuvo una caida de 3,6%, impulsado sobre
todo por la fuerte caida del consumo de bienes duraderos (-35,1%),
y a la desaceleracion en el consumo de otros tipos de bienes. Esta
disminucion en el gasto de las familias se debe a la incertidumbre
que existe con respecto al futuro y a que muchas personas se han
quedado sin empleo o han visto reducido sus ingresos. Aqui también
influye el menor ingreso de remesas.

Las menores ventas por un lado y la incertidumbre por el otro
tienen un efecto negativo en la inversion privada, la misma ha
caido un 17,3%.

Cambia la tendencia de los precios

En junio los precios subieron 0,8%, y aunque en lo que va
del afio sigue habiendo una deflacion de -0,1%, se empiezan
a dar factores que presionan los precios al alza. Luego de
nueve meses de caida, los alimentos volvieron a subir. Por
ejemplo la carne, ya que con el fin de la sequia se volvid
a dejar que los animales sigan su proceso de terminacion,
por lo tanto la oferta se redujo. También hubo aumentos
en ciertos rubros como los frutihorticolas, también por
cuestiones climaticas. Otros productos que aumentaron son
los productos para el hogar, cuidado personal,
comunicaciones, entre otros.

La inflacion con respecto a junio de 2008 es de 1,9%. En
los proximos meses podria haber mayores presiones sobre
los precios, debido a que la cotizacion del petréleo y los
commodities agricolas tienden al alza, ademas de los precios
de la carne que podrian sequir subiendo, ya que en el

invierno la oferta de animales siempre es menor, y también
se estan recuperando las exportaciones de carne, tanto
en cantidad como en precio.
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Mucha estabilidad en el tipo de cambio

El dolar mostro gran estabilidad durante todo junio,
cotizandose alrededor de los 5.036 Gs./USS, con maximos
de 5.050 y minimos de 5.030 Gs./USS. Esta estabilidad se
viene dando hace un par de meses, y esta acompanada por
muy pocas y pequefias intervenciones del BCP solo en casos
necesarios. Ademas, las presiones de origen externo también
contribuyen a este resultado. El real brasilefio esta mostrando
caidas fuertes frente al délar y sigue la entrada de délares
por la estacionalidad de las exportaciones. Esta estabilidad
sumada a la baja inflacion permite que el tipo de cambio real
este a niveles mas competitivos, lo cual es muy favorable
para nuestras exportaciones, sobre todo las no tradicionales.

Importantes caidas en el carne cayd 19% en dolares y 6% en toneladas. Esto denota

comercio exterior claramente que el efecto precio es mayor al de la caida de
la demanda.

Las importaciones también cayeron, en el primer semestre
se importo por un valor 28% menor que en el mismo
periodo del afio pasado. Las principales caidas se dieron
en los combustibles, maquinarias y equipos, automdviles
y productos duraderos.

Si se toman las importaciones en toneladas las mismas

El comercio exterior en Latinoamérica se ha resentido tras la crisis,
la caida de los precios de los commodities sumada a la menor
demanda en todas las economias tuvieron un impacto negativo en
las exportaciones. Paraguay no estuvo exento de esta situacion, y
ademas enfrentd una fuerte sequia que afectd la produccion y
exportacion de productos agropecuarios.

En el primer semestre de este afio, las exportaciones totales cayeron

29% en dolares pero solo 8% en toneladas, con respecto al mismo  han caido 22%. Paralelamente a todo esto, la recaudacion

periodo de 2008. La soja y su cadena de productos cayeron 31% de Aduanas acumulada en el primer semestre, ha caido
en ddlares pero solo 7% en toneladas; mientras que la 40% con respecto al 2008.
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Nueva medida del BCP

El Banco Central (BCP) emitié una Resolucion a través de la cual reglamenta las operaciones de Factoring para las
entidades del sistema financiero.

El factoring es una operacion mediante la cual una empresa no financiera le cede a una entidad financiera, el derecho
de cobrar sus facturas originadas en su actividad comercial con el fin de obtener recursos liquidos. A cambio, la entidad
financiera realiza un descuento proporcional a las sumas que le anticipe o una comision en forma de porcentaje sobre
el importe de las facturas cobradas.

El factoring ayuda al desarrollo y crecimiento de las pequefias y medianas empresas, pues les otorga capital operativo
a través de créditos mas baratos; y al mismo tiempo amplia los negocios bancarios, contribuyendo a la profundizacion
del sistema financiero nacional.

Nuevas previsiones de crecimiento

El FMI corrigid las previsiones de crecimiento, que habia
hecho en abril, para la mayoria de los paises. Algunas
correcciones fueron hacia arriba y otras hacia abajo. La
explicacion esta en que si bien existen sefales positivas
a nivel mundial, la recesion aun no ha terminado. Estiman
que la recuperacion sera lenta, ya que si bien el sistema

En cuanto a América Latina, las proyecciones para el
2009 pasaron de -1,5 a -2,6% pues el freno del comercio
tuvo un impacto mayor al esperado. Sin embargo, estiman
que el repunte de los precios de las materias primas
tendra un efecto positivo en la regién, por lo que el
prondstico de crecimiento para el 2010 paso de 1,6 a

financiero muestra mejoras, esto se debe sobre todo a
la intervencion publica, la cual
eventualmente ird disminuyendo. El
crecimiento mundial esperado para
este ano paso de -1,3 a -1,4%, para
la Zona Euro paso de -4,2 a -4,8%
y para EE.UU. de -2,8 a -2,6%.
Sin embargo, para el 2010 el FMI
anuncia crecimientos en casi todas
las regiones. La proyeccion de
expansion mundial paso de 1,9 a
2,5%, para EE.UU. de 0 a 0,8%, con
la excepcion de la zona euro que
pasd de — 0,4 a -0,3%, debido a
los malos resultados de Alemania,
Espaia e ltalia.

2,3%.
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Sabia Usted que...

La Politica Fiscal (PF) es una politica econdmica,
a cargo del Gobierno, generalmente del
Ministerio de Hacienda o similar.

La PF utiliza el gasto publico y los impuestos
para generar déficit o superavit fiscal (en las
cuentas publicas), y asi mantener la estabilidad
economica.

e El déficit fiscal no es necesariamente
malo, a veces es necesario aumentar el gasto
publico para dar impulso a la economia.

La PF surge de la mano de John Maynard Keynes
en la década de 1930. El decia que el Estado
debe intervenir para asegurar el pleno empleo
de los recursos en la economia, ya que el
mercado s6lo no puede lograrlo. Sus teorias
dieron comienzo a la macroeconomia como
ciencia.

Los mecanismos de control utilizados por la PF
son:

* Gasto publico: Llamado también
inversion publica, es el conjunto de todo lo que
el Estado gasta en proyectos publicos, como
carreteras, hospitales, etc. Las obras publicas
generan empleo y ademas otorgan beneficios
a otros sectores.

e Impuestos: son modificados para
aumentar o disminuir la renta de los
consumidores, es decir el dinero que la gente
tiene disponible para

gastar. Si por ejemplo, se reducen los impuestos,
la gente tendra mas dinero para gastar y al hacerlo
se produce un efecto multiplicador que va
generando incrementos en la produccion,
beneficiando a toda la economia.

En el largo plazo el gasto publico es mas beneficioso,
pero la modificacion de los impuestos tiene las
ventajas de tener un efecto mas inmediato
y reversible. Por eso la eleccion de usar cada
mecanismo depende de cada caso.

La PF puede ser:

» Expansiva: busca estimular la demanda cuando

la economia esta en recesion. Los mecanismos a
usar son: aumento del gasto publico vy
reduccion de los impuestos. Generalmente conduce
a un déficit fiscal y puede producir presiones
inflacionarias por el aumento en el consumo y la
inversion que genera.

« Contractiva: busca frenar la demanda, cuando
la economia esta en un periodo de excesiva
expansion provocando una presion inflacionaria
muy fuerte. Los mecanismos a usar son: reduccion
del gasto publico y aumento de los impuestos. Se
reduce el consumo de la gente y al mismo tiempo
la inversion de las empresas. Generalmente conduce
al superavit fiscal.
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Indicadores

.. VARIABLE
Economicos.
Inflacion (%) 1,2 0,0 0,8 -0,1*
Tipo de cambio (prom. mensual)
usD 4.000 5.049 5.037 5.078**
Peso Argentino 1.325 1.371 1.341 1.393*
Real 2.380 2.381 2.515 2.281*
Euro 6.205 6.858 7.031 6.747**
Yen 37 53 52 54
Importaciones (Mill. de US$) 713,2 398,4 512,5 2.802,6*
Exportaciones (Mill. de US$) 510,2 247,5 300,4 1.699,8*
Saldo - Letra de regulacion (Mill. de Gs.) 5.673.380 | 1.956.130 | 1.893.130 -
Tasa Prom. - Letras de regulacion (%) 6,7 0,63 1,64 -
Precios de productos (prom. mensual)
Exportacion de Soja (US$/Ton.) 442 359 400 374
Exportacion de Carne Enfriada (US$/Ton.) 4.930 3.064 2.617 2.911*
Exportacién de Carne Congelada (US$/Ton.) 3.296 2.575 2.415 2.415*
Ganado en Ferias (US$/Kg.) 1,40 0,93 1,02 1,00**
* Acumulado a Junio 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
Poblaciéon (habitantes) 5.837.253 5.946.471 6.054.976 | 6.163.913
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 Mayo)

Tasa Libor 6 meses (%) 1,10 Soja (US$/Ton) 360,40
Tasa Prime (%) 3,25 Maiz (US$/Ton) 152,83
Tasa Fed (%) 0-0,25 Trigo (US$/Ton) 207,79
Tasa BCE (%) 1,00 Algodon (US$/Ton) 1.152,58
Euro / USS 1,4035 Petroleo brent (US$/Barril) 69,30
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