Notas Economicas

NUEVA MEDIDA DEL BCP

El Banco Central (BCP) redujo las tasas del encaje
legal para ciertos tipos de depdsitos. El encaje legal
es un porcentaje del total de depdsitos del publico
en bancos y financieras que éstas estan obligadas a
mantener en el BCP. El objetivo de la medida es
incentivar el uso de depésitos de mediano y largo
plazo para cubrir la demanda de créditos por parte
del sector productivo.

Concretamente las Resoluciones N° 15y 16
establecen:

® Para depo6sitos en moneda nacional con plazos

mayores a un aio, reducir la tasa del 7% al 0%.
@ Para depdsitos en moneda extranjera con plazos
mayores a un afo y medio, reducir la tasa al 0%.
Anteriormente era de 6,5% para los depositos de 1
afio y medio a 3 afios, y de 6,5% para los depositos
mayores a 3 afos.

Con esto el Banco Central estaria liberando alrededor
de USS 40 millones al sistema financiero. ;Tendra
esta medida el efecto esperado en los créditos?

Tasas de Encaje Legal Vigentes

De2a
360 dias

Tipo de Deposito/Plazo

15 %
21 %

Moneda Nacional
Moneda Extranjera

15 %
21 %

De 361 De 541 De 1081
a 540 dias a 1080 dias a mas dias
0 % 0 % 0%
16,5 % 0 % 0 %

Leve caida de los precios

En febrero los precios cayeron 0,3%, con esto la
inflacion interanual es de 4,3%. Los precios de los
alimentos bajaron, sobre todo los derivados de
los commodities, como harina, panificados y

aceites. Las carnes también mostraron menores
precios debido al freno en las exportaciones.
Ademas la mayor oferta de frutas y verduras redujo
sus precios. Otros rubros, como los utiles escolares,
uniformes y servicios educativos, se encarecieron
por el inicio de clases, pero el peso de éstos en la
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canasta de la inflacion es relativamente pequefio. T e IO T e
Es importante estar atentos porque la disminucion

del nivel general de precios es también sintoma

de desaceleracion de la economia. Se esta

produciendo una caida en las ventas, lo cual es

consecuencia de la incertidumbre que existe en la
poblacion, que hace que las personas estén
consumiendo menos, por lo tanto las empresas
tienen cada vez mas stock y se ven obligadas a

reducir los precios. ——Alimentos —— General

Pero el délar sigue subiendo

El délar mantuvo su tendencia alcista en

febrero, llegando a un maximo de 5.180

Gs./USS. Es que a pesar de que la crisis

econémica mundial continua, y de que uno

de los mas afectados es EE.UU., el ddlar

sigue relativamente fuerte, ya que en todos

los paises se gasta menos y muchos de ellos

han devaluado sus monedas para no perder

sus mercados de exportacion. Ademas el

real esta muy volatil con respecto al délar, y nuestro fuerte vinculo con Brasil hace que esa volatilidad tenga
efectos en la cotizacion de nuestra moneda. La cotizacion promedio de febrero fue de 5.130 Gs./USS.

El cuero sufre por la crisis

Desde que empez6 la crisis mundial muchos
productos de exportacion de Paraguay se han visto
afectados, tanto por el derrumbe de los precios
como de la demanda, tal es el caso de la carne y
los rubros agricolas. Pero un producto muy afectado
y que no se recuerda mucho es el cuero. Las
exportaciones de cuero sin elaborar estan sufriendo
una fuerte caida desde hace varios meses.
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Esta situacion se da principalmente por los problemas que estan atravesando las automotrices a nivel
mundial, lo que hace que se produzcan menos automoéviles y por lo tanto se demande menos cuero

para el tapizado de los mismos. Como resultado, esta industria, que es muy dependiente de la demanda
externa, se esta viendo obligada a reducir su produccion para sostenerse y por lo tanto a realizar
despidos temporales, lo cual tiene efectos socioecondmicos negativos.

Cae la venta de combustibles

Desde el mes de octubre, las ventas de todo
tipo de combustibles se vienen reduciendo.
Las ventas de gasoil muestran una disminucion
del 25% en los dos primeros meses del afio
con respecto al mismo periodo del 2008. Este
comportamiento coincide con la baja demanda
de transporte de carga para el movimiento
de la produccion agricola de trigo, girasol,
maiz y soja, registrada en los dltimos meses.
Pero ademas, las ventas de las demas naftas
también disminuyeron. Por ejemplo, en febrero

la econdmica se vendié 20% que en el 2008, y la 95 sin plomo 32% menos. Esto es un reflejo del freno que
esta teniendo el consumo y el sector comercial.

{Qué pasa en la region?

A pesar de la incipiente estabilizacion verificada hacia finales de 2008, Argentina enfrenta un contexto
internacional mas complejo que el de los ultimos trimestres, y una gran incertidumbre sobre todo en
los mercados financieros. Se ha visto muy afectada por la fuerte desaceleracion del crecimiento mundial
y menores precios de sus principales rubros de exportacion. Por su parte, Brasil es uno de los paises
de la region que ha tenido mayor salida de capitales, acumulando un total de USS$ 13.000 millones,
lo que se traduce en una volatilidad en el tipo de cambio. El empeoramiento de las condiciones
financieras afect6 las expectativas de los agentes econémicos reflejandose en una importante revision
en las proyecciones de crecimiento previstas para 2009.

Sin embargo, la politica macroeconémica prudencial aplicada en los tltimos afos por los paises como
Brasil y Chile, permitié que pudieran responder de manera mas rapida al contexto internacional.
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Lo que ocurra con las exportaciones en lo que queda del aio dependera en parte del comportamiento
del délar, que si sigue subiendo, como podria esperarse, permitiria que nuestros productos vayan

recuperando su competitividad; pero sobre todo de lo que ocurra con los precios internacionales de
los granos y la demanda de nuestros principales socios comerciales.

Empeora el panorama en EE.UU.

Tras revisar los datos del ultimo trimestre de 2008,

el gobierno americano anunci6 que el PIB se contrajo

6,2%, similar al afio 1982 y superior a los 3,8% que

se habia estimado. Esto se debid a la fuerte caida en

el consumo, la inversion privada, y en las

exportaciones. La situacion parece complicarse cada

vez mas, el sector financiero no logra recuperarse a

pesar de las inyecciones de capital por parte del

gobierno, que en los Ultimos dias ha nacionalizado

parcialmente uno de los principales bancos. Las

instituciones financieras elevan las tasas de interés,

reducen los limites de crédito de las tarjetas y recortan

cada vez mas personal. Ademas la morosidad hipotecaria es cada vez mayor, las expectativas de los
consumidores no deja de caer, y el desempleo en febrero llegd al 8,1%, niveles de 1983. Asi, todos los planes
llevados adelante por el gobierno, parecen no tener el efecto suficiente para estabilizar la economia y darle
un impulso hacia adelante.
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Sabia Usted que...

La tasa de interés es el porcentaje al que
se invierte un determinado capital en un
periodo de tiempo.

La tasa de interés es el precio del dinero,
es decir lo que se debe pagar por tomarlo
prestado o cobrar por otorgarlo en préstamo.

La tasa de interés activa es el porcentaje
que las instituciones financieras cobran a
sus clientes por los préstamos que les
otorgan.

La tasa de interés pasiva es el porcentaje
que las instituciones financieras pagan a
las personas que depositan su dinero en la
institucion.

La tasa activa acostumbra ser mayor que la
pasiva, y la diferencia entre ambas es lo que
se conoce como spread financiero.

Por lo general las tasas pasivas y activas
son mayores mientras mas a largo plazo
sean los depositos y los créditos,

respectivamente.

Existen también casos en los que se cobran
tasas preferenciales, es decir menores a las
de mercado, ya que son préstamos
destinados a actividades especificas que se
desea promover.

La tasa de interés real es la diferencia entre
la tasa nominal y la inflacién. Es la que se
tiene en cuenta a la hora de invertir.

Una tasa de interés alta incentiva el ahorro,
mientras que una tasa de interés baja
incentiva el consumo y la inversion.
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Indicadores

.. VARIABLE
Economicos.
Inflacion (%) 1,3 0,1 -0,3 -0,2*
Tipo de cambio (prom. mensual)
usD 4.702 5.038 5.131 5.085**
Peso Argentino 1.497 1.423 1.441 1.432*
Real 2.533 2.114 2.210 2.162**
Euro 6.888 6.699 6.576 6.638**
Yen 45 56 56 56**
Importaciones (Mill. de US$) 554,9 475,7 462,7 938,4*
Exportaciones (Mill. de US$) 238,4 197,7 322,2 519,9*
Saldo - Letra de regulacion (Mill. de Gs.) 4.637.950 | 2.704.600 | 2.546.810 -
Tasa Prom. - Letras de regulacion (%) 5,36 4.42 4,42 -
Precios de productos (prom. mensual)
Exportacion de Soja (US$/Ton.) 344 421 374 398**
Exportacion de Carne Enfriada (US$/Ton.) 4.113 3.000 3.095 3.048*
Exportacién de Carne Congelada (US$/Ton.) 3.008 2.488 2.534 2.511*
Ganado en Ferias (US$/Kg.) 1,29 1,06 1,10 1,08**
* Acumulado a Febrero 2009
** Promedio Afio 2009

VARIABLE
PIB (Mill. de US$ Corrientes) 7.505 9.289 12.260 15.997
PIB per capita (US$ Corrientes) 1.272 1.546 2.003 2.592
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 nd
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 | 6.163.966
Tasa de Desempleo Abierto (%) 538 6,7 5,6 nd
Tasa de Subempleo (%) 25,1 24,0 26,5 nd

Otros Datos (Cierre de Febrero)

Tasa Libor 6 meses (%) 1,75 Soja (US$/Ton) 320,35
Tasa Prime (%) 3,25 Maiz (US$/Ton) 141,14
Tasa Fed (%) 0-0,25 Trigo (US$/Ton) 191,59
Tasa BCE (%) 2,00 Algodon (US$/Ton) 953,72
Euro / US$ 1,2699 Petréleo brent (US$/Barril) 46,05
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