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Notas explicativas

En los cuadros del presente estudio se han empleado los siguientes signos:

Tres puntos {...) indican que log datos faltan o no constan por separado.

La raya (-) indica que la cantidad es nula o despreciable.

Un espacio en blanco en un cuadro indica que el concepto de que se trata no es aplicable.

Un signo menos (—) indica déficit o disminucidn, salvo que se especifique otra cosa.

1 punto (.) se usa para separar los decimales.

La raya inclinada (/) indica un afio agricola o fiscal (por ejemplo, 1970/1971).

El guitn (—) puesto entre cifras que expresen aiios, por ejemplo 1971-1973, indica que se trata de
todo el pericdo considerado, ambos afios inclusive.

La palabra “toneladas” indica toneladas méiricas, ¥ la palabra “dolares”, dolares de los Estados
Unidos, salva indicacion contraria

Salvo indicacién en contrario, las referencias a tasas anuales de crecimiento o variacidn corresponden
a tasas anuales compuestas,

Debido a que a veces se redondean las cifras, los datos parciales y los porcentajes presentados en los
cuadros no siempre suman el total correspondiente.



PARAGUAY

i. Rasgos generales de la evolucion reciente:
introduccién y sintesis

Entte 1939y 1969 el crecimiento econdmico apenas basté para mantener constante el producto per
cipita, y 1a economia paraguaya fue una de las dos de menor dinamismo en América Latina.! En
cambio, durante los afios setenea la tasa de expansitn de la economia alcanzé un promedio de 8.3%;
fue de 6.7% en la primera mitad de la década (1970-1975), para luego elevarse a 10.3% en la
segunda mitad, logrando asi el ritmo de crecimiento mas alto de América Latina en ese periodo.

En 1980 hubo una nueva y vigorosa expansion del producto, el cual aumenté enun 119, de
acuerdo a las estimaciones preliminares del Banco Central. (Véase el cuadro 1.)? Al igual queenel
lustro anterior, en 1980 el muy intenso crecimiento del producto fue impulsado por un acelerado
aumento de la actividad de la construccién y por fz2 evolucidn dindmica del sector agricola, v fue
apoyado por alzas considerables en todos los demis sectores de la economia: el valor del producto
de la construccidn aumentd en un tercio, por cuarto afic consecutivo, mientras el sector agrope-
cuario, cuyo ritmo de expansion ya fue el mis alto del mundo en el quinquenio anterior, logréd un
aumento inusitado de 9%. '

El desenvolvimiento del producto en 1980 fue acompafiado, ademas, por una desaceleracién
en el proceso inflacionario, tras haberse registrado un incremento progresivo en el costo de la vida
a lo largo del cuadrienio anterior. Merced a ello v a los reajustes otorgados en enero y julio, ltos
sueldos minimos se elevaron en mas de 8% en 1980. En cambio, pese a la reduccidn en el ritmo de
inflacién, los sueldos agricolas bajaron en un 11%, y el indice de sueldos obreros de Asuncién
apenas si subid.? Aunque no se dispone de cifras sobre la situacién ocupacional en 1980, podria
deducirse, por el fuerte incremento del preducto, que la tasa de desempleo habria bajado una vez
mas. En todo caso, ya en 1979 era muy inferior al 3%.

A diferencia de lo acontecido en afios anteriores, en 1980 se estanco el intercambio comercial
con el exterior. El valor corriente de las exportaciones de bienes y servicios se incrementd
marginalmente y el quintum de exportaciones de bienes se contrajo en casi 3%. Asimismo, el
volumen de bienes importados se redujo en un 5%, en tanto que su valor unitario aumentd 1393,
basicamente debido al precio ostensiblemente mayor del perrdleo. En razén de la evolucién
desigual de las ventas y compras externas, el déficit en la cuenta cortiente se amplié por cuarto afio
consecutivo. Pero, como sucedit en Ios tres afios precedentes, su monto fue €xcedido ampliamente
por las entradas netas de capital, con lo cual hubo una nueva y apreciable acumulacién de reservas
internacionales.

En 1980 disminuyd por segundo afio consecutivo el crecimiento nominal de la oferta
monetatia. Es mds, debido a que su aumento fue inferior al del nivel de precios y, por supuesto, al
del producto interno en valores corrientes, tanto la oferta real de dinero como el coeficiente de
liquidez volvieron a bajar en 1980. En cuanro a la situacién fiscal, el gobierno central registrd su
primer déficit en tres afio, debido al descenso marcado en el ritmo de aumento de sus ingresos

'CEPAL, Serser histdricas del crecimiento de América Latina, Santiago, 1978,

“Debe notarse que en 1980 se cambid el afio base de las cuentas nacionales del Paraguay de 1972 a 1977. Este cambio ha
determinado algunas modificaciones en las tasas de crecimiento y la composicién sectorial del producro. Como de
costumbre, los valores conscantes del afio base se han expresado en valores constantes de 1970.

*Los reajustes legales pur el aiza del costo de vida solo rigen para los sueldos minimos.



corrientes y a la pronunciada expansion de los gastos corrientes. La inversidn real, en cambio, se
redujo.

A pesar de haberse revertido algunas de las tendencias anteriores de la situacion fiscal del
gobierno central, [os lineamientos bésicos de la politica econémica se mantuvieron en 1980. Asi, se
continué aplicando una politica que podria caracterizarse como relativamente restrictiva. Merced a
una coyuntura excepcionalmente propicia al crecimiento econdmico, en la cual influyé principal-
mente la rdpida colonizacién de una amplia y fértil frontera agricola y las gigantescas obras
hidroeléctricas sobre el Rio Parand, dicha politica se ha podido aplicar consistentemente sin
perjudicar, hasta el morhento, el desenvolvimiento de la produccidn. Por otra parte, ha logrado
contener parcialmente las fuertes presiones inflacionarias asociadas con el superdvit en los
balances de pagos, y mantener las alzas-del petréleo en niveles manejables.

Cuadre 1

PARAGUAY: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICQOS

1976 1977 1978 1979 1980(a)
A. Indicadorss econdmicos bdsicos
?Produzto interno bruto a precics d2
marcado {millonss de ddlares de 1970) 1 300 1 UBS 1 625 1 799 1 997
Poblazidn {millones de habitantea) 2.78 2.87 2.97 3.07 3.17
Producto intzrne bruto. por habitante
(dSlares de 1970) . 468 511 547 586 530

Tasas de c¢recimiento

8. Indicadorss 2condmizos de corto plazo

Producto interno bruto 7.0 12.8 10.9 10.7 11.0
Producto intarne bruto por habitanta 3.8 9.1 7.2 T 7.5
Ingraso brute (b) 7.4 15.3 9.9 10.0 10.1
Relacidn 42 prazios dal intarcambio
ds biznss y szarvicios . 3.9 19.8 -8.4 -4, 4 -5.2
Valor gorrienta de las exportaciones
dz biznzs y sarvicios 9.5 63.6 15.3 16.4 3.5
Valor corrianta de las importaciones
42 biznes y sarvicios h.4 47.0 22.1 38.7 16.2
9raziss al consuaider
Dlziembre a dizismbrs 3.4 9.4 16.8 35.7 3.9
Yariacidn madia anual 4.5 9.4 10.5 28.2 22.4
Dlnaro 21.1 32.3 39.3 2u.3 20.0
Susldos y 2alarios (e) 5.3 -4.6 3.5 5.4 0.7
Tasa de dzsocupacibn (d) 4.2 3.7 3.1 2.6 .
Ingresos zorrizntes del gobiarno 3.6 35.9 30.2 27.1 17.9
Jastes totales del gobierno 22.6 13.1 19.3 32.0 30.7
Difizit fiseal/gastes .totales del
gobiarno . 14.83 2.2(e) 11.6(e) 7.48(e) 3.9

Millones dg ddlares

C. 3ector 3xtzrno
Saldo d21 comercic dz biznes v

sarviazioas ! =46 =26 =58 =185 «28U
Saldo de la cusnta corrizats -72 ~59 -118 =210 -31b
Yarizzidn de las resarvas latar-

nazionalass 43 99 155 156 176
Dzuda extarna desszmbolsada 456 518 569 733 812

Fuanta/: CEPAL, 3obra la 'base de cifras oficiales.

Ta) Cifras prelisminares.

} Products intarne bruto wds 2facto de la retacidn de precios d2l intaceanbilo.
) R2aunzrazisnzs ra2ales de los obraros da Asuncida.

} Parceataja.
)

b
d
e) 3uparivit fiscal,

{
{
{
(



PARAGUAY

2. La evolucién de la actividad econémica

a) Las tendencias de la oferta y demanda globales

En 1980 la oferta global aumentd casi 109%. Esta altisima rasa de crecimiento fue, sin embargo,
menort que las de alrededor de 129 logradas en 1978 y 1979. La disminucién en el ritmo de
aumento de la oferta global se debi¢ enteramente a la ostensiblé reduccidn en la tasa de expansion
del volumen de las importaciones de bienes y servicios; éste, tras haberse acrecentado [8% en 1978
y en 1979, subid apenas un 1% en 1980. En cambio, el incremento relativo del producto interno
(1196} superd ligeramente a los ya muy alos registrados en los dos afios anteriores y completd asi
un aumento de miés de 50% en el dltimo cuatrienio. (Véanse los cuadros 1y 2.)

En estas circunstancias, el coeficiente de importacién disminuy6 sustancialmente en 1980. A
pesar de ello, y como consecuencia de su aumento progresivo durante el lustro anterior, las
importaciones de bienes y servicios alcanzaron a casi un 15% del producto en 1980, comparado con
solo el 11% en 1970.

Cuadro 2

PARAGUAY: OFERTA Y DEMANDA GLOBALES

Millonea da ddélares Compasialdn Tasas de
a precloa de 1970 poreentual crecimiento

1978 1979 1980(a) 1970 1980{a) 1973 1979 1980{(a)

Oferta global 1871 2099 21306 111.2 115.5 11.8 12.2 9.9
Producto interno bruto a
preczios de aercade 1625 1 799 1 997 100.0  100.0 1.9 10.7 11.4
Importacionss de biznes ¥
sarvicios (b) 246 300 309 112.0 15.5 18.1 21.9 3.0
Da2ananda global 1 871 2 099 2 308 111.2 115.5 11.8 12.2 9.9
Dapanda interna 1 638 1 907 2 120 101.0 106. 2 10.8 12.9 11.2
Invarsisn bruts interna 495 597 587 14,7 4.4 21.6 20.3 15.1
Inversidn bruta fija 459 3N 657 4.5 33.4 18.9 21.7 16.9
Construccidn 247 321 w7 T-3 20.9 31.9 30.1 30.0
Maguinaria 222 - 250 250 7.2 12.5 7.2 12.4 -
Pliblina 130 126 3.9 . 0.4 -3.9
Privada 339 Lys e 10.6 . 28.5 1.5
Variacidn ds las axistencias 27 26 20 0.2 1.0
Jonsumo %wotal 1192 1 310 1 433 86.3 71.8 6.8 9.8 9.4
Jobizrno general 105 11 118 9.0 5.9 18.9 5.2 5.0
Privado 1 087 1 199 1 315 77.3 65.9 5.8 10.1 9.7
Sxportaciones de bisnes y
sapvizlas (D) 183 192 136 10.2 9.3 21.7 5.4 -3 U4

Fuzntz: 1§70-1979: Cileulo de la CEPAL sabre la basz de zifras del Banaso Cantral del Paraquay‘

1980: Estimaclon2s de la CEPAL sobre la base de zifras parcialaes d= la misma fuantz,
{a) Cifras preliminares.

{v) Las zifras sobrz exportaciones s importaziones de bienss y sarvizios, 3¢ obtuvisron del
balance d2 pagos 2n ddlares corrizantss, zonvertides a valoras constantas de 1979 madiante
daflacidn con indices de precios caloulados por la CEPAL para dicho zf2cto.

En cuanto a la demanda y al igual que en el quinquenio anterior, el incremento del producto se
debid en gran medida a la fortisima expansién de la inversion en construccidn, la cual llegd a
representar la extraordinaria proporcién de 219 del producto en 1980. En contraste con ello, y con
su propia tendencia en los dltimos afios, la inversién real en maquinaria se estancd en 1980, Por lo
tanto, el ritmo de crecimiento de la inversién bruta fija se redujo apreciablemente, de casi 22% en
1979 a 17% en 1980. No obstante, el coeficiente de inversion se increment6 una vez mas y
equivalié a mds de un tercio del producto, relacién que duplicd con creces la del principio de la

década y superé holgadamente la de cualquier otro pals de la region, con la sola excepcion de
Veneczuela.



Por su parte, el quantum de exportaciones de bienes y servicios disminuyé en 4% en 1980, lo
cual, junto con el aumento relativamente modesto del aiio anterior, origind una nueva reduccién
del coeficienre de exportacién. El valor de éste en 1980 —algo superior 2 99— fue también
ligeramente menor que el de 1970. (Véase de nuevo el cuadro 2.)

El consumo privado subié a un ritmo similar al de la demanda global por primera vez desde
1970, en tanto que el consumo del gobierno general siguid acrecentindose a una tasa bastante
inferior a la de dicha demanda. Como contrapartida de la fuerte y progresiva alza del coeficiente de
inversién, la proporcion del producto asignado al consumo se redujo sensiblemente —de poco mis
de 779 en 1970 a algo més de 659 en 1980. Naturalmente, este descenso habria sido ain mayor de
no haberse podido sostener a la vez un creciente déficit en el balance comercial, el cual equivali6 a
6% del producto interno bruto en 1980; sin embargo, es atin mds importante que, merced al
excepcional ritmo de crecimiento econdmico global, se haya podido incrementar sensiblemente el
nivel absoluto del consumo privado, pese a que se duplicaba al mismo tiempe el coeficiente de
inversion.

Por ultimo, puede mencionarse que, desde otro dngulo, el cuantioso déficit en la cuenta
comercial permitid que el gasto de inversién tuviera un incremento aprectablemente superior al
del shorro interno bruro; el valor absoluto de éste fue inferior en un 20% al de 1980.4

by La evolucién rectorial

En el afio anterior, el ritmo de crecimiento de la produccién de bienes, si bien muy elevado, fue
algo inferior al del preducto total; en 1980, en cambio, los sectores productores de bienes fueron los
principales impulsores de la expansidn de la actividad econdmica, pues su producto conjunto
aumenté en miés del 129, (Véase el cuadro 3.) Este anmento excepcional fue impulsado por la
mantencion del extraordinario ritmo de crecimiento de la construccion y por alzas apreciables en
los ritmos de crecimiento de la actividad agropecuaria y la induserial.

El valor agregado de los servicios bdsicos se acrecentd a una tasa alge menor —pero también
muy alta (119%)— mientras que el producto conjunte de los demis servicios aumentd 1095, a pesar
de los ligeros descensos que mostraron las tasas de crecimiento de todos sus componentes. {Véase
nuevamente el cuadro 3.)

1) El sector agropecuario. En 1980 se registré una nueva aceleracion en el ya muy alto riemo de
crecimiento del sector agnoola Luego de expandirse 5.9% en 1978 y 6.7% en 1979, el producto
agropecuario subié casi 9% en 1980. (Véase nuevamente el cuadro 3.) El aumento de Ja actividad
agricola propiamente raly el de la silviculcura fueron aiin mayores —un 109% en el primer caso y un
12% en el segundo— en tanto que la ganaderia registrd un incremento bastante inferior (4.79).

Sigutendo la tendencia del dltimo decenio, aunque con menor intensidad, el crecimiento de la
agricultura en 1980 fue encabezado por €l de los cultivos destinados preferentemente al mercado
exterior, cuya produccién aumentd casi un 13%. Sin embargo, este desempefio obedeci6 entera-
mente al alza de mis de 18% en la praduccion de soja, pues tanto la de tabaco como la de algodén
disminuyeron, por tercer afio consecutivo la primera y por segundo consecutivo la Gltima. Por su
parte, la produccién de los principales cultivos de consumo interno, a pesar de haberse elevado a
una tasa inferior 2 la de 1979, siguié mostrando dinamismo en su evolucién, con aumentos de 28 %
en la cosecha de arroz, de 8% en la de mandioca y de 79 en la de cafia de azdcar. (Vease el
cuadro 4.)

De acuerdo con datos parciales, la principal causa de la expansion agricola en 1980 fue la
ampliacion del drea cultivada, tal como ha sucedido a partir de la aceleracidn pronunciada del ritmo
de crecimiento de la produccién de la agricultura a principios de la década pasada. Asi, la superficie
cosechada de arroz se incrementd 27.7 %, mientras la produccién subié en 28.2%. En el caso de la
mandioca, las cifras correspondientes fueron 6.5% y 7.6%; en la de la cafia, 46% y 6.7%. En

*Ademds, debe sefalarse que existe un importante flujo de importaciones no registradas, mayor que el de las
expartaciones no registradas. Esto, desde luego, implica que se subestima €l aporte real de las importaciones al producro;
por consiguiente, se subestima el consumo y se sobrestima el ahorro doméstico,

4
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Cuadro 3

PARAGUAY: PRODUCTO INTERNQ BRUTC POR ACTIVIDAD ECONOMICA AL COSTO DE LOS FACTORES

Millones de dflares Coaposicidn
a precios de 1970 porcentual Tasas de crecimisnto

1978 1979 1980(a) 1970 1990(a) 1978 1979 1980(2)

Producto intarno bruto (b) 1 506 1567 1 831 100.0  100.0 10.9 10.7 11.0
Bianes 939 921 1034 547 55.0 9.5 9.9 12.1
fgricuitura 486 519 565 34.3 30.0 5.9 5.7 8.9
Mineris 7 9 13 0.1 0.7 15.9 uz2.1 35.0
Industeia panufacturera 252 2N 297 17.3 15.8 3.8 7.7 9.4
Construcaldén 94 122 159 3.0 8.4 32.0 30.0 30.0
Servicias bdsicos 106 122 136 5.3 7.2 32.9 13.9 110
Siactricidad, zas y agua 35 b2 5 1.2 2.5 171 18.9 15.0
Transporte, alnacenanianto
¥ comunicaciones 1 30 89 y.2 b7 1.0 11.5 12.0
Otros sarvicios 575 by 109 9.9 37.8 13.9 12.2 10.1
Comercio, al por amayor y al por - —
nznor, rastaurintes y hoteles (¢) 301 339 376 19.5 20.0 14.3 12.5 11,0
Viviendas 45 49 53 3.3 2.8 11.5 .5 8.0
Szrvicios comunales, sociales
¥ parsanales (d) 229 256 280 18.1 15.0 11,5 12,2 9.2
Sz2rvicios gubernanentales 50 66 79 5.7 3.7 9.9 7.0

........................ —————— -— - . L —

Fuenta: CEPAL, sobre la base de 21ifras dal Bango Cantral del Paraguay.

Ta) Gifras pealiminares,

{b) La suma de las actividades no colncide zon 21 total por el 34todo ganeral aplicado 2n el
afleulo, que eonsistid en sxtrapolar indapzndientszentz 2ada astividad ¥ =21 total.

{e) In2luys 2stablacimientos financiaros, 3eguros, blanes Llnmusbles, excaptd propladad de
viviendas,

{(d) Inzluys sarvielos prestados a ias ampresas.

cambio, el rendimiento del algodén —que en 1979 habfa caido al nivel mas bajo de los dlrimos diez
afios debido a condiciones climaticas extremadamente adversas— se elevé casi un 179, lo cual no
bastd para compensar la reduccién de 18% en la superficie cosechada,

Por otra parte, se agudizd de nuevo la escasez, ya aguda, de mano de obra durante la época de
cosecha; se llegd al extremo de dejar sin cosechar una proporcidn significativa, perc atn no
cuantificada, de varios cultivos. Este acontecimiento —consecuencia de la sostenida expansién de la
actividad agricola, el ostensible incremento en la proporcion de familias agricolas que disponen de
tierras suficientes para absorber productivamente 1a mano de obra familiar, y el auge aiin mayor de
otros sectores de la economia-— ha implicado el virtual desaparecimiento del subempleo agricola,
dando lugar a alzas sensibles en los sueldos agricolas e induciendo el comienzo de la mecanizacién
del agro.

En materia de colonizacin, se distribuyeron durante 1980 3 300 titulos proviscrios de
propiedad, que cubren una extension de unas 200 000 hectireas. Desde 1963 —fecha del comienzo
de la politica de colonizacién dirigida— hasta 1980, se han otorgado miés de 93 000 titulos
provisorios, abarcando un area de 4.8 millones de hectireas. La primera cifra equivaldria a un 209
de las familias econdmicamente activas en la agricultura en 1978, v la segunda a casi 169 de la
superficie dedicada a la explotacién agropecuaria.

i) La industria manufacturera. De acverdo con las cifras preliminares, el producto de la
industria manufacturera se incrementd algo més de 99 en 1980, tasa similar a la registrada
durante el periodo 1973-1979. A pesar de este rapido ritmo de crecimiento, la participacion del
sector en el producto global disminuyé entre 1970 y 1980 desde poco mis de 17% a algo menos de
1642, debido, en parte, a la fuerte reduccidn de la elaboracién de productos pecuarios, (Véase
nuevamente el cuadro 3.)



Cuadra 4

PARAGUAY: INDICADORES DE LA PRODUCCION AGROPECUARIA

Indice da produeaidn

(1970 = 100)
agrfzola (a)
Exportacidn {b)
Consumo interne

Peawaria
Exportacidn

Foreatal (axportacidn)

Produccidn de los
prineipales gultivos
(mlles da tonaladas)

Alfalra

Alzoddn

Arroz

Batata

Cafla da azjoar

Mafz

Mandiooa

Soja

Tabaco

Trlze

Tasas de arecinisnto

1916 1977 1978 1979 1980
1976 1977 1978 1979 19RO
112 128 133 143 159 10.5 14.1 3.0 1.1 £.9
293 491 483 512 722 .1 6.5 DT 35 12,5
103 12 17 127 135 8.7 9.2 189 8.5 4.0
86 9% 30 61 B4 105 .2 =319, ...
58 i 87 4o M -33.6 32.6 13.4 -53.6 -65.5
39 58 63 15 13 -35.3 49.9  B.1 B39 16.5
M6 26,0 26,0 257 26.1 W2 57 0.0 1.2 1.6
107.5 227.4 293.5 23h. 5 227.5 1.9 111.5 20,6 -17.3 3.0
56.7 68.7 Gh.2 56.58 72.8 1.4 21,2 -~15.3 -2. 4 28,2
113.6 119.2 116.9 106.3 112.1 7.9 4.9 -1.9 =-9.1 5.5
1076.9 1159.7 1260.0 1287.0 13729 3.7 7.7 B.6 2.1 6.7
/1.5 uo1.o 5.4 534.6 RBU.T  16.9 W1 -11.4 64,5 Q.0
1573.3 1 718.6 1837.5 1887.9 2031.0 0.2 9.2 6.9 2T T.6
283.5 376.9 3311 549. 2 650.0 23.8 32,9 -12.2 65.9 19.4
3.5 8.k 26.9 259  20.5 350 7.5 -35.0 3.7 -20.8
29.3 283  37.8 8.2  50.0 B3.7 -3.4 336 54.0 -13.8

fuente: CEPAL, sobre la base de inforsaciones del Banco Central dsl Parazuay y Minlsterlo

Janaderia.

(a) Incluye solamente los principales cultivos.

(b}

Incluye algodén, soja y tabaco.

de Agricultura y

Aunque no se dispone de datos sobre la produccién por agrupaciones principales en 1980, la
evolucidn de siete de las manufacturas mas importantes muestra que ésta fue bastante dispareja:
hubo descensos en tres rubros e incrementos en otros tres, situacidn que se explicaria en la mayoria
de los casos principalmente por el desempefio de los correspondientes insumos. Por otra parte, en
1980 dejé de producirse carne en conserva, al cerrarse la viltima unidad productiva. (Véase el
cuadro 5.) En esta forma, concluyd unz industria que venfa reduciendo su actividad hace varios
afios, g raiz de la pérdida del acceso al Mercado Comin Europeo, proceso que ha perjudicado
asimismo sensiblemente a todas las eperaciones procesadoras de productos de la ganaderfa En
cambio, se logrd una recuperacién apreciable, aunque parcial, en la produecién de cemento, la cual

Cuadro 5

PARAGUAY: PRODUCCION DS ALGUNAS MANUFACTURAS IMPORTANTES

(Miles de tonzladas)

1976 1977 1978 1979
Fibras 42 algoddn 33.8 72.8 97.7 72.3
Tanino 17.9 13.1 17.4 5.6
fazita dz tung 15.7 19.1 11.9 17.2
Camento 154.8 199.7 166.0 154.5
Azdzar 36.5 7.2 63.17 68.5
Harina de trigo 50.0 39.1 34.%5 92.3
Cuaro 13.3 14.7 13,8 9.4
Carns 20asarvada 3.5 2.0 11.2 0.3

Ffuant2: Banzo Czntral dal Paraguay.

T2} Cifras prsliminares.
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1978 1979 1980
24,6 =20.3 3.6
32,8 -52.1 -
-37.7 4y.5 ¢ -36.1
-16.9 -5.9 14.6
-11.0 -0.3 29.9
116.4 -2.7 -3.2
=5.1  -31.9 -4.3

5.7 -97.3 -100.0




PARAGUAY

habia descendido marcadamente en los dos afios anteriores (a pesar del auge extraordinario en ia
construccién) a raiz de problemas operacionales derivados de la plena utilizacion de la capacidad
instalada,

Durante €l transcurso del afio se aprobaron 248 proyectos de inversion en el sector industrial,
bajo el amparo de la Ley 550/73, que otorga una serie de incenrtivos fiscales a los proyectos
estimados como beneficiosos para el desarrollo del pais. Estos proyectos significaron compromisos
de inversi6én por un monto global de 26.3 millones de guaranies a precios corrientes, cifra que si
bien duplicd la de apenas tres afios acras, fue inferior en aproximadamente un 17% a la correspon-
diente a 1979. El valor de las inversiones comprometidas en 1980 equivale a un poco mas del 209
de la inversion bruca fija en 1979, a precios corrientes:

Por dltimo, puede mencionarse que a fines del afio se termind de montar la primera de una
serie de plantas de alcohol absoluto que serén instaiadas durante los préximos tres afios. El plan
nacional de sustitucidn de carburantes prevé la mezcla de alcohol con gasolina en un 109 para el
primer afio (1981), en un 5% para el segundo y un 209% para el tercero.

itty La comstruceién. Con exclusion del pequefio sector minero, la construccién registro el
ritmo de expansion més alto de la economia en 1980, alcanzindose la cifra extraordinaria de 309
por cuarto afio consecutivo. {Véase nuevamente el cuadro 3.) Durante la 1ltima década, el nivel de
actividad de este sector se ha multiplicado 7.3 veces y en el dltimo lustro, 3.4 veces, elevindose su
contribucidn al PIB de 3% en 1970 a 8.49% en 1980. La excepcional expansion de la construccion se
refiejé asimismo en el hecho que el incremento de su producto en 1980 iguald (en términos
absolutos) 2 sn producto toral de 1974.

Si bien la actividad de Ia construccién habia entrado en una etapa de franca expansiényaenla
primera mitad de la década pasada, adquirié a partir de 1975 un dinamismo verdaderamente
excepcional, merced, fundamentalmente, al comienzo del trabajo de la cencral hidroeléctrica de
Itaipd (en conjunto con Brasil) y, en menor medida, al auge de la construccién residencial. A estas
fuentes de crecimiento se agregé a fines de 1980 el comienzo de las obras auxiliares de la central
hidroeléctrica de Yacyreta. Este proyecto binacional entre Paraguay vy Argentina compensard en
gran medida los efectos depresivos que rendra sobre la construccién la terminacién de Itaipy, los
cuales ya se empiezan a materializar, pues los trabajos estin en una erapa muy avanzada.

Por otra parte, el acusado crecimiento en la demanda de insumos intermedios y bienes de
capiral proveniente del auge de la construcctén se ha traducido, sobre todo, en un auvmento en la
cuenta de importaciones; sin embargoe, pueden apreciarse también sustanciales incrementos en
algunos rubros industriales y en materiales de canteras. Los efecros indirectos més notables del
auge se han manifestado en el mercado de trabajo y en la cuenta de capiral del balance de pagos.

iv) Los servicios basicos. Durante 1980 continud acrecentindose a una tasa alta, pero menor
que la de afios anteriores, el producto de los servicios bésicos. La tasa se elevd 11% en 1980, en
comparacion con 14% del afio anterior y 13 9% en 1978, Este modesto descenso se debid, empero,
enteramente 2 la reduccién de la tasa de crecimiento de la elecericidad, gas y agua, que pasd de 19%
en 1979 a 14% en 1980. (Véase nuevamente el cuadro 3.}

Como ya se ha sefialado, uno de los factores basicas en la aceleracién del ritmo de expansion de
la economia paraguaya ha sido la construceidn de la central hidroelécerica de Itaipd y sus obras
auxiliaves. Una vez que Itaipd sea puesta en operacion comercial, Paraguay dispondra ademas, yen
farma permanente, de una enorme cantidad de energia eléctrica.

En efecto, la capacidad instalada de Traiptiserd de 12.6 millones de MW y tendrd una capacidad
generadora de energfa hidroeléctrica de 66 240 GW al afo.’ Se prevé la instalacién de la primera
turbina para 1983; con posterioridad se agregardn tres turbinas cada afio hasta llegar a un total de
18 unidades en 1989. Itaipi serd la central hidroléctrica mas grande del mundo, y podrd generar seis
veces mas energia que la de Asuin, por ejemplo. De acuerdo con €l cronograma actual, la primera
turbina entraria en operacién comercial en 1985,

Un GW equivale a 1 000 millones de Wacts.



Paraguay y Brasil compartirdn en partes iguales la capacidad instalada de [taipi. La cuantia de
energia correspondiente al Paraguay hacia fines de la década actual superaria en 20 veces la
demanda interna de energia eléctrica proyectada para 1989. Ademis, hacia esa misma fecha,
Paraguay dispondra de la mitad (8 500 GW) de la produccién de Yacyretd En total, de mantenerse
el actual ritmo de crecimiento del consumo de energia eléctrica el excedente energético del pais
seria 26 veces superior a la demanda proyectada. Paraguay tendré pues una oportunidad excepcio-
nal para atenuar su dependencia de fuentes externas de petréleo, para lograr una transformacién
de su estructura productiva y para mantener una alea tasa de crecimiento. A su vez, esta oportuni-
dad constituird un gran desafid, pues habrd que determinar qué proporcién de la energia podrd
utilizarse productivamente y en qué forma, y qué parte de la energia generada se venderd a Brasil
(en el caso de lraipd) v a la Aegentina (en el caso de Yacyrerd).¢

Para formarse una idea de la magnitud del flujo de ingresos que Paraguay podeia percibir de
estos dos proyectos hidroeléctricos, puede sefialarse que, en el caso de venderse un 100% de la cuota
paraguaya de energia de Yacyreta a Argentina, y un 89% de la de Iraipi a Brasil, este flujo sumaria
casi 382 millones de délares (a precios de 1980) en 1989.7 Este monto equivale a 98% del valor
corriente de las exportaciones de bienes en 1980; a 93% de los ingresos corrientes del gobierno
central, y a 8.6% del producto interno bruto. Ademas, triplica el valor de las importaciones de
combustibles y lubricantes en 1980.3

3. El sector externo

Durante 1980, varias de las tendencias bésicas que mostraba el desenvolvimieto del sector
externo desde mediados de la década pasada se modificaron. La capacidad para importar en los
cinco afios anteriores tuvo un promedio de casi 239% por afio y constituyé un factor decisivo en la
aceleracion del ritmo de crecimiento econdmico; en 1980 ésta bajé 3%, debido principalmente a
una reduccién apreciable en el poder de compra de las exportaciones de bienes y servicios, que se
sumo a la ligera baja registrada el afio anterior. Sin embargo, al contrario de lo acontecido en 1979,
el aumento en el poder de compra de las importaciones netas de capital, aunque considerable, no
basté para elevar significativamente la capacidad global para importar: el volumen de importacio-
nes se redujo por primera vez desde 1972, Pese a ello, su nivel de 1980 casi duplica el de 1975, Por
su parte, las reservas internacionales brutas, cuyo monto (ya descontada la inflacién importada) se
habia triplicado entre 1976 y 1979, sumentaron a un ritmo inferior de 5% en 1980. (Véase el
cuadro 6.) ‘

En cuanto a la deuda excerna, en términos reales ésta apenas crecié en el primer semestre de
1980, cras haber disminuido el afio anterior. Por lo tanto, el servicio de la deuda permanecié a
niveles relativamente moderados, aunque equivalié a una proporcion mucho mas alea del valor de

®De acuerdo con los tratados que fijan las normas de operacién y administeacidn de las respectivas centrales
hidroeclécrricas, cada pals tendrd que encregar, dos afios anres de activarse comercialmente la primera turbina, un
cronograma que estipula la fraccidn de energia que le corresponde utilizar cada afio durante un lapso de 20 afios (Itaipii) u 8
afios (Yacyretd). En ambos casos, la fraccién no utilizada tendrd que cederse, a cambio de una compensacién, al otro pais
cosignatario del tratado.

’8i bien este ejemplo es solo para fines de ilustracién, para formularlo se han tomado en cuenta las Wleimas
apreciaciones sobre 1a manera €0 que el pais piensa disponer de la energia. Ademas, para elaborar la estimacién del monto
de los ingresos provenientes de la venta de energia, se ha empleado el método elegido hacia fines de 1979 para mantener
constantes los valores nominales fijados en el Tratade de Yacyretd y para ajustar también los valores nominales en el
Tratado de Itaipi. En este tratado el mérodo original de mantener constante los valores nominales dejé de tener vigencia, al
dejar el délar de rener referida su paridad oficial respecto al oro. Sin embargo, ain no se ha renegociado una nueva férmula
de reajuste.

8Si Paraguay vendiera el 100% de su cuota de Iraipd a Brasil, el valor total de sus entradas sélo aumentaria de 382
millones de dolares a 386 millones. Contrariamente, si consumiera toda la energia de ltaipi que le corresponde, el valor
total de sus ingresos bajaria a 344 millones de ddlares, pero dispondria de 18 veces mds energia eléctrica (33 120 GW conrra
1 836 GW)), lo cual indica que, dada la compensacion fijada en el Tratado de lraipi, los ingresos que recibiria el pais de este
proyecto podrian incrementarse en la medida que logre emplear la energia productivamente en la economia interna.
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Cuadro 6

PARAGUAY: CAPACIDAD PARA TMPORTAR, VOLUMEN DE IMPOATACIONES Y RESERVAS INTSRNACTONALES

(1970 = 100)

1975 1976 1877 1978 1979 1959(a)

1. Poder de comprs de las exportacicnes
de blenes v serviecios (b) 127.5 144, 4 219.8 246.3 245.0 220.9

2. Poder de 2ompra de las importiclones
aetas de zapital (1) () 283.1 35,2 415, 8 689.7 918.6 1042.8
3. Capacidad para importar {1+2) 147. 6 167.9 247.8 309.9 335.7 326. 4
4, Volumen de las importaciones 2. u 157.1 224 3 261.8 291, 1 276.0
5. Regervas internacionalea {b) 316.1 460. 3 733. 4 1 195.3 1 351.3 1 422.5
6. Mases de ilmportaciones (d) 6.1 6.4 T.4 10,2 10.0 10,7

...... - -— A —m———

Fuents: TEPAL, sobre la base de lnformaclones oficiales.

Ta) Cifras preliminares.

{b) Deflactadeo por el {ndice de precios de importacidn.

(¢) Transfarencias unilaterales oficiales y privadas mis capital a largo ¥y sorto plazo (neto),
menos pago3 de utilidades y utilidades al capltal extranjerq.

{d) Al nivel de reservas = Ilmportacicnes d= cada affo.

las exportaciones de bienes vy servicios en los Gltimos dos afios, dada la lentitud dej crecimiento del
valor corriente de éstas en el mismo periodo.

Por primera vez en cinco afios el tipo de cambio real se incrementd en 1980, gracias a la
pronunciada desaceleracidn del proceso inflacionario. Pese a la merma en el volumen de importa-
ciones, ¥ debido tanto al estancamiento de las exportaciones como al alza notable en el valor
unitario de las importaciones, el déficit en la cuenta corriente aumentd por cuarto afio consecutivo.
Al igual que en afios anteriores, éste fue a la postre superado ampliamente por las entradas netas de
capital, a pesar de haber alcanzado la proporcion sin precedentes de 43% del valor de las
importaciones de bienes y servicios.

a) El comercio de bienes

i) Lar exportaciones. En 1980 las exportaciones de bienes crecieron en una proporcion algo
superior al 19%, lo que debe compararse con una tasa media de 14.5% en el lustro anterior y una de
19% a lo largo de la década de los setenta. {Véase el cuadro 7.)

La baja tasa de expansion en 1980 se debid a un descenso en el quinmum exportado, la que fue
compensada apenas por el modesta aumento en los precios de exportacién. En esas circunstancias,
y en virtud de un aumento en el valor unitario de las importaciones (que cuadruplicd al de las
exportaciones} el poder de compra de estas dicimas bajo 129, tras haber experimentado una
pequefia reduccion en 1979. (Véase nuevamente el cuadro 7.)

Como se desprende del cuadro, 8, el estancamiento de las ventas externas en 1980 fue
producto de una merma en el valor de las exportaciones no tradicionales, las que se habian
expandido vigorosamente durante la década anterior. Especialmente notable fue el brusco des-
censo del valor de las ventas de semillas de soja, que alcanzé casi un 47 %. Por lo tanco, el valor
corriente de las exportaciones de soja en 1980 fue incluso inferior al registrado en 1977, La merma
se debid en parte a la baja de 209 experimentada por el volumen exporrado. A su vez, ésta ocurrid
pese a que la produccién de soja aumenté mas de 18%, lo que puede obedecer a una decisidén por
parte de los exportadores de aguardar un mejor precio de exportacidn: éste disminuyd 25% en
1980, interrumpiendo asi la tendencia alcista mostrada durante la década anterior. En cambio, el
valor de las exportaciones de fibras de algodan subié 7%, pese a una ligera baja en el volumen
exportado.

Las exportaciones tradicionales mostraron, por el contrario, cierto dinamismo en 1980, a
pesar de que los productos pecuarios —otrora el principal cubro de exportacién— casi desapare-
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Cuadro 7

PARAGUAY: PRINCIPALES INDICADORES DEL COMERCIO RXTERIOR
1975 1976 1977 1978 1979 1982(a)
Tazas de crecimignto
Exportacionzs de biznas
Yalor .7 7.5 6t.9 3.8 7.9 1.4
¥alunan 3.4 7.8 20.1 19,4 1.1 -2.5
Yalor unitario 0.2 =0.3 34.8 -3.9 6.8 4.0
Loportacionzs da biznas
Valor 14.6 4.0 52.4 19.9 33.6 12.6
Vslumen 1.3 10.3 42,8 16.7 1.2 -5.2
Valer unitario 13.1 =5.7 6.7 2.8 20.1 18.8
Ralacldn de pracios dal intarcaabio -10.9 4.3 26.3  -it.4 =109 -11.1
. Indicas (1972 = 100)
Azla2i8n de pracios del intercambio 106.1 110.7  139.8 123.8  11%.3 48.9
Podar 43 compra de las .
axportacionas de bienas . 144,01 160.3 281,35 2544 234.8  207.3
Pader de compra de las zxportaclones
dz blenss y servicios 127.5 1444 219.8  246.3  2u5.0 220.9
Faanta: CEPAL, s3obre la bass de cifras oficiales.
Ta) Cifras preliminaras.
Cuadro 8
PARAGUAY: EXPORTACION DE BIENES, FOB
Composicidn Tasas de
Millones de dblares porcantual cracimisnto
1977 1978 1979 1980 1970 1980 1977 1979 1979 1980
otal 218 256 305 f0 100.0 100.0 52.7 -7.9 19.1 1.6
Principales axportacionas
teadizionales 10k 86 g2 106 69.9 34.2  30.0 -17.4 8.1 15.2
Productas pacuarios 25 32 12 1 26.6 7.3 16,7 143 -52.5 -56.7
Madera 20 20 4z 66 20.3 21.3 66.7 0.0 110.0 57.1
zeitas 42 25 29 26 14.0 8.4 448 -U0.5 16.0 =10.3
Tabazo 14 9 9 10 9.0 3.2 6.7 =35.7 0.0 11.1
Prinaipales 2xportaclonsa’
no_tradicionales 144 346 199 170 101 5S4.8 98,6 1.4 30,1 -10.5
Fibras de algoddn 30 100 99 106 6.2 34.2 128.6 25.0 1.0 T.1
Samillas oleaginosas (soja) 56 38 79 42 - 13.5  75.0 =32.1 107.9 -U46.8
Tortas y axpellars 5 8 12 22 3.9 7.1 k.3 0.0 50.0 B3.3
Otras 2xportaciocnes 30 28 23 34 20.0 1.8 2.3 -25.0 =3,0 37.5

Fuenta: CEPAL, sobre la bass d2 informnacicnes del Banco Central del Paraguay.

cieron como fuente de exportaciones.’ La expansién de las exportaciones tradicionales fue impul-
sada por el crecimiento de 579 en el valor de las venras de madera, cuyo monto ilegé a quintuplicar
el de apenas cuatro afios atrés. Dicho incremento se debié principalmente a la brusca aiza del precio
medio de la madera —que subid 35%-— pero fue apoyado también por una expansién de casi 17%

del volumen exportado.

*Estas exportaciones vicaen reduciénduse desde 1974, cuando el Mercado Comun Europeo dejé de imporrar productos

pecuarios del Paraguay.
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Como resultado de las tendencias contrapuestas entre la evolucidn de las exportaciones
tradicionales y la de las no tradicionales en 1980. La participacion de las primeras en el valor toral
de las exportaciones aumenté por primera vez en los dltimos diez afios. Con todo, la contribucidn
de las exportaciones no tradicionales fue mas de cinco veces mayor en 1980 que en 1970, afic enel
cual comenzaron a expandirse a tasas muy elevadas las exportaciones de suja y de algudén.

ii) Las smportaciones. En 1980 el valor corriente de las importaciones de bienes crecié algo
menos de 1395, tasa bastante inferior a la de cerca de 24% registrada en promedio durante la
década anterior. El quantum de las importaciones, empero, bajé un 5%, en tanto que su valor
unitaric aumentd 199, (Véase nuevamente el cuadro 7.) Esto muestra un fuerte cambio con
respecto a la evolucion en la década anterior, durante la cual el volumen de las importaciones se
acrecentd a la muy elevada tasa de 14.5% por afio.

En el comporramiento de las imporraciones durante 1980 influy6 de manera decisiva la
acusada zlza en el precio internacional del petrdleo crudo y sus dertvados. En efecto, el precio medio
pagado por las importaciones de petroleo —que abastecen la toralidad del consumeo interno—
subié 699, alza que se sumd a otra similar {65%) en 1979. En respuesta, el volumen de las
importaciones de combustibles y lubricantes disminuy rmés de 12% por segundo afio consecutivo,
con lo cual el consumo interno volvid a aproximarse al nivel de 1977. No obstante, el valor de las
importaciones de combustibles se duplicéd en ese periodo de dos aiios y llegd a representar miés de
269 del monto global de las importaciones de bienes en 1980, en comparacioén con algo menos de
109 en 1970. {Véase el cuadro 9.)

A diferencia de lo sucedido en 1979, el pranunciade incremento en el monto de las divisas que
hubo que utilizar en 1980 para comprar un menor volumen de petréleo fue acompadado por
descensos mds o menos agudos en las tasas de crecimiento de las importaciones en los demiés
rubros. Asi, el ritmo de aumento en el valor de las de bienes de consumo bajoé de 419% a 139, el de

Cuadro 9

PARAGDAY: IMPORTACIONES DE BIENES, FOB

ok kB ke kol e o B ——

Compoaleidn Tasas de
. Millones de dblares porasntual crecimianto

1977 1978 1979 1980 1970 1980 1977 1978 1979 1980

Taktal 256.9 317.6 U37.6 494, 9 100.0 100.0 42.6 23.6 5.9 14.7
Bianes da consumo 34.6 108.2 152.8 173.2 45.4 35.0 33.6 27.9 4.2 13.4
o duraderos (a) 52.4 68.5 100.1 109.4 31.1 22.1 21.6 10.7 46.3 9.3
Alimentos 2.3 b3 4 61.5 63.7 20,0 12.9 11.4 .y W7 3.6
Duradercs (b) 32.2 39.7 52.7 63.8 14,2 12.9 59.4 23.3 32.7 21.1
hutomébviles 9.1 10.8 16.6 18.3 2.7 3.7 4o.0 18.7 53.7 1
Bienes intermadios (e) T9.1 102.7 149,90 188,73 28.2 38.0 24.0 29.8 45.1 26.4
Combustibles y
Lubricantes 42.6 59.6 87.5 129.5 9.7 26.2 12.4 39.9 46.8 48.0
Bisnes de capital (d) 93.2 106, 7 129.8 133. 4 26.4 27.0 75.5 14,5 21.6 2,8
Maquinarias, aparatos 56.9 53.8 79.7 9.7 16.9 16.1 64.5. -5.4 hB.1 0.0

y motores
Fuente: CEPAL, sobre la base informaciones del Banco Cantral del Paraguay.

{a) Produatos quisicos y farmacéduticos, textiles y sus manufacturas, papgl para escriblr, 1llbros,
revisias y folletoa,

(b) Artefactoa eléetricos y otros articulos.

(e} Papel, cartdn ¥ Sus manufacturas, excepto Lo safialade en {a); varlos, excepte otras
articulos, neumAticos y cimaras; metales ordinarios, hlerro y Sus fanufacturas; rapuastos

- para autombviles y camiones.

{d) Implegentos agricolas, elementos ds tranaporte.
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los bienes duraderos de 33% a 21% y el de los bienes de capital, de 22% a 39. En este rubro se
destaca el descenso en el ritmo de crecimiento de las importaciones de maquinarias y aparatos y
motores (de 489 a 0). Especialmente brusca fueron las desaceleraciones en las tasas de expansion
de las importaciones de alimentos y, sobre todo, en las de maquinaria; en efecto, en tanco que el
valor de las primeras se incrementd 3.6% en 1980 luego de haber subido casi 42% durante el afio
anterior, el de las segundas se estancd por completo, tras un aumento del 489 en 1979. (Véase
nuevamente el cuadro 9.)

il1) La relacidn de precior de intercambio. En 1980 se produjo un nuevoy apreciable deterioro
en la relacién de precios de intercambio. En efecto, ésta cayd 119 por tercer aiio consecutivo, con lo
cual su indice disminuyd a un nivel inferior en aproximadamente un 29% al correspondiente a
1977, afio en que dicho indice alcanzé su nivel mas alto durante la década; fue también ligeramente
inferior al de 1970. (Véase nuevamente el cuadro 7.) Por otra parte, este deterioro significd que el
ingfeso bruto aumentara a un ritmo (10%) sustancialmente inferior al del producto interno bruto

(11%).

b}  El saldo de la cuenta corriente y los movimientos de capital

La evolucion desigual de las exportaciones e importaciones de bienes, junto con un creciente
desequilibrio en el rubro de los servicios y un aumento progresivo en el pago de urilidades al capital
extranjero, ha dado origen a un saldo negativo cada vez mayor en la cuenta corriente. (Véase el
cuadro 10.) En 1980 éste llegd a la considerable suma de 314 millones de délares, cifra equivalente a
100 délares per capita y a alrededor de 8% del valor corriente del producto interno.? Sin embargo,
y como ha ocurrido cada afio desde 1976, la afluencia neta de capital superd con holgura el déficiten
la cuenta corriente, permitiendo de esa manera una nueva y fuerte acumulacién de reservas
internacionales, cuyo monto alcanzd el equivalente a 11 meses de importaciones de bienes y
servicios.

En 1980 se acentud el vuelco en la estructura de las entradas netas de capiral manifestado por
primera vez en 1977. En efecto, en este afio el flujo de capital de corto plazo excedid ligeramente el
de largo plazo; la distribucidn fue totalmente opuesta en afios anteriores. En 1979 [a afluencia de
capital de corto plazo llegd a un 62% del total, y en 1980 a un 76%.1

¢} La deuda externa

Al final del primer semestre de 1980 la deuda externa total se habia elevado 17 % con respecto
al 31 de diciembre de 1979, en tanto que la deuda externa desembolsada habia 2ementado menos de
12%. Sin embargo, debido a que el monto del incremento de las reservas internacionales brucas fue
muy inferjor al aumento de la deuda desembolsada, 1a deuda neta subié en casi 35 %. Por otra parte,
ésta apenas superé en términos nominales la de 1976, en virtud de alzas parejas en la deuda
desembolsada y las reservas internacionales brutas a lo largo de ese periodo. (Véase el cuadro 11.)

"Debe tomarse en cuentd, sin embargo, que se detecta una subestimacidn apreciable y creciente del valortaeal del
comercio externo del pais al comparar las estadisticas de comercio internacional registrado por Paraguay, por un lado, y por
los paises con que mantiene relaciones comerciales, por el otro. La distribucién del comercio no registrado encre
exportaciones e importaciones hace subir sustancialmente el déficic en ia cuenta corriente, el cual se financia mediante un
flujo andlogo de capital nu registrado. Como resuitado de esta situacion las estadiscicas oficiales subestiman las tasas de
crecimiento y el peso real del sector exrerno y sobrestiman las tasas de crecimiento y el valor total del PiB. { Véase también la
nota 'h,

UDebe notarse que esta nueva tendencia se relaciona con fas transacciones de las entidades binacionales a cargo de
taipt y Yacyretd, y con el mérodo urilizado para contabilizarlas en el balance de pagos. Las entidades binacionales compran
guaranies en el Banco Central del Paraguay para pagar las compras de bienes y servicios efecruadas en el pais y esta afluencia
de capitales se ha asignado a los movimientes de corto plazo. Por vtra parte, las entidades binacionales han contratade
préstamos de largo plazo en el exterior, pero estos flujos de capital y las amortizaciones correspondientes no se incluyen en
el balance de pagos. Al mismo tiempo las compras de las autoridades binacicnales tampoco aparecen en las estadisticas del
balance de pagos. La mirad de las compras hechas en el Paraguay podrian cunsiderarse como exporttaciones y la mitad de las
compras hechas fuera del pais como importactones.
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Cuadro 10

PARAGUAY: BALANCE DE PAGOS
{Millones de d8lares)

PARAGUAY

1975 1976 1977 1978 1979 1930(a)
Exportaclonas de bienaa y serviclos 227 243 407 U7 549 558
Bienes fob 188 202 327 - 3156 384 390
‘Serviecios (b) 39 57 80 115 165 17%
Transporte y saguras 2 2 3 2 3 5
Viajes 10 14 35 ug 59 91
Inportaclones de bienas y szrvicilos 282 295 433 529 T34 952
Blenes fob 227 236 360 432 577 650
Servicioa {(h) 55 59 13 97 15T 202
Transports y segurcs 32 kRl Uy 65 93 112
Viajes 12 13 17 20 31 35
Balance comercial -55 ~46 -26 =58 -185 -234
Utilidades e interzses -31 =27 -34 -61 -29 =32
Utilidades =19 -13 =20 -4z -19 -18
Intereaes =12 ~14 =14 =19 =10 -1%
Transferencias unilaterales privadas 1 1 1 1 4 2
Balance corriante -85 =72 -59 -118 210 =314
Iransaferancias unilaterales oficiales i3 3 1 5 4 13
Capital a largo plazo 36 118 B5 165 136 148
Inversidn directa 19 =12 17 17 53
Inversidn de cartera - - - - -
Otro capital a largo plazo 57 130 68 149 a3
Sactor ofieial (e) (d) 20 35 31 56 10
Préstamos recibidos 23 40 38 85 21
Aportizaciones -4 -4 -7 -9 -1
Bancos comerciales {d) 7 -2 - - 3
Préatanos recibidos 13 3 4 & 9
Anortizaciones -5 -5 -4 -8 -6
Otros sectores (=2} (d) 40 96 37 93 70
Préstamnos recibidoas 30 102 54 118 13
Amortizacionas -15 -15 -22 -28 -4 e
Balanone basico 13 4g 27 53 -70 -153
Capital a corto plazo 11 =7 . 103 110 222 399
Seator oficial -3 -1 3 T 14 13
Bancos comerciales =3 -12 2 i3 -10 -14
Obros ssctores 17 [ 94 92 21% -
Errores y onisiones natos ) - -20 17 9 =70
fsientos de contrapartida (f) ) 1 =11 -25 -3 Ve
Balanaa global 33 43 59 155 V55 17h
Variagidn total de reszrvas
(= significa aumento) =33 =43 33 -155 -156 -176
Oro monetaric - - - - -4 [N
Derechos =2spaziales de ziro - - - - =l -2
Posizidn de rassrva del FMI - -1 -1 - -2 -3
Actives an divisas =33 -42 -373 -155 =148 =155

Jtros activos
Uso de arddita del FMIL

Fuankte: 1975-1979: Fondo Monetario Intarnacional, Balzancs of Payments Tearbodk {olnta tagnakbica,
marzo 1981); 1980: CEPAL, sobre la bass de inforaaciones ofizialesa.

{a)} Cifras przliminares,
(b} Loa sarvicios incluyzn tambi%n otras transacclones ofiziales y privadas.
(¢) Incluyz zobisrno genaral vy Banzo Cantral.
{4y
concedides y otros activos y pasivos.
{2) Incluys zmpresas privadas y estatalas anc bancarias.
%3]

cancelacidn de dereanos especiales de giro y de variaciones par revalorizacidn.

Ademas de los préstamos recibidos y sus amortizaciones, 32 ineluysn los préstazos natos

Incluye las contrapartidas d2 monetizacidn o desmonstizazidn de oro, de asignazionas o
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Cuadre 11

PARAGUAY: INDICADORES DEL ENDEUDAMIENTO EXTERNO
{Millones de ddlares)

1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980(a)
Deuda extarna total 443 558 628 732 952 1 299 1 522
1. Deuda extarna desambolsada
bruta 318 195 328 604 306 892 1 066
Deuda piblica y privada )
garantizada por el Estado 272 310 456 518 669 133 812
Deuda privada no garadtlzada
por el Eatado 48 65 72 86 137 159 254
2. Resarvas internacionales
brutas - 87 15 158 268 449 609 685
3. Deuda externa dasembolsada
neta {1 - 2} : ) 231 280 370 336 357 283 EL3)
Servioio de la deuda externa 29 36 38 50 64 91 58
Amortizaciones 20 2y 25 34 b2 57 34
Interesss 9 12 13 16 22 34 24
Servicio de ta deuda sexterna
aomo porcentale de las exporta=-
clones de bienss y aarvicies 14.0 17.1 15. 4 12.4 13.9 16.9 19.%

fuente: Reservas Internaclonales, FMI, International Financlal Statisties, voluamen XXXIII, No. 7,
febrero de 1981. Dsuda externa Banco Central del Paraguay.

(a) Al 30 de junie.

A su vez, el servicio de la deuda ha subido a un ritmo no muy superior ai de la deuda
desembolsada —a pesar de la fuerte alza del crédito en el mercado internacional durante ese
periodo— debido, principalmente, a que dos tercios de la deuda externa corresponden a obligacio-
nes con fuentes oficiales de crédito. En cambio, ¢l servicio de la deuda como porcentaje de las
exportaciones de bienes y servicios ha aumentado con mayor rapidez, dado el lento crecimiento de
estas ultimas. Con todo, dicho coeficiente ha subido mucho mads lentamente que el de inversion:
pasé de 14% en 1974 a 19.4% en 1980, mientras que este dltimo subid de 20.4% a 34.4% entre
esos dos afios.

d) Regémenes cambiarios

A lo largo de la década anterior el tipo de cambio oficial se mantuvo constante en 126
guaranies por délar. Debido a ello y en razén de haberse registrado una inflacidén interna superior a
la externa, el tipo de cambio real disminuyé progresivamente: entre 1970y 1979 cayd 50%, si se
emplea la evalucién de los precios al por mayor de los Estados Unidos como el indicador de la
inflacién internacional. (Véase el cuadro 12.) Sin embargo, en 1980, esta tendencia se revirti6 al
subir en casi 6% el tipo de cambio real.

Sorprendentemente, el apreciable descenso del tipo de cambio real durante el decenio pasado
no se reflejo de manera clara en el mercado libre de cambio.!? La exrraordinaria afluencia de
capitales externos a partir de 1975 podria ofrecer una explicacién para este comportamiento, lo que
encuentra cierto apoyo en la ba]a progresiva del tipo de carnbio en el mercado libre durante los
Ulrimos afios. Mds interesante, sin embargo es sefialar la pos:ble relacidn entre [a evolucion del
tipo de cambio real y el comportamiento del comercio exterior. Aqui se destaca el estancamiento
del quantum de las exportaciones a partir de 1977 y del creciente déficit en la cuenta comercial.

124 partir de 1973 las transacciones oficiales se han efecruado utilizando el tipo de cambio oficial y las privadas se han
realizado al tipo de cambic del mercado libre. Este dltimo, tras elevarse durante los primerps aios, se ha acercado
progresivamente ai tipo oficiul; al finalizar 1980, fue sélo un 7% mas alto que el oficial,
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PARAGUAY

Cuadro 12
PARAGUAY: EVOLUCION DE LOS TIPOS DE CAMBIO Y DE L33 PRECILOS
{1970 = 100)
Indice de precios 3l Indize dsal
Indice del por mayor Relacidn tipo de
tipo de e em e et et cm e ————— (2)/(3) camblo real
cambio Paraguay Estados Unidos (1(w)
(13 () (N )] {5}
1976 101.9 280,1 165.8 168.9 50.73
1977 101.9 02.4 175.9 171.9 59.3
1978 101.9 ELIT ] 189.7 179.8 56.7
I 161.9 310.1 152.9 169.5 60.1
1T 101.9 316.5 188.5 167.9 §0.7
III 101.9 348.1 191.5 181.8 56.1
Iv 101.9 189.6 191.8 203.1 50.2
1979 101.9 430,83 213.5 201.8 50.5
I 101.9 425.5 202.9 209.7 UB. &
II 131.9 387.3 210.90 184.4 55.3
IIT 101.9 40,5 216.7 203.3 50.1
v 101.9 459.8 224.3 209.5 48.5
1980 101.9 ug4. 3 263.5 190.7 53. 4
I 10%.9 92,2 23h.6 209.8 48.6
I 101.9 u3B. 3 239.5 183.0 55.7
III 101.9 uug. 7 247.3 180.6 55.4
y 101.9 u89.1 252.5 190.1 53.6
;\:;;;;:-’—GE!;;;: ;;;;;-{a-b;;;-;e inf‘or:-naeiones del Fondo Honetario Internacional, Intsrnational

4. Los precios y las remuneraciones

a) Los precios

En 1980 se interrumpid la trayecroria ascendente mantenida por la tasa de inflacién desde
1976, la que culminé en 1979 con el alza mas elevada-del costo de la vida en los dltimos 25 afios.
Entre 1979y 1980 la variacién media anual del indice de precios al consumidor seredujode 28% a
algo mas de 22%. Ademas, el proceso inflacionario tendid a disminuir su riemo a lo largo del afio,
especialmente en el segundo semestre, como lo dermuestra el hecho de que el incremento en el nivel
de precios entre diciembre y diciembre decliné sensiblemente, de 36% en 1979 2 99% en 1980. Este .
fenémeno fue todavia mas pronunciadoe en el indice de los precios mayoristas; el aumento medio de
éste, que fue de 269% en el afio anterior, se redujo a menos de 895 en 1980, mientras que su variacidn
entre diciembre y diciernbre (que alcanzé un 33% en 1979) llegd a ser negativa en 1980, (Véaseel
cuadro 13.)

El quiebre del ritmo de la inflacidn en 1980 se debid principalmente a la baja de los precios
alimenticios, los cuales habian experimentado, en cambio, un relativo encarecimiento 2 lo largo de
la década anterior. También influyé aparentemente la desaceleracién del crecimiento en los medios
de pago a_partir de 1979,

Por otra parte, la reduccidn de la tasa inflacionaria se logré a pesar de que los precios internos
de los combustibles se incrementaron alrededor de 80% entre el primer semestre de 1979 y el de
1980, como consecuencia det alza similar en el precio internacional del petroleo durante ese mismo
periodo. Sin embargo, la relativa estabilidad de dicha precio en el resto del afio cotribuyé al fuerte
descenso del ritmo inflacionario en el segundo semestre,

Por altimo, puede sefialarse que el aumento en los precios al consumidor se redujo —por

primera vez en cinco 2fios— a un nivel muy cercano al de la inflacion importada, pese a que dicho
nivel fue similar al del afio anterior.
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Cuadre 13

PARAGUAY: EVOLUCION DE LOS PRECIOS INTEANQS

1975 1976 1971 1978 1979 1930
Variacidn d2 dicisabra a dizleambre
Indice de pracios al consuaidor 8.7 ERS 9.4 16.3 35.7 8.9
Alinantos 11.4 2.0 9.9 22T 39,4 -2.8
Vivienda 4.3 L.y 8.3 4.7 20.1 21.1
Vestuario i 3.7 5.3 10.0 12.0 20.4 14,8
Gastos varios 4.3 5.2 8.8 5.9 43.2 30.7
Indice de preclos mayoristas: 1.4 -1.2 6.9 23.7 13.0 -1.9
Agropeouarias 28,3 -11.2 6.4 Ly, b 3.0 -10.6
Yariaoidn media anual

Indice de precios al consumidor 5.7 [ 9.4 10.6 28.2 22.4
Alimentss 4.6 4.2 11.2 13.0 29.5 18.9
Yivienda 9.2 3.1 8.0 5.4 22.4 22.8
Vzatuaric 13.2 5.9 " T.5 1.7 23.2 21.2
Gastds varioa 7.5 5.5 5.7 7.6 31.3 12,1
Indice de preclos mayoristaa 15.2 1.1 8.0 12.8 26,3 7.8
Agropecuarios 26.5 2.5 8.3 21.5 33.4 2.7

Fusats: Bance Central del Paraguay, Boletin sstad{stico.

b) Lar remuneraciones

No existe un indice que mida la evolucién media de los sueldos y salarios a un nivel nacional;
s6lo se dispone de diversos indicadores que permiten esbozar un cuadro parcial de la situacién
global, (Véase el cuadro 14.)

Asi, el indice de las remuneraciones reales de los obreros de Asuncidén muestra un aumento
promedio algo inferior al 196 en 1980, tras una reduccidn de més del 645 en 1979. Lo demuestran
cifras bastante desiguales: aurmnentos de miés de 16% en el comercio, y de casi 8% en el rubro otros
servicios; descensos que van desde un 1 % en el transporte, almacenaje y comunicaciones hasta un
4% en la construccidn. Esta (ltima cifra parece especialmente dificil de explicar, dado el intenso y
sostenido crecimiento de dicha actividad,

Por su parte la muestra de jornales agricolas del Departamento de Agricultura y Ganaderia
sefiala una baja real del 1159 en 1980, esto significa una disminucién por tercer aio consequtivo,

" tras haber aumentado ostensiblemente entre 1973 y 1977.

En cambio, los sueldos minimos legales, tanto urbanos como agropecuarios, registraron
incrementos del orden del 8%, gracias a los aumentos de 159 otorgados en enero v julio y a la
desaceleracion del proceso inflacionario.

Al analizar estas cifras en relacién con el nivel de rtemuneraciones de 1970, puede apreciarse
que el indice de remuneraciones legales de los obreros de Asuncién muestra una baja del 17%; que
los jornales agricolas muestran un aumento del 279, y que los sueldos minimos legales han
disminuido entre un 8% y un 4%.

Antes de evaluar el significado de estas cifras cabe hacer notar las limitaciones de los indices.
Primero, el de los sueldos obreros en Asuncion no refleja fielmente ni siquiera la situacion de la
fuerza de trabajo en esa ciudad, ya que se basé en una encuesta muy reducida y poco representativa
de los propios trabajadores;'? excluyd, ademis, los estratos medianos y superiores de la escala de
remuneraciones en Asuncion. Informaciones indirectas indican que los salarios de estos estratos, y
sobre todo de los cuadros profesionales, han mejorado notablemente en términos reales en los
tltimos afios. También puede agregarse que la fuerte descentralizacién regional de la actividad
econdmica durante la década pasada sugiere la posibilidad de que haya sido distinta la evolucion de
sueldos obreros en otros centros urbanos, coma Puerto Stroessner y Encarnacion.

B¥Véase World Bank, Economic Memorandam on Paragaay, Washington, D.C., mayo, 1979, p. 7.
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PARAGUAY

Con respecto a la muestra de los jotnales agricolas, llama la atencidn que éstos hayan caldo
marcadamente en los dltimos tres afios, en ranto que el sueldo minimo agricola y, en menor
medida, el que rige para la ganaderia, han sido aumentados apreciablemente en el mismo periodo.

Por otra parte, los sueldos minimos legales solo rigen para el sector privado, De heche,
muchos empleados del sector pablico reciben remuneraciones menores que el sueldo minimo legal.

Por daltimo, puede sefialarse que entre 1972y 1979 la participacion de las remuneracionesen el
ingreso nacional apenas varid (de 42.6% a 42.9%), lo cual es otro indicio de que los indices
disponibles no constituyen un cuadro fiel de la evolucién promedio de las remuneraciones.

Cuadro 14

PARAGUAT: EVOLUCION DE LAS REMUNERACIONES REALES

Tndice (1970 = 10Q) Tasas de creclmiento

1976 97T 1978 1979 1980 1976 1977 1978 1979 1980

Suzldos

T Indice general (a) 8.2  85.t 88.1 8.5 83,1 5.3 <4.6 3.5 6.4 0.7
Tndustria zanufacturera 30.6 35.6 84,6 8t.4 82.8 6.9 5.5 3.5 -3.1 1.7
Conatruzeidn 103.1  102.2  108.% 96.5 92.8 9.8 0.9 6.3 -1 -3.8
Electrizidad, gas y agua 85.3 86.0 86.2 5.4 75.6 5.8 0.8 0.2 =12, 0.3
Transporta, almanenaje y
comunicaciones 87.3 82.3 §5.0 85.0  83.9 6.1 5.7 3.3 0.0 -1.3
Conereio 94,1 86.6 87.0 T75.3 B7.7 -3.3  -8.0 0.5  -13.4 16.5
Otros serviclos 95.¢  79.0 81.0 50,4 86.6 4.3 -3.0 2.5 1.1 1.7

[ndice agricala (b) 136.6 153.9 149.3 42,4 126.8 5.1 12.7 -3.0 4,6 -11,0

Susldos afnimos legales

Asuncidn y Pto, Stroassners 96.5 83,2 91,8 33.5 95.8 4.2 2.5 [} -3.6 8.2

Otras ciudades 92.5 84.5 87.9 94.8 91.7 4.2 -3.6 u.0 -3.5 3.t

Agrizultura $3.0 75.9 2.4 844 917 4.3 3.6 217 8.7 8.6

Ganaderia 92.6 83,7 B7.9 34,8 9.8 <4t -3.5 3.8 -5 8.3

Fusnte: CEPAL, sobre La base de datos del Banco Gentral del Paraguay, Departamento de Estudios Econdmicos;
Ministerio de fAgricultura y Ganaderia, Direccida de Comerclalizacidén y Econcmia Agropecuaria;
Ministeelo de Justizia y Trabajo, Direceldn General de Becursos Hamanos.

(a) Salarics de obreros 2n Asuncién solamente excluya la agricultura.

{b} Jornalss agricolas sin alimentacida.

Con esta informacién, no resulta pues posible formular conclusiones firmes en cuanto a la
evolucidn general de las remuneraciones, Sin embargo, a pesar de la poca representatividad de los
indices, no deja de llamar la atencidn que éstos, con la excepcidn del de los sueldos agricolas hasta
1977, muestren una evolucion tan opuesta a la del producto por habitante y a la del empleo en la
década pasada. En efecto, mientras el indice de los sueldos obreros en Asuncién arroja una
disminucién del 17%, y los del sueldo minimo legal de entre 4% a 8%, el producto por habitante
subié 63% entre 1970 y 1980, v la tasa de desempleo disminuyd a 2.6% en 1979

En el caso de los sueldos minimos legales, se explica el comportamiento observado por el
hecho de que sélo se otorgan aumentos cuando se ha acumulado un alza de 15% en el indice de
precios al consumidor, En los otros casos, puede sefialarse que las condiciones de oferta y demanda
en el mercado de trabajo determinan directamente sélo el sueldo nominal, a menos que la fuerza de
trabajo logre que exista un arreglo que ajuste regularmente el sueldo nominal de acuerdo con el
aumento en el nivel de precios, méis un porcentaje adicional. A falta de un mecanismo semejante, ya
sea de carcrer legal o producto de negociaciones en el mercado de trabajo, puede haber un
empeoramicnto de sueldos reales a pesar de una fuerte y sostenida expansién del producto y

HBanco Central del Paraguay, Departamento de Escudios Econdmicos, Cuentas nacionales 197271979, Asuncion, julio,
1980.
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empleo, tal como ha sucedido para algunos sectores de la fuerza de trabajo en el Paraguay en los
afios en que el proceso inflacionario se ha acelerado marcadamente. !

3. Las politicas monetaria y fiscal

a) La politica monetaria

Durante 1980 la cantidad de dinero aumenté 209, con lo cual se redujo por segundo afio
consecutivo la expansién naminal de los medios de pago. En los cuatro afios anteriores el ritmo de
crecimiento de éstos habia seguido una sostenida tendencia alcista que culminé con un aumento
inusitado de mas de 39% en 1978. (Véase el cuadro 15.)

La desaceleracion en el ritmo de crecimiento de la oferta monetaria obedecié, principalmente,
a la reduccion en la tasa de aumento de las reservas internacionales, cuya expansién habia explicado
alrededor de 180%% de la emisién monetaria en 1974-1978. Pero también jugd un papel impor-
tante, en particular en 1980, el incremento de los depésitos en cuentas de ahorroy a plazo. Es mis,
el aumento de los depdsitos en moneda extranjera llegd a equivaler a la mitad del crecimiento de las
reservas internacionales en 1980.

Por su parte, el crédiro interno del Banco Central continud, aunque con menor intensidad que
en afios anteriores, ejerciendo una influencia restrictiva sobre la oferta monetaria, papel que ha
asumido desde 1976. Sin embargo, la tasa de crecimiento del crédito interno casitriplico en 1980 1a
del afio anterior, debido a la duplicacion del monto de crédito ororgado a las instituciones publicas y
a un incremento de alrededor del 50% en el ritmo de crecimiente del crédito al secror privado.

Como acontecié en 1979, el aumento relativo de la oferta monetaria fue inferior en 1980 tanto
al alza en el nivel de precios como al crecimiento del valor corriente del producto. Asi, volvierona

Cuadro 15

PARAGUAY: BALANCE MONETARIO

Saldog 32 fin de afio Tasas de
(miliones de guaranfes) crecimianto
1977 1978 1979 1980{a) 1978 1979 1980{n)

Dinero 28 574 39 912 49 537 57 138 39.73 24,4 20,0
Efectivo en poder del pdblico 13 34y 18 892 24 33 26 939 40.1 30.1 20,1
Depdaltos an cusnta corriants 15 230 21 120 25 224 30 199 38.7 19.4 31.5
Factores de expansidn 48 530 g6 778 124 395 162 352 41.1 28.5 33.5
Reservas intarnacionales natas 33 933 55 069 75 945 94 305 62.3 37.9 25.2
Crédito intarnoc 34 657 41 709 48 450 67 BUT 20.3 16.2 4.4

Gobizrno (neto) -1 995 -6 999 -13 985 .17 750 Ve Ve .

Instituciones pdblizas 2 687 2 785 2 957 6 154 1.6 6.5 g4, 4

Szator privado 33 965 45 923 59 449 79 183 35.2 29.5 39.0
Factores de absorzidn 40 016 56 967 T4 858 105 214 b2,y 314 42,1
Cuasidinero (depositos de -
ahorre y a plazo) 31 575 38 682 47 952 658 U468 22,5 24,0 ul,o-
Préstados sxternos de
largo plazo 551 403 522 488 -25.9 29.5 -5.1
Depdaitos an moneda
sxtranjera 4 450 5 U475 12 090 20 622 22.2 120.8 73.8
Otras cuzantas (neto) 3 uog 12 Lo? 14 294 15 636 263.9 15.2 10.8

Fuenta: Foado Monztario Internaczional, Intarnational Flmanoial Statistics.
{a) A fines de octubra.
{b) Oatubre 1980 con respeceto 3 Ooctubras d= 1979,

Asi, e0 cuda afio del periodo 1970-1980, hay uma relacion inversa entre el signo del cambio de Ja tasa de inflacion y ed
del carnbio del indice de remuneraciones reales de los obreros de Asuneién, con la excepadon de 1975 v 1978,
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bajar la oferta real de los medios de pago y el coeficiente de liquidez;, mientras la primera se redujo
69, el segundo bajb casiun 17 %, con lo cual el coeficiente de liquidez fue apenas 1% mds alto en
1980 que en 1970. ’

Esta estabilidad del coeficiente de liquidez presenté un notable contraste con el aumento
relativo en la demanda de medios de pago que deberfa haberse generado debido a la duplicacion del
producto y a la intensa incorporacién de las actividades agricolas al mercado, hechos ambos que
ocurrieron en ese mismo periodo. Mas llamativo adn, en este sentido fue el comportamiento del
coeficiente de crédico (relacidn crédico/ producto), que bajd de 20.3% en 1970 a 11.7% en 1980.

Esta situacion, que es consecuencia de una rescriccion del crecimiento del crédito destinada a
contrarrestar la emisién monetaria asociada con el superavit en los balances de pagos, no parece
haber perjudicado hasta el momento el desenvolvimiento de la actividad econdmica. Cabe advertir,
empero, que esta tendencia puede haber afectado la posibilidad de empresas y productores
nacionales para competic con sus contrapartidas extranjeras,'® especialmente en el caso de las
pequefias empresas y productores agricolas. Ante la limitacién crediticia que ha significado el
manejo de la oferta institucional de crédito, los pequefios productores se han visto marginados y
han debido recurrir a fuentes informales de crédito, cuyas tasas de interés superan ampliamente las
del sistema bancario. Aun asi, la mayoria de ellos no dispone de acceso ni siquera a este tipo de
crédito.V

Por otra parte, la escasez pronunciada de crédito de largo plazo podria obstaculizar la
adecuacién del aparato productivo necesario para aprovechar mis plenamente lo extraordinaria-

mente favorable de la actual coyuntura, y para prepararse para el periodo en que desaparezcan las
fuentes de crecimiento extensivo.

b) La politica fiscal

En 1980 el valor nominal de los ingresos corrientes subié 189, en tanto que el aumento de los
gastos corrientes fue de algo mds de 40%. (Véase el cuadro 16.) En consecuencia, el moato de
ahorto en cuenta corriente disminuyd por primera vez en cuatro afics. Dicho ahorro continud
siendo en todo caso muy elevado, pues alcanzé al 269 del valor de los ingresos corrientes y al 2.3 %
del producto interno bruto, (Véase el cuadro 17.)

Por su parte, el valor nominal de los gastos de capital se incrementé sélo 119, con lo cuai los
egresos totales se expandieron a un ritmo ligeramente inferior al del afio anterior. A pesardeello, y
debido al descenso sensible en la expansion de los ingresos corrientes, el balance fiscal pasé de un
superdvit apreciable —equivalente a ms del 7% de los gastos totales en 1979— a un pequefio
déficit en 1980. Sin embargo éste, el primero desde 1976, fue financiado en un 156% con recursos
del exterior, lo que permitid efectuar una nueva reduccién de la deuda interna. (Véanse nueva-
mente los cuadros 16y 17.)

En algunos casos el crecimiento nominal de los ingresos y gastos en 1980 se debié exclusiva-
mente al alza del nivel de precios. En efecto, en términos reales, los ingresos corrientes, tras un
ligero descenso el afio anterior, disminuyeron algo menos de 49% en 1980, en tanto que los gastos de
capital bajaron 9% y la inversién real se redujo casi una cuarta parte. En cambio, los gastos
corrientes se expandieron 15%.

En esas circunstancias, el vigoroso aumento del producto interno bruto implicé un nuevo
descenso en la participacién relaciva del gobierno central en la economia. En efecro, la presidn
tributaria se redujo a 8.9% en 1980, nivel similar al de 1976 y muy inferior al de 1970. A su vez, la
refacidn entre los gastos totales y el producto interno bruto bajd levemente —debido enteramente

a la fuerte disminucion de la inversién real— y también se ubicé en un nivel muy por debajo del de
1970. (Véase nuevamente el cuadro 17.)

#Este efecto se suma a las diversas cargas impositivas que gravan los préstamos exrernos contraidos por entes y
personas nacionales del pais.

1"Dee acuerdo con los dlrimos datos disponibles {1979}, sdlo un 2095 de los pequefios productores petciben algin tipo

de crédito, y sélo 695 reciben crédiro de fuentes insritucionales. World Bank, Economic Memorandun: on Pavagaay, op. cit.,
p- 21
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Cusdro 16

'PARAGTAY: INGRESOS Y SASTOS DEL G2BIERNG SENTRAL
(Millonegs 42 guaraniss)

Tasas 1e crezinianto

1975 1977 1978 1979 1930
1977 19713 1978

1975 1990
1. Ingresos zorrisntas {a) . 19 832 25 379 34 333 43 651 51 462 8.6 35.8 30.2  21.1 1.9
Teibwario 76 852 33 §g2 30 334 W 810 139 A1 WH /T 2.9 TR9
No tributrarios 21392 2887 3999 4819 5323 186 20.7 38.5 20.5 10.5
2, Gagtos zorriantas 16 157 183553 21 516 27 193 3 1556  12.1 14.8 15,5 25.8 140.3
cinsuwo : Tz U8s 1397y 15 335 20 105 2898 137 Ty .7 TIY W7
Transfaranclas 1671 4575 5310 7988 g 959 5.9 24,7 1659 33,5 4.8
3. Morro en cuspts coredanta [1-2) 3275 7 826 12 AT 15 450 13 306 5.0 139.0 52,5 20.4 -19.2
4. Gastoa de capital 54558 7206 9160 13435 14925 586 8.3 26,4 U5T7 111
Taversidn veal 5972 %051 788 1Tv3rg 10709 ¥.2 30 W3 WI S3
3. Gastos totales (244) 22 815 25 799 30 776 40 623 33 0%1 226 13.t 19.3 32,0 30.7
5. Defizit fissal (1-5) . -3 3%3 579 3557 3025 -1 619
7. Finanzlamizanto del desficit
Racursas tatarnos 72 51T 253 1051 -1 708
Baneo Cantral , -82 30 270 1552 -339
Colocazidn A= valoras =191 =190 401 -29% -802
Otros 345 -547 -12% =207 547
Recursos 2xtarnos 3361 2526 1958 1958 2533
Variacidn de Jdisponibilidades =50 =2 589 -5 262 -5 032 749
Fuanta: Ministerio de Hazzisnda.
a} Inzluyz ingresos de zapltal.
Cuadro 17
PARAGUAY:; RELACIONES BASICAS DE L0OS INGRESOS 'Y GASTOS DED GOBIERNO CENTRAL
{Poraantajes)
1970 1976 1977 1978 1979 1980
Ingrescs sorriantes / Producto interno
bruto ) 1.7 9.0 10.0 10.6 10.1 8.9
Impuzstos directos / Iagresos zorrientss 1.6 17.7 16.9 18.8 18.9 22.2
Fastos corriantas / Producto interno
_bruto 5.8 1.5 7.0 6.7 6.3 6.6
Aharro anq cuznta corrientz '/ Ingreses
corrisntes 15.1 16.0 29.7 37.0 37.7 25.9
Anorro en cuenta corriente / Producto
intarno hruto 1.9 1.4 3.0 3.9 3.8 2.3
Jastos de sapital / Products intzrno bruto 2.0 3.1 2.7 2.8 o1 2.6
Inysrsidn rzal / Gastos da caplital 63.8 88.2 83.5 86.1 8%, 7 T1.7
Iavarsién real / Inversidn -bruta en
capital fijo g2.4 12.0 9.6 11.3 9.3 -
Gastos totales / Producto intarno bHruto 11.8 10.7 9.8 9.5 9.4 9.2
Défieit fiscal / Gastos totales 1.0 14,8 2.2(a)  11.6(a) 7.4(a) 3.0
Dérlcit figcal / Producto interno bruto g.1 1.6 0.2{(a}) 1.1(a) 0.7{a) 0.3
Financiamiento extarno / Déficit fiscal 386.0 99.3 436.1 55.3 84,7 156.8
Financiamiento externs / Sastos totales 3.2 4.7 9.8 6.4 4.8 4.8

Fuents: CEPAL, sobre 1a base de lnformaciomnes oficizles.
1} Superivit flaaal, :

Si bien la lenta expansién de los gastos fiscales en los Gltimos afios ha significado un apoyo
para la politica monetaria de restringir el crecimiento de la oferta de dinero, sus efectos sobre la
demanda agregada han sido muy limitados debido al pequefio tamaiic del sector pdblico. Por otro
lado, la politica fiscal no parece ajustarse a las nuevas demandas surgidas a raiz de la aceleracion
marcada del ritmo de expansion de la economia, ni tampoco a las crecientes posibilidades
financieras de satifacerlas que tiene el sector piblico. :
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