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Paraguay

La CEPAL estima que en 2015 el crecimiento del PIB del Paraguay alcanzara el
2,9%, un porcentaje inferior al 4,7% registrado en 2014. EI menor dinamismo se debe
principalmente al escaso crecimiento de sus principales socios comerciales y a la
caida del precio de la soja. En el area fiscal, se espera que las cuentas publicas arrojen
un resultado deficitario del 2,1% del PIB. Esta situacién dificilmente se revertira en el
corto plazo, dada la baja presion tributaria del pais, el escaso apoyo politico a medidas
tendientes a ampliar la base tributaria y los aumentos previstos de los gastos de
capital. La deuda ha sido financiada con la colocacién de bonos en el mercado
internacional, realizandose en abril la tercera emision en la historia del pais. Para
compensar estos factores adversos, el gobierno ha favorecido una politica monetaria
expansiva reduciendo la tasa de politica monetaria; ademas, se anunciaron medidas
orientadas a promover la inversion publica y ampliar el gasto social. Para 2016, se
estima un crecimiento del 3,0% del PIB, sostenido por la demanda interna.

La desaceleracion del crecimiento econdmico del Paraguay impidi6 la recuperacién de las finanzas
publicas, por lo que se espera un déficit fiscal por cuarto afio consecutivo. A octubre de 2015, el déficit
del gobierno central alcanz6 un 1,1% del PIB debido a un moderado incremento de los ingresos
tributarios (3,8%) combinado con mayores gastos (13%). Dentro de estos Gltimos, las partidas con
mayor crecimiento fueron las de intereses, uso de bienes y servicios, prestaciones sociales y salarios.
El pais se caracteriza por presentar una baja presion tributaria y por que casi la mitad de los ingresos
tributarios corresponden al impuesto sobre el valor agregado (IVA). En 2013 se aprob6 una reforma
fiscal por la cual se comenzd a aplicar un impuesto sobre la renta al sector de la agricultura y el IVA a
los productos de ese sector, pero el impacto de esta medida ha sido moderado.

A principios de afio se implementé un cambio metodoldgico de las estadisticas fiscales,
pasandose a utilizar la version de 2001 del Manual de Estadisticas de las Finanzas Publicas en lugar de
la de 1986. Con este nuevo modelo se modifica la forma de contabilizar los gastos de capital, lo que
reduce el resultado fiscal global si se compara con el de afios anteriores. Segun la nueva metodologia,
en 2015 se alcanzara un déficit del 2,1% del PIB, superior al de 2014 (1,1%) y al limite establecido
por la Ley de Responsabilidad Fiscal (1,5%).

En los Gltimos afios el pais ha recurrido al
financiamiento externo con la colocacion de bonos Paraguay: PIB, inflacién y desempleo, 2013-2015
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del pais, y se prevén nuevas emisiones antes de fin
de afio. Actualmente, la deuda externa y la deuda
publica total representan el 13% y el 18% del PIB,
respectivamente.
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principios de afio al 5,75% anual.

Siguiendo la tendencia de otras monedas
de la region, el guarani registré una depreciacion
con respecto al ddlar del 29% entre julio de 2014
y septiembre de 2015. El fortalecimiento del
dolar se explica por el retiro del estimulo
monetario por parte de la Reserva Federal de los
Estados Unidos y por el saldo mas desfavorable
de la balanza comercial.

En el sector externo, el Paraguay se vio
afectado por el menor dinamismo de sus
principales socios comerciales del MERCOSUR
y por la caida del precio de las materias primas.
El Banco Central del Paraguay (BCP) estima que
el déficit de la cuenta corriente alcanzara el 1,6%
del PIB en 2015 (en comparacion con el 0,4%

Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

Paraguay: principales indicadores econémicos, 2013-2015

2013 2014 2015 @
Tasa de variacién anual
Producto interno bruto 14.0 4.7 2.9
Producto interno bruto por habitante 12.5 3.3 1.6
Precios al consumidor 3.7 4.2 32°
Salario medio real 2.2 1.3 0.0
Dinero (M1) 15.6 9.6 13.1°
Tipo de cambio real efectivo -3.0 -1.4 2.8°
Relacidn de precios del intercambio -0.6 0.5 4.0
Porcentaje promedio anual
Tasa de desempleo urbano abierto 8.1 8.0 7.2
Resultado global del
gobierno central /PIB -1.7 -1.1 -1.5
Tasa de interés pasiva nominal ¢ 9.2 6.2 7.7°
Tasa de interés activa nominal © 16.6 15.7 14.1°
Millonesde ddlares
Exportaciones de bienes y servicios 14,453 14,007 12,130
Importaciones de bienes y servicios 13,010 13,193 11,320
Balanza de cuenta corriente 477 -117 -82
Balanzas de capital y financiera & 558 1,255 -579
Balanza global 1,036 1,138 -661

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el

Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

a Estimaciones.

b Datos al mes de octubre.

¢ Una tasa negativa significa una apreciacion real. Se refiere al tipo
de cambio real efectivo extrarregional.

d Promedio ponderado mensual de las tasas sobre depésitos a
plazo efectivas.

e Promedio ponderado de algunas tasas activas.

f Datos al mes de Septiembre.

g Incluye errores y omisiones.

observado en 2014). A octubre de 2015, la caida
interanual del valor total exportado fue del 15%.
Las exportaciones de productos como la soja y
sus derivados (aceites y harina de soja) fueron
afectadas por la caida de los precios
internacionales, y la carne y los productos de
reexportacion registraron una menor demanda.
Por su parte, a octubre, las importaciones tuvieron
una variacién interanual negativa del 15,6%. Esta reduccién se verifico entre los bienes intermedios
(18%) debido al menor precio del petroleo, pero también entre los bienes de capital (16%) y los de
consumo (11%). Se destaca un saldo positivo de la inversion extranjera directa, impulsada por fondos
procedentes del Brasil atraidos por beneficios impositivos. También se observa una acumulacién de
reservas internacionales, que se mantienen en torno al 21% del PIB.

La expansion de la actividad econémica se ha moderado durante 2015. Se estima que el
crecimiento de la economia paraguaya sera del 2,9%, mas bajo en comparacién con el 4,7% que
alcanzd en 2014. EI menor dinamismo se atribuye principalmente a factores externos como el escaso
crecimiento de sus principales socios comerciales, como el Brasil, al que se destina el 30% de las
exportaciones, y la marcada disminucion de los precios de las materias primas, especialmente la soja.
La industria carnica también ha sido afectada por las debilidades econémicas de la Federacién de
Rusia, que constituye el principal mercado de exportacion de este producto.

En agosto de 2015 el gobierno anuncié una serie de politicas tendientes a dinamizar la
economia y contrarrestar las desfavorables condiciones externas. Estas medidas incluyen la
aceleracion de obras publicas, principalmente la construccién de autopistas encarada por el Ministerio
de Obras Publicas y Comunicaciones, y las obras de energia, a cargo de la Administracion Nacional de
Electricidad, proyectos en los cuales se espera inyectar 380 millones de ddlares. Asimismo, se prevé
un aumento del gasto social debido al mayor nimero de beneficiarios del programa de transferencias
monetarias condicionadas (Tekopord), asi como de otros programas de asistencia a la pobreza extrema.
Para poder mantener estas politicas en linea con la restriccion presupuestaria, se anunciaron recortes
de 100 millones de ddlares en gastos corrientes (compra de vehiculos, combustible, equipos, viaticos y
otros). A su vez, se intentara mejorar la recaudacion aplicando mayores multas a los evasores,
aumentando el impuesto a la propiedad y al consumo de cigarrillos e incorporando el IVA al sector
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cooperativo. Sin embargo, estas dos Ultimas opciones han encontrado escaso apoyo politico y su
puesta en marcha se aplaz6 para 2016.

La inflacion ha mostrado una leve trayectoria ascendente en el tercer trimestre de 2015. A
octubre, los precios registraron una variacion interanual del 3,2%, determinada basicamente por
aumentos en casi todos los rubros del indice de precios al consumidor, destacandose los servicios y los
bienes duraderos, estos ultimos influenciados por la depreciacion de la moneda local en relacion con el
dolar. Se proyecta una inflacion del 3,7% para el cierre de 2015, inferior a la meta establecida por el
banco central (del 4,5% con un rango de tolerancia de +/-2%).

Por ultimo, en el mercado laboral se observan mejoras moderadas. Al tercer trimestre de 2015,
se estimé una tasa de desempleo del 6,3%, mas baja que la registrada en el mismo periodo del afio
anterior (7,9%). Por otra parte, el indice de sueldos y salarios del banco central tuvo una variacion
interanual del 3,6% a junio de 2015. En la segunda mitad del afio, se espera que el escaso dinamismo
de la industria y de los servicios, que concentran una alta proporcion del empleo, dificulte nuevas
mejoras de los indicadores laborales. Estructuralmente, el mercado laboral paraguayo se caracteriza
por un alto porcentaje de subempleo e informalidad que plantean desafios recurrentes.

Para 2016, la CEPAL estima que el crecimiento del PIB se ubicara en torno al 3% y estard
sostenido por la demanda interna. EI consumo privado creceria por la mejora de los salarios reales y
los programas de transferencias monetarias, y el gasto publico por mayores gastos salariales y de
capital. También se espera un impulso de la inversion en el marco de alianzas publico-privadas. Sin
embargo, estas proyecciones dependeran de la situacion econdmica del Brasil y de la evolucion de los
precios internacionales de las materias primas, asi como de factores climéaticos que podrian afectar al
sector de la agricultura.



