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

Tres puntos (...) indican que los 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 disminucién, salvo que se especifique otra cosa.

Elpunto (.) se usa para separar los decimales. La raya inclinada (/) indica un afio agricola o fiscal (por ejemplo,
1970/1971).

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

La palabra "toneladas” indica toneladas métricas, y la palabra "délares” se refiere a délares de los Estados
Unidos, salvo indicaci6én contraria.

Salvo indicacién contraria, las referencias a tasas anuales de crecimiento o variacién 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

1. Rasgos generales de la evolucién reciente

En 1988, la economfa paraguaya registr6 una expansion significativa y una reducci6n de la tasa de
inflaci6bn, manteniendo asf la recuperaci6n iniciada el afio anterior. (Véanse el cuadro 1y el
grafico 1.

El c)recimiento de 6.7% del producto interno bruto luego del 4.5% alcanzado el afio anterior
se bas6 fundamentalmente en el extraordinario aumento de las cosechas de algod6n y, en menor
grado, de soya, cuyas ventas externas también se acrecentaron. Gracias a ello y a un moderado
aumento de las importaciones, el balance comercial estuvo virtualmente equilibrado por segundo
afio consecutivo.

Sin embargo, se mantuvieron algunos desequilibrios que en el 4mbito externo se manifestaron
en la pérdida de reservas internacionales como resultado del déficit crénico de la cuenta corriente
del balance de pagos —que pese a su disminuci6n sigui6 presionando debido a los intereses de la
deuda externa—y del escaso ingreso de capitales. En el sector interno de la economia la persistencia
del desequilibrio generado por el diferencial cambiario hizo que se mantuviera el déficit pablico,
que aunque se redujo continu6 ejerciendo presién sobre la base monetaria.

Con el proposito de corregir progresivamente esos problemas, a comienzos de julio de 1988,
se adoptaron algunas medidas de politica econ6mica. Se unificaron los tipos de cambio
preferenciales —de 126, 240 y 320 guaranies/d6lar a 400 guaranies/d6lar— para las importaciones
del sector publico y para los pagos de la deuda externa con el fin de reducir el déficit del Banco
Central mediante la disminuci6n de la brecha del diferencial cambiario. Con ello se buscaba hacer
més transparente el déficit haciéndolo aparecer en su lugar de origen —el gobierno central y las
empresas plblicas— y proporcionar una mejor base para su absorci6én mediante el incremento de
los precios y tarifas pablicas.

El tipo de cambio oficial para las exportaciones permaneci6 constante durante todo el afio,
mientras que el de las importaciones del sector privado se rigi6 por el valor del d6lar en el mercado
libre. Como compensacién para los exportadores se mantuvo el sistema de valores de aforo,
algunos de cuyos referentes debieron ser reducidos.

La mantencion del tipo de cambio oficial para las exportaciones y la demora del reajuste de
los valores de aforo dieron lugar a una escalada del délar en el mercado libre en el segundo semestre.
Ello se debi6 a la retencion de las liquidaciones por parte de los exportadores de algodén en espera
de dicho reajuste, y al desvio de parte importante de las exportaciones hacia el contrabando. Para
corregir esa situacion, se redujo el valor de aforo del algod6n aplicdndose una escala regulada por
los precios facturados.

En noviembre, el Banco Central determiné la liquidacion de 90% de las exportaciones de
varios productos no tradicionales al tipo de cambio libre.

El efecto de las medidas cambiarias fue mayor en aquellas empresas piblicas que tienen
deudas importantes en moneda extranjera, principalmente la Industria Nacional de Cementos (INC)
y Aceros del Paraguay (ACEPAR). En general, el efecto sobre las finanzas de las empresas pablicas,
debi6 ser amortiguado mediante un aumento de sus precios y tarifas, que si bien en algunos casos

! Los valores de aforo son los precios minimos que fija el Banco Central para la liquidacion de las exportaciones
al tipo de cambio oficial. Las divisas obtenidas por la diferencia entre estos precios minimos y el precio internacional de
las exportaciones pueden ser transadas en el mercado libre.



Grafico 1
PARAGUAY: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS
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Grdfico 1 (conclusion)
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fue superior al crecimiento del nivel de precios, no permitié corregir totalmente el rezago ni el
déficit que provoco la reduccion del subsidio cambiario. Se elevaron las tarifas de los servicios de
agua y teléfonos, y se comenz6 a aumentar gradualmente las tarifas eléctricas (con la meta de
alcanzar a 63% en marzo de 1989). También se ajusté el precio del cemento.

La escasez de divisas y la dificil situacién financiera de algunas empresas estatales obligaron
a postergar temporalmente parte del servicio de la deuda externa. Ello hizo que algunos acreedores
susper-dieran los desembolsos de nuevos préstamos destinados a la construccién del Aeropuerto
del Este. Por ese motivo, el gobierno prosiguié las gestiones para reprogramar la deuda con algunos
de sus acreedores privados e intensifico las negociaciones que mantiene hace alrededor de dos afios
con el Brasil, su principal acreedor, a fin de reestructurar el cronograma de vencimientos de su
servicio financiero. A rafz de la mora y del incremento de las exportaciones, el servicio de la deuda
externa expresado como porcentaje de las exportaciones disminuy6 casi tres puntos.

A pesar de que con el subsidio cambiario se logr6 contener parcialmente el déficit de las
empresas pablicas, éste se cubrié en gran parte con recursos de la autoridad monetaria, lo cual
gener6 un efecto expansionista sobre la base monetaria, y mediante atrasos en el pago de la deuda.

No obstante los problemas antes mencionados, el aumento de la produccién favorecié el
incremento del empleo y de los salarios, que a su vez permitié acrecentar el consumo privado.
Ademas, por tercer afio consecutivo, la inversion bruta se recuperd, aunque esta vez en forma mas
moderada.

La mayor demanda interna se satisfizo parcialmente por medio del aumento de la produccién
doméstica, lo que permitié reducir el volumen global de las importaciones. Estas continuaron siendo
elevadas, en especial aquellas mediante contrabando desde los paises vecinos, los que al
experimentar agudos procesos inflacionarios incentivaron la venta de sus productos en el exterior.
El flujo de esas importaciones contribuyé a frenar el crecimiento de los precios.

Sin embargo, la disminucion del volumen de las importaciones de bienes se neutralizd con
una nueva aunque leve alza de su valor unitario. Ello, unido al importante aumento de las compras
de servicios, hizo que pese al incremento del valor total de las exportaciones (el considerable
aumento del precio de la soya contribuy6 a mejorar el valor unitario de éstas) persistiera, aunque
en un nivel més bajo, el déficit comercial registrado durante el altimo decenio.

Ademas, la caida y virtual cese del ingreso de capitales y los pagos por concepto del servicio
de la deuda externa (aun cuando éstos fueron parciales) contribuyeron a incrementar el déficit de
las cuentas externas, cuyo financiamiento debi6 cubrirse mediante una significativa pérdida de
reservas internacionales.

El crecimiento del indice de precios registr6 una notable desaceleracion al bajar de 32% en
1987 a 17% en 1988 merced al ingreso franco de mercaderias que sirvié como factor regulador del
precio de los productos nacionales. En cuanto al aspecto monetario, subsistieron, sin embargo, las
presiones inflacionarias ya que la mantencion del diferencial cambiario constituy6 un importante
factor de expansion de la base monetaria, aunque la disminucién de las reservas internacionales y
la reduccién del flujo de crédito neto al gobierno central atenuaron su efecto.

La emision monetaria creci6 en la misma proporcién que el producto bruto nominal debido
al fuerte efecto contractivo de la caida de las reservas internacionales netas, mientras que la principal
presién expansionista tuvo como origen el subsidio implicito al gobierno en las operaciones
cambiarias. El efecto de la expansion del crédito a las empresas piblicas y al sector privado se
aminoré como consecuencia de la politica crediticia restrictiva que se adopto el segundo semestre
para impedir un mayor crecimiento de la inflacién, aunque de todas formas, ésta registré un
crecimiento real. Al mismo tiempo, el crédito neto del sistema bancario al gobierno central se
contrajo significativamente incluso en términos nominales.

Se elevaron las tasas de interés nominal de los bancos comerciales pero, en el caso de los
depdsitos, el interés real sigui6 siendo negativo.
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2. La evolucién de la actividad econémica

La oferta global de bienes y servicios se expandi6 algo mas de 5% como consecuencia del importante
crecimiento del producto interno bruto y del volumen de las importaciones de bienes y servicios.
(Véase el cuadro 2.)

Los componentes de la demanda global también siguieron expandiéndose a un ritmo parejo.
El consumo privado lo hizo en funcién de los incrementos salariales reales y del nivel de empleo,
mientras que el volumen de exportaciones se bas6é en el aumento de la produccion de soya y de
algod6n. También creci6 la inversidn bruta fija.

El crecimiento del producto se deriv6 de un importante aumento de la produccién de bienes.
(Véase el cuadro 3.) La produccién agricola constituy6 el eje de ese comportamiento al impulsar
la producci6én industrial y la de servicios basicos. La construccién, por el contrario, continu6é
mostrando el escaso dinamismo de los anos anteriores.

La actividad agricola creci6 12% en 1988 frente al 7% anotado en 1987, superiandose con
creces la situacion provocada por la sequia de 1986. (Véase el cuadro 4.) En ese sector se destacd
la producci6n de algod6n que alcanzé una cifra sin precedentes cercana a las 550 000 toneladas, es
decir, mis del doble de la del afio anterior. Ello se debi6 al aumento de la superficie cultivada y a
un incremento de la productividad del orden de 20%. La mayor 4area destinada a este cultivo se
explica por el alto precio del algodén vigente en el mercado internacional durante el periodo previo
a la siembra; sin embargo, la posterior caida de esa cotizaci6n se reflejé en el deterioro real del
precio pagado al productor, aun cuando éste fue 20% superior al precio promedio de los aios
1970-1985.

Por su parte, la produccién de soya registré un crecimiento de 13%, es decir, un tercio por
encima del nivel alcanzado tres afios atras. La produccién pudo haber sido aun mayor, pero la sequia
que afect6 a algunas zonas en los meses de febrero y marzo impidi6 una cosecha adicional de 200
000 toneladas. Las favorables cotizaciones internacionales, que fueron 60% superiores al promedio
del periodo 1970-1985, permitieron que el precio pagado al productor fuese casi el doble, en términos
reales, del precio pagado el afio anterior. (Véase el cuadro 5.)

En el caso del trigo, la produccién volvié a crecer aunque a un ritmo bastante mas modesto
que el del bienio anterior debido a problemas temporales de disponibilidad de agua; influy6 también
el hecho de haberse alcanzado el autoabastecimiento y de tener una escasa competitividad en el
mercado internacional. Lo anterior desalent6 a los agricultores y se tradujo en una menor area
sembrada comparada con la expectativa inicial. Las heladas impidieron una mayor produccién de
algunos productos de consumo; pese a ello, la produccién de la mayoria de los principales cultivos,
con excepcién del arroz, anoté un crecimiento moderado.

Por otra parte, el desborde del rio Paraguay, sumado a la sequia y las bajas temperaturas
registradas en el invierno, mantuvieron bajo el dinamismo de la actividad ganadera debido a la falta
de animales con el peso requerido para faenamiento. En el segundo semestre se aplicaron
restricciones crediticias a la agricultura y a la ganaderia, pero se mantuvo el incentivo del tipo de
cambio preferencial para la importacién de insumos. La produccion industrial se vio favorecida por
el aumento del poder adquisitivo, que dio lugar a un incremento de la demanda de bienes de
consumo. Sin embargo, persistié el ingreso ilegal de bienes industriales de diverso tipo
especialmente debido a la desvalorizacién de las monedas del Brasil y la Argentina.

En cuanto a las ramas industriales se destac6 la industria textil, que gracias a la mayor
disponibilidad de materia prima pudo utilizar la capacidad instalada ociosa. A ello se agregé la
entrada en operaciones de una planta textil en la ciudad de Pilar, lo que permitié una expansion de
la produccién cercana al 100%, superandose asi la retraccién experimentada en el bienio anterior.
Por su parte, la refinacién de derivados del petréleo creci6 casi 30% luego de haber recuperado el
afio pasado el nivel de 1982. Lo anterior se logré gracias al importante aumento de la demanda, y
en consecuencia Petrbleos Paraguayos (PETROPAR) ha estado realizando los estudios de
factibilidad para ampliar su capacidad instalada. Por otra parte, el fuerte incremento registrado en
la industria del hierro y del acero se explica por la puesta en marcha a mediados de 1987 de ACEPAR.
(Véase el cuadro 6.)



En el sector de la construccién se mantuvo el débil dinamismo del afio anterior, y la actividad
se bas6 principalmente en la construccin de viviendas. Tal situacién se debi6 a la lentitud del avance
de los proyectos de infraestructura, que se han visto afectados por las dificultades financieras.

Se aument6 la generaci6n de energia eléctrica y se prosigui6 la expansion de las redes de
distribuci6n. (Véase el cuadro 7.) Los proyectos energéticos binacionales continuaron de manera
lenta, lo cual reflej6 las dificultades financieras de los paises comprometidos.

Como consecuencia de la recuperacién econ6mica, y principalmente de la expansion
algodonera, los indicadores de empleo mejoraron levemente en el 4mbito rural y también en la
capital. (Véase el cuadro 8.)

3. El sector externo

El fuerte crecimiento de las exportaciones de bienes, registradas y no registradas, no fue suficiente
para equilibrar la balanza comercial ya que las importaciones de servicios continuaron creciendo a
un ritmo muy superior al de las primeras.

El importante repunte del precio internacional de la soya a causa de la prolongada sequia
ocurrida en los Estados Unidos afect6 positivamente el valor unitario las exportaciones. El aumento
del volumen exportado se debié al vuelco favorable que registré el algodén y al significativo
incremento del quintum de de las exportaciones de soya. En cambio, en el resto de los productos
se operaron disminuciones significativas. (Véase el cuadro 9.)

Como resultado de las disminuciones experimentadas en el valor de las importaciones, la
relacién de precios del intercambio de bienes registré una importante mejoria, mientras que el
poder de compra de las exportaciones de bienes creci6 cerca de 12% gracias al incremento del valor
y del quéntum exportado. (Véase el cuadro 10.)

El tipo de cambio oficial para las exportaciones se mantuvo fijo, por lo que la brecha cambiaria
respecto del tipo de cambio del mercado libre continu6 aumentando de 58% en diciembre de 1987
a 87% en igual fecha de 1988, con un promedio anual de 69%. (Véanse los cuadros 11 y 127) Sin
embargo, para compensar a los exportadores por esa politica, se opt6 por una reduccion de las
divisas que debian liquidar al tipo de cambio oficial (es decir, se fij6 un menor valor de aforo). Con
ello, el tipo de cambio efectivo para los exportadores —la combinacién de liquidar el valor de aforo
de lo exportado en el mercado oficial y el saldo en el mercado libre fluctuante— permiti6 que se
redujera esa brecha. En el caso de los exportadores de soya, ésta se situd entre 24 y 45%;, y en el
caso de los de fibra de algodon, que resultaron afectados por la caida de su precio, fluctué entre 24
y 29%.

Lareducci6n de los valores de aforo, sin embargo, no fue suficiente para evitar que continuaran
realizéndose exportaciones no registradas en el Banco Central. Se estima que 50% de las
exportaciones se hicieron en estas condiciones. En efecto, se calcula que las exportaciones
totalizaron 1 100 millones de d6lares, pero el Banco Central s6lo registr6 510 millones.

Las importaciones de bienes registradas disminuyeron principalmente debido a la caida del
precio del petr6leo y al ingreso ilegal de mercaderias. De todas formas, destacaron incluso entre
las importaciones registradas las mayores compras de alimentos y de bienes de consumo no
duraderos. (Véase el cuadro 14.) Se unifics el tipo de cambio para las importaciones del sector
piblico, pero se mantuvo la marcada diferencia cambiaria con respecto al valor de la divisa para el
sector privado, con excepcion del tipo preferencial que rige para los insumos agricolas, el cual se
mantuvo en el nivel de hace tres afios.

Los ingresos por concepto de turismo volvieron a caer porque disminuyd el ndmero de turistas
que visitaron el pafs, con excepcion de los provenientes del Brasil, cuyo ntimero fue similar al del
afio anterior. (Véase el cuadro 16.)

El servicio de factores anot6 un egreso neto de 108 millones de ddlares, es decir, una reduccién
de casi 30% con respecto al afo anterior, ya que los pagos de intereses continuaron al mismo nivel
mientras que los intereses recibidos aumentaron de manera importante.

Continuando con la tendencia que se ha venido observando desde 1982, y a raiz de haberse
entrado a la fase final de la construccién de Itaipd y del lento avance de las obras de Yacyret4, los
ingresos netos de capital por este concepto ascendieron a 64 millones de dolares. (Véase el
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cuadro 17.) Como en el conjunto de los otros rubros hubo un egreso neto significativo, especialmente
en el de capitales de corto plazo que registré una salida neta de 52 millones, la cuenta de capital
tuvo un infimo ingreso de divisas que alcanz6 a 16 millones de délares, cifra que equivale a menos
de la décima parte de la anotada en 1987 y apenas a 4% de las divisas ingresadas en 1980.

Ante la falta de ingresos en la cuenta de capital para cubrir el déficit de la cuenta corriente
se produjo una disminuci6én de las reservas internacionales de 135 millones de ddlares, situaci6n
que se ha repetido desde 1982 con la sola excepci6én del afio precedente en que hubo un pequeiio
incremento.

A diferencia de los afos anteriores, la deuda externa bruta desembolsada disminuy6
levemente. (Véase el cuadro 18.) El Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y el Banco Mundial
aprobaron un crédito conjunto de 500 millones de d6lares para financiar la construccién de Yacyreta
que seré desembolsado a comienzos del préximo aiio. También el BID otorg6 un préstamo de 48
millones de délares para la ampliacién de la red de agua potable de la ciudad de Asuncién y sus
alrededores. De los 2 000 millones de d6lares del saldo de la deuda externa, el 40% corresponde a
las obligaciones adquiridas por las tres empresas estatales més importantes, a saber, Aceros del
Paraguay (ACEPAR), la Administracion Nacional de Electricidad (ANDE) y la Industria Nacional de
Cementos (INC).

Continuaron las restricciones financieras para el servicio de la deuda, lo cual hizo que se
paralizaran temporalmente los desembolsos de créditos concertados con bancos japoneses. Por ese
motivo debieron acelerarse las gestiones para renegociar la deuda externa, especialmente con el
Brasil y Francia que son los principales acreedores de las empresas pablicas. Se calcula que los
atrasos acumulados en el servicio de la deuda al mes de diciembre bordeaban los 250 millones de
ddlares.

Debido al incremento de las exportaciones y a la suspension de algunos pagos, el servicio de
la deuda en 1988 representd 20% de las exportaciones de bienes y servicios no factoriales. (Véase
el cuadro 19.) Si se incluyen los montos en mora, esa cifra alcanza cerca de 38%.

4. Los precios y las remuneraciones

El indice de precios al consumidor se desacelerd a 17%, es decir, fue casi la mitad del de 1987, de
modo que la variacién de diciembre a diciembre fue inferior a la de los cuatro afios precedentes.
No obstante, es de notar que ello se debi6 casi exclusivamente a la significativa reduccion de la
variacién de precios en el rubro de los alimentos, ya que los demés componentes del indice
continuaron variando a ritmos del orden de 20-25%. A esta disminucién de la variacién de los
precios, contribuy6 el relativo fortalecimiento del guarani frente a las monedas del Brasil y la
Argentina, lo cual incentivé el contrabando hacia Paraguay y a la vez aseguré precios estables e
incluso decrecientes a las importaciones de una variedad de productos de consumo. Ayud6 también
a mantener una inflacién moderada la mayor producci6n interna de alimentos.

A pesar de que durante el primer semestre el crédito anot6 un crecimiento de 13% en términos
reales, la variaci6n de precios mostr6 un comportamiento moderado merced a la marcada deflacién
(-12.8%) del rubro de los alimentos en el mes de marzo. A partir del segundo semestre el ritmo de
crecimiento mostr6 una tendencia ascendente como consecuencia del aumento de las tarifas de los
servicios publicos (agua, electricidad y teléfonos) y de la fuerte escalada del délar entre julio y
noviembre luego del anuncio de que se mantendria el tipo de cambio para las exportaciones. El
incremento de la demanda por alimentos que trajo consigo el reajuste de salarios de octubre hizo
subir los precios de los alimentos ese mes. Sin embargo, en los meses de noviembre y diciembre se
reflejaron los efectos de la politica de restriccion del crédito aplicada el segundo semestre. Con ello,
la variaci6n de diciembre a diciembre del indice de precios al consumidor fue de 17%. (Véanse el
cuadro 20 y el gréfico 2.)

El menor ritmo de crecimiento de los precios y los dos reajustes salariales otorgados durante
el afio, de 15% en marzo y 20% en octubre, incrementaron en 8% las remuneraciones reales medias.
(Véase el cuadro 21.)



5. La politica fiscal y monetaria

Se mantuvieron las politicas monetaria y fiscal, es decir, persisti6 el uso del diferencial cambiario
para subsidiar al sector ptiblico, con lo cual las cuentas fiscales mostraron una mejora al obtener
un pequeio superévit. El costo de esa medida fue una mayor emisién monetaria como resultado
de las pérdidas cambiarias experimentadas por el Banco Central. Sin embargo, el subsidio fue menor
que el del afio anterior debido a la unificacion de los tipos de cambio preferenciales para el sector
plblico y al reajuste de tarifas decretado a mediados afio.

Continuése subsidiando de manera importante a las empresas piblicas y se sigui6 atrasando
el nivel real de sus precios y tarifas, lo cual favoreci6 su ineficiencia; se mantuvo ademas el sistema
de varios tipos de cambio y el de valores de aforo. Todo ello, sumado al creciente contrabando, hizo
que se agudizaran las actividades informales de la economia e incidi6 sobre €l alto ritmo de emisién
monetaria.

Los ingresos corrientes del gobierno central anotaron un significativo incremento real, con lo
que el balance global registr6 un superavit de alrededor de 0.7% del producto interno bruto. (Véase
el cuadro 22.) La mantencién de la estructura tributaria basada principalmente en impuestos
indirectos hizo que la carga tributaria siguiera siendo sélo 7% del producto. Los gastos totales
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PARAGUAY: INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
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PARAGUAY

crecieron menos que el promedio anual de los precios, y la formaci6n de capital, pese a elevarse en
términos reales, sigui6 baja alcanzando a alrededor de 1% del producto.

En cuanto a las empresas ptiblicas, el rezago de sus precios reales y la presi6n sobre los costos
que ejerci6 la unificacion de los tipos de cambio preferenciales para las importaciones y para el
servicio de la deuda, determinaron un incremento del déficit. Aunque la unificacién mencionada
hizo disminuir el subsidio cambiario al sector ptblico, éste sigui6 siendo elevado y represent6 2%
del producto, en tanto que el subsidio crediticio alcanz6 a otro medio punto. (Véase el cuadro 23.)

Debido a esos subsidios, expresados como pérdidas del Banco Central, el crédito interno neto
efectivo nuevamente constituy6 el principal factor de expansion de la base monetaria. (Véase el
cuadro 25.) El crédito neto registrado al sector ptblico no financiero, que habia venido creciendo
persistentemente en términos reales, se contrajo debido al considerable aumento de los depdsitos
del gobierno central en el Banco Central; en efecto, esos depdsitos fueron més del doble de los
anotados el afio anterior y, por lo tanto, dieron lugar a una reduccién del crédito neto incluso en
términos nominales.

Por el contrario, el crédito al resto de las entidades piblicas (aunque menor que el otorgado
en 1987) constituyé un importante factor expansivo debido a la fuerte presion financiera que
ejercieron el peso de la deuda, el reajuste cambiario y el atraso de sus precios y tarifas.

La disminucién de los créditos netos al gobierno central permiti6 incrementar dichos créditos
al sector bancario privado. El crédito asignado al sector privado se concentro principalmente en el
sector agropecuario; en el caso de la industria manufacturera, éste tuvo un crecimiento nominal de
18%, es decir, en términos reales se mantuvo constante. (Véase ¢l cuadro 26.)

La disponibilidad de créditos durante el primer semestre se concentr6 principalmente en los
rubros agricolas de exportacion. En el segundo semestre ésta se restringié como una medida para
controlar la demanda interna y, por consiguiente, para frenar la inflacién.

A pesar de la politica restrictiva aplicada el segundo semestre, la base monetaria creci6 24%
en términos nominales. La liquidez en moneda nacional aument6 nominalmente en 20%, cifra que
fue bastante inferior a la registrada el afo anterior.

En julio se fijaron las nuevas tasas de interés para los préstamos de los bancos comerciales,
las que se elevaron de un méximo de 17% a 28%. La tasa méxima para empresas financieras aumentd
de 33% a 35%, mientras que para los depositos éstas subieron de 11% (menos la comision bancaria)
a 14%. Estas Gltimas continuaron siendo negativas e influyeron para que los depositos de ahorro y
a plazo cayeran en términos reales. (Véase el cuadro 27.)



Cuadro 1
PARAGUAY: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

1981 1982 1983 1984 1985 198 1987 1988
Indices (1980 =100)
Indicadores econ6micos bésicos
Producto interno bruto a precios
de mercado 1088 1079 1047 1081 1125 1121 1172 1251
Ingreso nacional bruto 1107 109.1 1041 1129 1140 1103 1216 129.2
Poblacién (millones de habitantes) 325 336 347 358 369 381 392 4.04
Producto interno bruto por habitante 1053 1011 950 950 959 927 940 975
Balance global de] gobierno central /PIB 26 -1.7 43 -10 -1.5 0.6 02 0.7
Dinero (M1)/PIB® 8.8 82 93 92 8.5 83 9.4 9.6
Tipo de cambio real efectivo 856 895 747 817 907 915 1428 1460
Tasa de desocupacién be 22 5.6 83 73 51 6.1 5.5 4.6
Tasas de crecimiento
Indicadores econémicos de corto plazo
Producto interno bruto 88 0.8 -3.0 32 4.0 03 45 6.7
Producto interno bruto por habitante 53 4.0 6.0 - 0.9 -33 14 36
Ingreso nacional bruto 10.7 -1.5 4.5 84 1.0 -33 103 6.3
Precios al consumidor
Diciembre a diciembre 8.1 89 141 298 231 241 320 16.9
Sueldos y salarios reales d 53 2.7 <11 -3.5 =22 44 123 7.7
Valor corriente de las exportaciones
de bienes y servicios -1.8 112 247 501 156 -1.7 630 7.6
Valor corriente de las importaciones
de bienes y servicios 16.1 87 332 366 05 41 296 99
Relacién de precios del intercambio
de bienes y servicios © 56 -129 43 561 -150 01 132 7.0
Millones de délares

Sector externo
Saldo del comercio de bienes y
servicios ! 422 445 245 272 158 210 8 -39
Servicio de factores & 42 65 -9 7 -11 -160 -152  -108
Saldo de la cuenta corriente -377 378 253 262 -167  -369  -158  -144
Saldo de l1a cuenta de capital 420 316 200 248 58 241 196 16
Variaci6n de las reservas internacionales 44 65 -56 -17  -102  -119 49  -135
Deuda externa bruta desembolsada ® 948 1203 1469 1654 1772 1855 2043 2002

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

* Cifras preliminares.  ° Porcentaje.  © Tasa media anual en la Gran Asuncién.
la Gran Asunci6n. ¢ Debido a cambios en la metodologia introducidos a partir de 1984, la relaci6n de precios del

intercambio se refiere s6lo a bienes.

9 Sueldos reales de los obreros de

(a partir de 1984) no son comparables. & Incluye transferencias unilaterales privadas.

garantia estatal, de mediano y largo plazo.

10

Nueva serie. Las cifras subyacentes de la antigua (hasta 1983) y de la nueva

B piblica y privada con



Cuadro 2
PARAGUAY: OFERTA Y DEMANDA GLOBALES

PARAGUAY

Oferta global

Producto interno bruto
a precios de mercado

Importaciones de bienes
y servicios

Demanda global
Demanda interna
Inversién bruta interna
Inversi6n bruta fija
Variacién de existencias
Consumo total
Gobierno general
Privado

Exportaciones de bienes
y servicios

Indices Composicién .
(1980=100) porcentual Tasas de crecimiento

1986 1987  1988* 1980  1988" 1986 1987 1988°
1200 1308 1380 1207 1331 1.9 89 55
1121 1172 125.1 100.0 100.0 03 45 6.7
158.8 196.6  200.6 207 331 10.3 238 20
1201 1308 1380 1207 133.1 19 89 55
1146 1184 1249 1068 106.6 27 34 54
84.6 90.2 93.8 288 216 37 6.7 39
825 87.6 90.9 272 19.8 31 6.3 37
1224 136.6 145.6 15 18
1256 128.8 1363 78.0 85.0 24 2.6 5.8
126.1 138.7 1433 6.2 7.1 22 10.0 33
1256 128.0 1357 71.8 779 24 19 6.0
1630 2258 239.1 13.9 26.6 -2.0 38.5 59

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

* Cifras preliminares.

Las cifras de exportaciones e importaciones de bienes y servicios se obtuvieron del balance de

pagos en d6lares corrientes del Fondo Monetario Internacional convertidos a valores constantes de 1980 mediante indi-
ces de valor unitario calculados por la CEPAL para dicho efecto.

11



PRECIO DE MERCADO DE 1980

Cuadro 3
PARAGUAY: PRODUCTO INTERNO BRUTO POR ACTIVIDAD ECONOMICA

Producto interno bruto

Bienes

Agricultura b

Mineria

Industria manufacturera
Construccién

Servicos basicos
Electricidad, gas y agua
Transporte, almacenamiento
y comunicaciones

Ofros servicios
Comercio, restaurantes y
hoteles
Establecimiento financieros,
seguros, bienes inmuebles y
servicios prestados a las
empresas

Propiedad de vivienda

Servicios comunales, sociales y

personales
Servicios gubernamentales

Indices Composicién -
(1980 =100) porcentual Tasas de crecimiento
1986 1987  1988° 1980  1988" 1986 1987 1988
112.1 1172 1251 1000 1000 03 45 6.7
108.4 1143 1248 525 523 -38 54 92
1121 1200 1345 29.5 317 6.1 7.0 121
1289 1366 1469 0.4 0.5 119 6.0 7.5
1041 1077 1140 16.5 15.0 -14 35 58
101.0 1030 1057 6.1 52 1.0 2.0 26
1303 1382 1482 6.5 78 71 6.0 72
1513 1627 1770 23 33 102 7.6 8.8
1189 1249 132.5 42 45 5.0 5.0 6.1
114.0 117.6 1218 41.0 39.9 3.0 32 35
1113 115.1 1198 25.0 239 33 34 4.1
1184 1220 1242 7.0 6.9 27 3.0 18
1029 1049 1070 27 23 20 20 20
1180 1210 1253 9.0 9.1 25 26 3.6
1346 1373 1393 34 38 20 20 1.5

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales, reponderadas con la estructura a precios corrientes del afio 1980. Por lo
tanto, las tendencias obtenidas no coinciden necesariamente con las publicadas por los paises en sus célculos a
precios constantes ni, en particular, con las del cuadro 6.

* Cifras preliminares

12

Incluye el sector pecuario, la silvicultura y la pesca.
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Cuadro 5

PARAGUAY: PRECIOS NOMINALES Y REALES AL PRODUCTOR
DE LOS PRINCIPALES RUBROS AGRICOLAS

(Indices 1980 =100)

Arroz  Algodén  Batata Maiz Mandioca Soya Cafia Coco Trigo

Precios nominales *
1970 29.6 229 214 250 231 253 246 375 38.0
1979 103.7 84.7 85.7 1063 76.9 136.8 823 100.0 92.9
1981 96.3 91.5 1143 938 100.0 1474 100.0 100.0 929
1982 118.5 797 100.0 875 769 1316 100.0 175.0 125.0
1983 203.7 147.5 786 2063 76.9 157.9 100.0 175.0 160.7

1984 2111 208.5 135.7 187.5 107.8 3211 1223 275.0 182.1
1985 2519 1949 1643 2438 1231 268.4 1483 375.0 2250
1986 3110 2458 2714 3813 261.5 452.6 2264 350.0 285.7

1987 2889 4379 2232 350.0 216.7 409.2 300.0 4479 3273
1 2778 3475 2379 387.6 2692 357.9 2400 375.0 3200

11 2593 463.3 166.7 546.7 1744 4263 3200 500.0 320.0
I 2531 5424 202.4 8133 179.5 - 320.0 500.0 3333
v 3519 - 285.7 666.7 243.6 - 320.0 416.7 3333

1988 466.7 463.8 3929 612.5 346.2 878.9 400.0 775.0 380.0
I 370.4 4224 428.6 7394 384.6 644.7 320.0 607.5 360.0

I 419.6 456.9 407.1 600.0 4231 859.5 400.0 625.0 360.0
111 518.5 5172 285.7 5331 2562 10526 440.0 1000.0 360.0
v 555.6 428.6 5731 307.7 440.0 1000.0 440.0

Precios reales  ©

1970 1014 784 733 68.4 7.1 86.6 84.2 284 301
1979 126.9 103.6 104.9 117.5 9.1 167.4 100.7 1224 1137
1981 84.4 80.3 1003 772 877 1293 877 87.7 81.5
1982 97.4 65.5 82 723 63.2 108.1 822 143.7 102.7
1983 146.4 106.8 56.9 2433 55.7 1143 724 126.7 116.4
1984 127.1 125.5 81.7 156.5 64.9 1933 73.6 165.6 109.6
1985 121.1 93.7 79.0 1212 592 129.0 713 180.3 108.2
1986 1135 89.7 9.1 3854 95.4 165.2 826 1277 104.3
1987 86.5 131.2 66.9 1049 64.9 122.6 89.9 1342 98.1
1988 1137 113.0 95.7 1492 843 2141 974 188.7 92.5
1987 86.5 1312 66.9 104.9 64.9 122.6 89.9 1342 98.1
I 89.8 1123 769 1253 870 1157 T1.6 1212 103.4

II 81.1 144.8 521 170.9 545 1333 100.0 156.3 100.0
111 759 162.6 60.7 2439 538 - 96.0 149.9 99.9
v 9.5 - 76.7 179.1 654 - 86.0 1119 89.5
1988 1137 113.0 95.7 149.2 843 2141 974 188.7 925
I 95.0 1083 109.9 189.6 98.6 165.4 82.1 155.8 923

I 107.1 116.6 103.9 1532 108.0 2194 1021 159.6 91.9
III 124.1 123.8 684 127.6 613 2519 1053 2393 86.1
IV 1254 - 96.8 1294 69.5 - 993 2258 993

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras de la Direccién de Comercializacién y Economia Agropecuaria dependiente del
Ministerio de Agricuitura y Ganaderia, y del Banco Central del Paraguay.
* Los promedios anualcs pueden no coincidir con los trimestrales debido a la frecuencia de las observaciones, o a errores
de redondeo. ® Se calcularon deflactando los precios nominales por el indice de precios al consumidor, cuyo afio
base es 1980.
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Cuadro 6

PARAGUAY

PARAGUAY: INDICADORES DE LA PRODUCCION MANUFACTURERA

Total

Alimentos

Bebidas

Tabaco

Textiles

Confecciones

Zapatos

Industria maderera excepto
muebles

Muebles

Papel y productos de papel
Imprenta y publicaciones
Cueros y pieles, excepto
zapatos

Industria quimica

Otros productos quimicos
Productos derivados del
petréleo

Productos plasticos
Productos minerales no
metélicos

Industria del hierro y del acero
Industria de metales no ferrosos

Productos metélicos, excepto
maquinaria

Magquinaria, electrodomésticos

y equipos de transporte
Otros
Artesania

Indices (1982 =100)

Tasas de crecimiento

1984 1985 1986 1987 1988 1985 1986 1987  1988°
98.1 102.7 101.7 1069 1146 4.7 -1.0 5.1 72
1092 1119 1222 1222 126.0 2.5 92 0.0 31
934 953 961 997 1049 20 0.8 3.7 52
1188 1209 1093 1530 1586 18 96 400 37
1100 1628 1109 912 1822 480 -319 -178 998
1120 1281 1053 1053 1194 144 -178 00 134
106.1 1008 103.8 1038 1058 -5.0 3.0 0.0 19
921 832 848 954 1003 -9.7 19 125 5.1
1260 1283 1312 1312 1282 18 23 0.0 -2.3
930 974 1119 1119 1181 47 149 0.0 55
985 1002 919 919 1003 1.7 83 0.0 9.1
875 785 1000 1030 975 -103 274 30 -53
1143 1271 996 1252 1158 112 216 257 -15
1275 1536 1240 1240 1286 205 -193 0.0 37
715 840 859 101.8 1308 84 23 185 285
1157 1239 1020 1020 1248 71 -17.7 00 224
979 8.7 1129 1321 1355 -114 302 170 2.6
1252 1643 1533 9354 12044 312 6.7 5102 288
1153 1189 1213 1249 1313 31 20 3.0 51
1103 1253 1121 1154 1102 136 -105 29 4.5
1321 1497 1359 1336 127 133 9.2 -1.7 4.9
1239 1390 1168 1203 1129 122 -16.0 3.0 6.2
80 9.0 814 91 -152

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central del Paraguay.

* Cifras preliminares.
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Cuadro 7

PARAGUAY: INDICADORES DE LA CAPACIDAD, GENERACION
Y CONSUMO DE ENERGIA ELECTRICA

Potencia instalada °
Hidréulica
Térmica

Generacién de energia
eléctrica ¢

Bruta

Neta

Importacién neta de eléctrica
eléctrica €

Suministro interno de energia
eléctrica ¢

Bruta

Neta

Consumo interno de energia
eléctrica ©

Residencial ©

Industrial

Otros &

Porcentaje de la poblacién
que cuenta con energia
eléctrica

1980 1981 1982 1983 1984 1985 198 1987 1988"

2725 2741 2741 2741 2744 2744 2744 2744 2744

1900 1%.0 1900 19.0 1900 190.0 190.0 190.0 19.0
825 841 841 841 844 844 844 844 844

6974 7204 9160 793.0 1056.0 12592 16426 1736.0 2094.7

692.1 7168 9127 790.5 10535 1256.5 16397 17337 20928
54 1030 400 2020 343 478 18 21 26

7031 8240 8760 9950 10904 12114 16444 1738.1 20973

6975 8198 8726 992.5 10877 12088 16415 17358 20954

6580 751.7 8006 8272 9073 9999 1110.0 12759

3443 3907 4739 4922 5407 5657 6375 7019

2633 3001 2533 2601 2861 3434 3748 4647

448 567 700 724 805 8.6 977 1092

290 315 377 395 412 428 455 474 494

Fuente: Administracién Nacional de Electricidad (ANDE), Compilacién estadistica 1960-1981, Asuncidn, 1982, y otras

estadisticas también proporcionadas por la ANDE.
¢ ags
Millones de kWh.

# Cifras preliminares. ® Miles de kW.

Tarifas No. 4 del 1/8/1984).

16

9 No incluye las ventas de energia paraguaya de
Itaipt al Brasil. ¢ Incluye "comercial* (nueva categoria prevista en el Pliego de Tarifas No. 4 del 1/8/1984).

!Incluye "indefinido” (nueva categoria prevista en el Pliego de Tarifas No. 4 del 1/8/1984). & Incluye "fiscal”, "muni-
cipal®, "traccién tranviaria", "alumbrado piblico" vy, a partir de 1985, "rural” (nueva categoria prevista en el Pliego de



PARAGUAY

Cuadro 8
PARAGUAY: TASAS DE DESEMPLEO ABIERTO
(Porcentajes)
1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 2
Total del
pais ° 2.1 46 9.4 13.8 83 83 128 116 11.0
Asuncién € 4.1 224 56 83 73! 5.18 6.1t 55 4.6

Fuente: Sobre la base de cifras del Banco Central del Paraguay y del Ministerio de Hacienda, Direccién General de
Estadistica y Censos. Encuesta de hogares, varios nimeros y de informacién proporcionada a la CEPAL.

? Cifras preliminares. ® Estimaci6n del Banco Central del Paraguay. ¢ Ademas de Asuncidn, hasta 1982 incluye

Fernando de la Mora, Lambaré y las 4reas urbanas de Luque y San Lorenzo. Desde 1983 incluye, ademads de Asuncidn,

las 4reas urbanas de San Lorenzo, Lambaré, Fernando de la Mora, y Villa Hayes y las 4reas urbanas y rurales de Villa

Lisa, San Antonio, Nenby, Luque, Limpio y Mariano Roque Alonzo. ¢ Primer semestre. ¢ Promedio de los
meses de septiembre, octubre y noviembre, ! Promedio de los meses de agosto, septiembre y octubre, £ Prome-
dio de los meses de noviembre y diciembre. % Promedio de los meses de junio, julio y agosto. Para 1988, promedio

del tercer trimestre.

Cuadro 9
PARAGUAY: EXPORTACIONES DE BIENES REGISTRADAS, FOB®

Composicién

porcentual Tasas de crecimiento

Millones de ddlares

1985 1986 1987 1988° 1980 1988° 1985 1986 1987 1988°

Total 364 233 353 516 1000 100.0 9.1 235 520 443

Principales exportaciones

tradicionales 54 94 113 117 425 229 -383 732 198 3.9
Productos pecuarios 7 44 36 40 1.4 78 -424 5463 -184 117
Madera 10 18 25 16 214 31 -553 815 421 -362
Aceites 19 13 15 13 5.5 25 -127 315 166 -155
Tabacos 6 5 10 6 33 1.2 608 97 816 -391
Extractos de quebracho 4 4 5 4 1.4 08 286 65 400 -241
Otros 8 10 21 38 9.5 75 -222 189 1130 785

Principales exportaciones

no tradicionales 256 139 241 393 575 Tl 12 45 737 632
Fibras de algodén 142 81 101 209 341 410 81 431 250 1070
Semillas de soya 106 4 123 154 136 302 12 -563 1799 254
Tortas y expellers ¢ 9 13 28 71 55 484 371 426 1240
Frutas y legumbres 1 5 5 2 27 04 -73.7 4305 -142 -556

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central del Paraguay.

* Incluye solamente las exportaciones que figuran en el registro de cambios del Banco Central. ® Cifras preliminares.
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Cuadro 10
PARAGUAY: PRINCIPALES INDICADORES DEL COMERCIO EXTERIOR DE BIENES

1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988°

Tasas de crecimiento

Exportaciones fob
Valor 04 0.6 -177 65.1 152 -1.6 659 154
Volumen <15 14.7 9.7 30.5 45.1 2.5 356 4.9
Valor unitario 7.6 -133 8.9 26.5 -20.6 -5.2 223 10.0
Importaciones fob
Valor 144 -79 -22.5 342 -1.7 1.2 425 -1.9
Volumen 133 -1.1 -18.2 69.5 56 10.6 294 3.7
Valor unitario 1.0 -0.9 -5.2 -20.8 6.9 -85 10.2 20
Relacién de precios del
intercambio 5.6 -129 43 56.1 -15.0 0.1 132 7.0

Indices (1980 =100)

Poder de compra de las
exportaciones 97.7 976 844 1719 2120 2064 3169 3558

Quéntum de las exportaciones 925 106.1 95.8 125.1 1814 176.8 2399 2516
Quéntum de las importaciones  113.3 105.2 86.0 145.8 154.0 170.3 220.2 212.0

Relaci6n de precios del
intercambio fob/cif 105.6 92.0 88.1 1375 116.8 116.7 132.1 1414

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. Incluye el comercio exterior no registrado sobre la base de estimaciones
del Banco Central, por eso las cifras difieren de las incluidas en los cuadro 9y 14.
* Cifras preliminares.

18



Cuadro 11

PARAGUAY: TIPOS DE CAMBIO OFICIALES
(Guaranies por délar a fines de cada perfodo)

PARAGUAY

Exportaciones de bienes

Importaciones de bienes
Sector piiblico
Sector privado
Bienes de consumo
Bésicos
Trigo
Otros
Bienes intermedios
Petréleo y derivados
Insumos Agricolas
Bienes de capital

Servicios atribuibles a factores
Sector piblico
Sector privado
Con garantia estatal
Sin garantia estatal

Cuenta de capital
Sector pilblico
Sector privado
Con garantia estatal
Sin garantia estatal
Transacciones de las
entidades binacionales

Mercado paralelo

1988

1982 1983 1984 1985 1986 1987
I 11 II1 v
143 160 228 320 483 550 550 550 550 550
132 144 170 242 240 240 240 240 400 400
140 147 313 515 626 88 890 80 930 1003
126 143 240 240 240 240 240 240 400 400
160 342 382 648 626 886 890 8% 930 1003
126 143 240 240 400 400 400 400 400 400
126 160 240 240 550 550 550 550 550 550
126 342 382 648 626 86 830 8% 930 1003
126 126 160 160 240 320 320 320 400 400
126 126 160 160 240 320 320 320 400 400
239 342 382 648 626 886 890 890 930 1003
126 126 160 160 240 320 320 320 400 400
126 126 160 160 240 320 320 320 400 400
239 342 382 648 626 88 890 890 930 1003
126 143 240 240 240 240 240 240 400 400
239 342 382 648 626 886 890 8% 930 1003

Fuente: CEPAL, sobre la base de estadisticas oficiales.
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Cuadro 12

PARAGUAY: EVOLUCION DE LOS TIPOS DE CAMBIO
{Promedios anuales y trimestrales)

Tipos de cambio Indice del tipo de cambio real efective’

(guaranies por délar) (indices 1980 =100)
Periodo Oficia) Oficial Paralcic
Para-
Exporta-  Impora- leio? Exporta- Importa- Exporta-  Impor-
ciones ciones® ciones ciones ciones aciones
1970-1979 126 126 119¢ 110.6 106.4 109.3¢ 113.2°
1980 126 126 136 100.0 100.0 100.0 100.¢
1981 1 126 149 85.6 87.0 94.5 961
1982 142 137 203 8¢0.5 253 1164 ihe
1982 158 146 3i6 74.7 69.5 1395 1402
1984 222 245 2532 8i.7 913 1316 1332
1985 312 387 603 %0.7 113.7 i6d.1 1658
1986 388 474 o 9:.5 028 154 & 142.0
1987 506 630 799 142.5 122.0 176.0 1566
1988 713 716 G28 145.0 1307 178.0 158.0
1986
I 332 472 787 80.0 106.9 179.4 168.7
11 327 528 729 77.8 1155 1634 130.2
111 435 442 658 101.2 93.6 140.7 127 8
v 459 454 608 167.5 952 135.5 121.4
1987
| 565 569 716 138.4 1236 163.5 145.0
II 569 595 782 141.8 1324 182.2 162.6
111 620 628 819 143.6 130.3 176.8 158.4
v 669 705 886 1474 137.6 181.4 160.7
1988
I 631 678 890 138.3 130.8 182.1 160.2
II 667 718 890 150.6 143.5 187.5 166.0
111 754 707 930 151.2 127.0 174.1 1559
v 800 760 1003 143.8 121.6 168.3 149.7

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central del Paraguay y del Fondo Monetario Internacional.

* Corresponde al promedio de los indices del tipo de cambio real del guaran{ con respecto a las monedas de los principa-
les paises con que Paraguay tiene intercambio comercial, ponderados por la importancia relativa de las corrientes co-
merciales, segin el caso, hacia o desde esos paises. Desde 1970 a 1980 estas ponderaciones corresponden al promedio
del periodo 1975-1979 y, a partir de 1981, al promedio del periodo 1983-1987. En los célculos se han utilizado tipos de
cambio oficiales y preferentemente indices de precios al por mayor. En el caso del Paraguay se calcularon las series uti-
lizando los tipos de cambio oficial y paralelo; en ambos casos se utilizé el indice de precios al por mayor. Para la meto-

dologia y fuentes utilizadas, véase el apéndice estadistico del Estudio Econémico de América Latina, 1981. ® A partir
de 1982 se usé el tipo de cambio medio. € A partir de 1982 se usé el tipo de cambio medio de las importaciones au-
torizadas por el Banco Central. 4 Tipo vendedor. ¢ Promedio 1973-1975.



Cuadro 13

PARAGUAY: EVOLUCION DE LOS PRECIOS EXTERNOS DE LOS
PRINCIPALES PRODUCTOS DE EXPORTACION

(Indices 1980=100)

PARAGUAY

1970
1979
1980
1981
1982
1983
1984
1985

1986
I

II
111
v

1987
I

II
I
v

1988
I

II
III
v

Semillas de soya® Aceite de soya® Algodén® Madera®
Nominal Real® Nominal Real® Nominal Real® Nominal Real®
409 1262 478 147.5 326 100.6 252 778
100.7 1143 110.7 125.7 822 933 852 96.7
100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
973 101.1 84.8 88.1 90.5 94.1 92.6 96.3
828 893 747 80.6 773 834 873 942
953 106.1 88.1 98.1 90.0 100.2 831 R5
95.3 1090 1211 1385 853 97.6 78.7 90.0
76.0 874 95.7 110.0 65.6 75.4 777 893
703 70.9 574 579 56.1 56.5 87.6 883
73.6 76.1 68.1 70.4 59.3 613 83.5 86.3
72.6 74.1 58.2 594 55.8 56.9 893 91.1
682 67.9 492 49.0 473 47.1 89.1 88.7
67.5 66.4 53.7 529 62.1 61.1 88.6 872
73.0 66.3 69.0 62.7 80.8 734 107.7 978
67.5 63.0 62.9 58.7 693 64.7 102.0 952
717 70.7 74.1 67.4 874 79.5 106.3 96.7
748 68.4 812 74.2 86.3 78.9 109.4 100.0
814 715 80.5 70.7 75.3 66.2 1153 101.3
102.7 75.6 77.5 57.0 673 49.5 114.1 84.0
86.2 639 68.9 510 732 543 114.6 85.0
1023 749 77.5 56.8 70.1 514 116.5 853
1157 85.7 89.9 66.6 61.9 458 108.8 80.6
105.8 77.2 73.8 539 64.1 46.8 116.4 85.0

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras de la UNCTAD, Boletin mensual de precios de productos basicos, varios volimenes

y del Fondo Monetario Internacionat.
* Estados Unidos, No 2, color amarillo, cif, Rotterdam.
¢ . . )
Tipo medio mexicano, cif, norte de Europa.
nales fueron deflactados por los precios de exportacién de los paises industrializados.

d Tropical, precio al por mayor, Reino Unido.

®Todos los origenes, aceite crudo, fob, ex fabrica, Paises Bajos.

€ Los precios nomi-
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Cuadro 14

PARAGUAY: IMPORTACIONES DE BIENES REGISTRADAS, FOB®

Total
Bienes de consumo
No duraderos
Alimentos
Bebidas y tabaco
Otros ©
Duraderos
Automéviles
Artefactos eléctricos

Bienes intermedios
Combustibles y lubricantes
Otros €

Bienes de capital
Magquinarias, aparatos
y motores
Elementos de transporte
y accesorios f
Otros &

Sin clasificar

: Composicién ..
Millones de délares porcentual Tasas de crecimiento
1985 1986 1987 1988 1980 1988 1985 1986 1987 1988°
442 509 517 494 1000 1000 -138 152 1.6 45
118 133 134 159 294 322 33 126 09 188
97 100 99 127 228 257 172 24 04 278
20 17 9 12 46 24 415 -141 473 338
25 34 42 50 77 101 02 355 226 201
52 49 49 65 105 131 219 -71 00 332
20 33 34 32 66 65 -342 610 47 -10
10 11 16 19 35 38 -396 148 451 181
11 2 18 13 31 26 -283 1024 -159 -290
152 142 140 124 323 252 -135 65 -14 -115
115 97 103 92 251 186 -170 -154 60 -105
33 45 38 32 72 65 -34 206 -171 -142
139 195 198 162 383 328 -298 406 15 -183
102 164 152 113 155 229 105 608 -7.1 -256
21 20 32 33 145 67 -760 61 624 47
16 12 14 16 27 32 -138 -256 183 90
33 39 45 49 56 99 334 175 152 85

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central del Paraguay.
* Incluye solamente las importaciones que figuran en el registro de cambios, mas las importaciones con pagos diferidos y

aquellas realizadas con préstamos externos de largo plazo.
nufacturas, productos farmacéuticos y quimicos, y textiles y sus manufacturas.

rras y sus manufacturas, cemento, asfalto y maderas y sus manufacturas.

® Cifras preliminares.

€ Incluye papel cartén y sus ma-

dlncluye jeeps y camionetas rurales.
¢ Incluye hierro y sus manufacturas (salvo los articulos de ferreteria), metales ordinarios y sus manufacturas, piedras, tie-

rurales. 8 Incluye implementos agricolas y accesorios, articulos de ferreteria y animales en pie.
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PARAGUAY

Cuadro 15

PARAGUAY: BALANCE DE PAGOS
(Millones de délares)

1981 1982 1983 1984 1985 198 1987 1988

Balance de la cuenta corriente 377 -378 -253 -325 -231 -369 -158 -144
Balance comercial 422 445 -245 -289 -178  -210 -8 -39
Exportaciones de bienes y servicios 555 617 464 772 1088 792 1290 1388
Bienes fob 399 396 326 361 324 573 952 1098
Servicios reales © 156 220 138 411 764 218 339 290
Transporte y seguros 5 2 2 2 8 3 3 5
Viajes 80 59 49 9% 105 148 121 133
Importaciones de bienes y servicios 976 1062 709 1061 1266 1002 1299 1427
Bienes fob 7 711 551 649 516 736 1049 1029
Servicios reales © 204 350 157 412 750 266 250 397
Transporte y seguros 118 106 75 98 72 145 158 169
Viajes 38 42 44 44 47 48 51 78
Servicios de factores 42 65 -9 -38 -55 -160  -152  -108
Utilidades -38 -13 -39 -49 -49 -9 -74 -75
Intereses recibidos 102 122 63 70 79 58 18 64
Intereses pagados -82 -83 66 -18 90 -146  -118  -117
Trabajo y propiedad 60 39 33 19 5 8 22 20
Transferencias unilaterales privadas 2 2 1 2 2 1 2 2
Balance de la cuenta de capital 420 316 200 31 122 241 196 16
Transferencias unilaterales oficiales 3 4 5 7 6 10 25 33
Capital de largo plazo 169 265 289 219 121 212 20 31
Inversi6n directa 32 37 5 5 1 32 14
Inversién de cartera 6 -8 3 - 8 - -
Otro capital de largo plazo 131 236 281 214 112 181 7
Sector oficial ¢ 39 60 139 127 109 137 -19
Préstamos recibidos 60 83 162 150 137 185 52
Amortizaciones -20 22 -23 -23 -28 48 -71
Bancos comerciales € 11 11 7 32 15 6 17
Préstamos recibidos 17 16 10 40 220 14 22
Amortizaciones -6 -6 -3 -9 -5 -8 -6
Otros sectores © 81 165 135 55 -11 37 9
Préstamos recibidos 141 217 168 109 59 102 118
Amortizaciones -61 -52 -33 =53 71 64 -109
Capital de corto plazo 262 73 -2 67 -54 -3 141 -52
Sector oficial 12 10 23 97 48 -37 6
Bancos comerciales -13 1 15 -5 14 -21 -16
Otros sectores 263 62 -40 -26 -2 55 151
Errores y omisiones netos -13 -26 92 18 49 21 9 4
Balance global ¢ 4 62 53 14 109 -128 37  -128
Variacién total de las reservas
(-aumento) 44 65 56 17 102 119 49 135
Oro monetario - - - - - - -
Derechos especiales de giro 4 9 -6 -3 -8 -9 -12
Posicién de reserva en el FMI -10 -1 -3 2 -3 4 3
Activos en divisas -30 77 68 13 112 123 -40
Otros activos - 2 -3 4 1 - -
Uso del crédito del FMI - - - - - - -
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras proporcionadas por ¢l Fondo Monetario Internacional y por el Banco Central del
Paraguay.
* Cifras prelitgn‘:nzres. ® Incluye otros servicios no factoriales.  © Incluye Préstamos netos concedidos y Otros acti-
VOS y pasivos. 9Es igual a la Variaci6n total de las reservas (con signo contrario), més Asientos de contrapartida.
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Cuadro 16
PARAGUAY: INDICADORES DEL TURISMO

1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988

Nimero de turistas 3021 2671 1784 1478 2920 2627 3707 3032 2842
procedentes de:
(miles)® ¢
Argentina 1326 1225 569 471 1413 1072 1557 1162 1096
Brasil 1048 921 938 703 976 934 1245 670 679
Estados Unidos 33 43 39 35 15 6.2 78 10.1 8.8
Japén 39 25 1.0 19 27 2.8 34 49 44
Uruguay 39 7.5 54 31 102 46 184 253 199
Otros paises 536 382 179 21 327 409 609 M7 736
Estada media (dias) 33 33 33 33 3.0 3.0 3.0 4.7 4.7
Gastos medios (d-:&lares)d 300 300 330 332 330 399 400 400 400
Gastos totales
(millones de délares)? 90.7 802 590 490 963 1050 1483 1213 113.7f
Oferta de habitaciones
(namero)* 2750 2769 3076 3177 3280 3302 3892 4159 4383
Oferta de plazas (nimero)® 6329 6243 6806 6985 6938 7075 8206 9219 9646
Razén media de ocupacién
(porcentajes)
De habitaciones 93 872 524 421 732 654 600 537 457
De plazas 432 387 237 191 346 305 320 281 298

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras proporcionadas por la Direccion General de Turismo, el Ministerio de Obras Publicas
y Comunicaciones y el Banco Central del Paraguay.

® Cifras preliminares. El nimero total de turistas se calcula sobre la base de las tarjetas de turismo, se incluye sola-
mente a los mayores de 12 afios.  © La distribucién de los turistas por pais de origen se calcula sobre la base de las né-
minas hoteleras. Para 1972, la distribucién se refiere a la nacionalidad de los turistas; para los afios posteriores se refiere
a la procedencia de estos. 9 Se refiere a los gastos totales del balance de pagos. € Hoteles, moteles, residencias y
pensiones que la Direccién General de Turismo considera "de nivel turistico”. ! Estimacién hecha por la Direccién
General de Turismo.
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Cuadro 17
PARAGUAY: EFECTOS DIRECTOS DE LAS ENTIDADES BINACIONALES

ITAIPU Y YACYRETA EN EL BALANCE DE PAGOS *

PARAGUAY

(Millones de ddbiares)
1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988
Cuenta corriente ©
Total 278 377 378 253 262 -167 -369  -158  -144
Entidades binacionales 178 150 158 144 85 44 44 66 28
Itaipd 121 139 126 127 61 37 27 30 13
Yacyretd 57 73 24 17 24 7 17 36 15
Restante -45  -527 -53¢ 397 -177 123 -325 92 172
Cuenta de capital
Total 428 420 316 200 248 58 241 196 16
Entidades binacionales 217 237 184 160 112 70 45 79 64
ItaipG 146 159 159 143 87 55 27 30 24
Yacyretd 71 78 25 17 25 15 18 49 40
Restante 211 183 132 40 136 -12 196 117 -48
Balance global
Total 150 44 62 -53 14 -109  -128 38  -128
Entidades binacionales 395 449 338 305 197 114 89 145 92
Itaipd 267 298 289 270 148 92 54 60 37
Yacyreta 129 151 48 34 49 22 35 85 55
Restante -245 405 400  -358 41  -135  -129 25 =220
Reservas internacionales 9
Total 766 810 687 684 669 578 476 525 390
Entidades binacionales € 1217 1666 2004 2309 2506 2620 2709 2854 2946
Itaipd 987 1285 1574 1844 1992 2084 2138 2198 2235
Yacyretd 231 382 430 464 513 535 570 655 710
Restante 451 856 -1317 -1625 -1837 -2042 -2233 -2329 -2556

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central del Paraguay.
* No incluye las importaciones de bienes y servicios que realizan las entidades binacionales y que son imputables al balan-
ce de pagos, con la excepcién de las utilidades provenientes de las inversiones de Itaipd binacional en el Paraguay. Asi-
mismo, tampoco incluye los flujos de capital que financian dichas importaciones (y que también son imputables al balance
de pagos). Por lo tanto, la contabilidad utilizada en este cuadro es la misma en que se basa el balance de pagos del cua-
dro 15, cuya fuente original es el Banco Central del Paraguay.
se comenzo a elaborar una nueva serie de comercio exterior de bienes y servicios no atribuibles a factores. Véase la no-
“Muestra los

tab del cuadro 15. 9 Es igual a los activos internacionales brutos del Banco Central del Paraguay.

efectos acumulados sobre el balance global de pagos.

® Cifras preliminares.

‘A partir de mayo de 1984,



Cuadro 18

PARAGUAY: MONTOS DE LA DEUDA EXTERNA
(Millones de ddlares)

1980 1981 1982 1983 1984 1985 198 1987 1988

Deuda externa bruta

desembolsada ® 861 948 1203 1469 1654 1772 1855 2043 2 002
Sector piblico 691 797 1030 1298 1503 1627 1825 2010 1969
No financiero 574 670 868 1116 1291 13% 1598 1757
Gobierno central 271 317 369 502 621 749 886 979 997
Empresas estatales 297 353 499 614 670 647 712 778 9728
Financiero 117 127 162 182 212 231 227 253
Sector privado 170 151 173 1 151 145 30 33 33
Servicio bruto de la deuda
externa © 154 169 163 125 146 184 267 299 283
Amortizaciones 78 87 80 59 85 104 121 181 166
Intereses 76 82 83 66 61 80 146 118 117
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central del Paraguay y del Fondo Monetario Internacional.
* Cifras preliminares. Se refiere a la deuda publica y privada con garantla estatal, de mediano y largo plazo; saldos a
fines de cada ano; no incluye los intereses por concepto dc mora. € Incluye ajuste del tipo de camblo equivalente a 121
millones de délares por conversién de otras monedas. Incluyc el sector piblico financiero. Se refiere al servicio

devengado y no al efectivamente pagado.

Cuadro 19
PARAGUAY: INDICES Y RELACIONES DE LA DEUDA EXTERNA

1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988

Indice (1980 =100)

Deuda externa bruta
desembolsada ®

A precios corrientes 1000 1102 1398 1706 1921 2058 2154 2373 2325
Deflactado por los precios
de exportacién 1000 1008 1374 1779 1799 2401 2508 2347 2264
Deflactado por los precios
de importacién 1000 1074 1329 1710 2295 2585 2868 3019 2748

Como porcentaje de las exportaciones €

Servicio de la deuda

externa ¢ 272 305 264 269 211 229 268 232 204
Amortizaciones 13.8 15.7 13.0 12.7 122 12.9 153 14.0 12.0
Intereses 135 148 135 142 8.8 99 115 9.1 84

Fuente CEPAL, sobre la basc de cifras del Banco Central del Paraguay y del Fondo Monetario Internacional.

* Cifras preliminares..  ° Se refiere a la deuda piblica y privada con garantla estatal de mediano y largo plazo; saldos a
fines de cada afio; no incluye los lntercscs por concepto de mora.  © Se refiere a las exportaciones de bienes y servi-
cios no atribuibles a factores. ¢ Se refiere al servicio devengado y no al efectivamente pagado.



PARAGUAY

Cuadro 20
PARAGUAY: EVOLUCION DE LOS PRECIOS INTERNOS

1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988

Variacién media anual

Indice de precios al consumidor * 14.0 6.8 13.5 203 252 31.7 218 23.0

Alimentos 104 35 17.1 289 276 43.5 239 238
Vivienda 202 84 36 7.0 174 138 19.0 198
Vestuario 11.6 6.0 20.8 26.7 328 328 18.0 218
Gastos varios 134 9.4 172 20.0 263 138 219 245
Indice de precios mayoristas 122 35 329 283 234 451 119 27.1
Agropecuarios 13.7 35 39.7 18.6 12.8 64.0 -1.1 353
Indice de precios implicitos del
producto interno bruto © 16.1 52 14.4 27.0 25.2 31.6 303 29.5

Variacion de diciembre a diciembre

Indice de precios al consumidor * 8.1 89 141 298 231 4.1 320 16.9
Alimentos 6.9 54 194 425 223 349 423 9.8
Vivienda 123 64 27 15.9 13.0 11.7 220 246
Vestuario 5.0 155 209 322 349 21.7 221 199
Gastos varios 44 14.0 17.0 254 285 194 268 233

Indice de precios mayoristas b 19.6 6.8 329 43.8 16.3 281 19.7 33.7
Agropecuarios 309 -15.7 39.7 39.1 9.5 28.8 12.6 526

Fuente: Banco Central del Paraguay.
* Ahobase: 1980. P Afobase: 1972.  © A precios de mercado. Afio base: 1982.

27



Cuadro 21
PARAGUAY: EVOLUCION DE LAS REMUNERACIONES

Indices (1980 =100) Tasas de crecimiento

1985 1986 1987  1988° 1985 1986 1987 1988

Nominales
Salarios obreros en Asuncién b
General 186.8 2354 3221 426.8 26 260 368 325
Industria manufacturera 185.9 2382 3273 4432 210 28.2 374 354
Construccién 193.6 257.7 379.1 519.6 30.5 33.1 471 370
Electricidad, gas y agua 220.9 268.2 375.2 463.1 36.2 214 399 234
Transporte, almacenamiento
y comunicaciones 1755 2118 2787 3538 19.8 20.7 316 26.9
Comercio 202.1 268.5 3826 528.0 233 328 425 38.0
Otros servicios 231.1 304.1 4338 5893 34.7 316 426 358
Jornales agricolas medios
Con alimentacién 158.7 205.8 287.5 82 29.7 39.7
Sin alimentacién 142.0 189.8 282.6 64 337 489

Salarios mfnimos legales
Asuncién y Puerto Stroessner 206.9 297.2 409.7 556.3 324 437 378 358

Otras ciudades 206.3 296.5 408.6 326 437 378
Agricultura 205.4 2951 406.7 551.0 326 43.7 378 355
Reales ©

Salarios obreros en Asuncién

General 89.8 859 96.5 103.9 2.2 -4.4 12.3 1.7
Industria manufacturera 894 86.9 98.1 107.9 34 27 12.8 10.1
Construccién 93.1 94.0 1136 126.5 43 10 20.8 114
Electricidad, gas y agua 106.2 979 112.4 112.8 8.8 -79 149 03
Transporte, almacenamiento
y comunicaciones 844 773 83.5 86.2 -4.4 -8.4 8.0 32
Comercio 97.2 98.0 114.6 1286 -1.5 0.8 17.0 122
Otros servicios 111.1 111.0 130.0 143.5 7.6 0.1 17.1 104

Jornales agricolas medios

Con alimentacién 763 75.1 86.1 -13.6 -1.6 14.7

Sin alimentacién 68.3 693 84.7 -15.0 1.5 222

Salarios minimos legales
Asuncién y Puerto Stroessner  99.6 1083 122.6 135.2 6.2 87 13.2 103
Otras ciudades 99.2 108.2 122.4 59 9.1 13.1
Agricultura 98.7 107.7 121.8 134.2 58 9.1 13.1 10.1

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central del Paraguay, Departamento de Estudios Econémicos; del
Ministerio de Agricultura y Ganaderia, Direccién de Comercializacién y Economia Agropecuaria; y del Ministerio
de Justicia y Trabajo, Direccién General de Recursos Humanos.

# Cifras preliminares. Promedio de los meses de junio y diciembre. € Los valores nominales fueron deflactados por

el indice de precios al consumidor.



Cuadro 22

PARAGUAY

PARAGUAY: EJECUCION FINANCIERA DEL GOBIERNO CENTRAL

Ingresos corrientes
Ingresos tributarios
Impuestos directos
Impuestos a la renta
Sobre el patrimonio
Impuestos indirectos
Sobre el comercio exterior
Importaciones
Exportaciones
Sobre el comercio interno
Otros
Ingresos no tributarios

Gastos corrientes
Consumo
Sueldos y salarios
Bienes y servicios no
personales
Pago por concepto de intereses
Transferencias
Al sector privado
Al sector publico
Otros

Ahorro
Ingresos de capital

Gastos de capital
Formacion de capital
Transferencias

Al sector piiblico
Otros

Gastos totales

Balance global

Financiamiento (neto)
Interno (neto)
Bancario
Banco Central
Resto del sistema bancario
Inversi6n financiera
Otros ®
Variacién disponibilidades
Externo (neto)
Desembolsos
Amortizaciones

Miles de millones de guaranies

Tasas de crecimiento

1985 1986 1987  1988* 1985 1986 1987 1988?
1102 143.1 2024 263.5 293 298 415 302
94.4 1225 174.6 2275 347 29.8 425 303
26 29.0 446 531 46.1 28.1 53.9 19.1
158 20.7 349 41.7 54.7 312 68.1 19.7
6.8 82 9.7 114 293 20.8 183 17.3
485 64.5 89.2 115.1 319 330 383 29.0
17.7 229 326 425 244 29.7 422 30.5
16.7 220 308 404 302 320 40.1 311
1.0 0.9 18 21 283 -89 93.0 19.2
308 41.6 56.6 72.6 36.5 349 36.1 282
233 29.0 408 593 30.6 247 40.6 453
159 20.5 278 36.0 46 29.6 352 29.6
97.6 1198 160.8 196.7 24,6 227 343 223
60.3 65.5 952 1109 346 8.6 453 16.5
40.8 471 63.8 79.0 21.8 154 355 23.8
14.4 18.4 314 319 274 278 70.7 1.6
6.7 9.7 19.9 237 36.7 448 105.2 19.0
259 29.2 345 426 15.6 126 183 235
20.8 213 26.2 309 16.9 24 23.0 18.0
49 7.9 83 11.7 6.5 60.4 5.6 41.0
77 154 112 19.5 242 100.0 -27.3 74.1
12.6 233 41.6 66.8 84.1 843 78.4 60.7
0.6 08 - 0.1 100.0 333 25.0 25.0
347 134 43.6 429 96.0 -61.4 2254 -1.6
29.7 10.7 27.7 3938 191.0 -64.1 159.8 437
13 27 33 1.6 -82.7 105.8 233 -51.5

- 31 126 1.5 - - 306.5 -88.1
1323 1332 204.4 239.6 37.6 - 53.5 172

214 10.7 20 24.0

Como porcentaje del balance global

214 -10.7 20 -240 -1000 -100.0 -993 -99.9
10.7 -132 09 -11.5 -500 -1234 447 478
77 6.5 9.7 12.6 -36.0 60.7 -4814 524
7.7 6.5 9.7 126 -36.0 60.7 4814 524
173 10.1 15.8 17.8 -80.8 944 -784.1 74.1
-143 -298 -26.4 -41.9 668 -2785 13102 -1743
10.7 25 29 -12.5 -50.0 231 -1439 -521
16.1 10.9 20 14.0 =752 101.6 -1091.8 58.2
-54 -84 -19.1 -26.5 252 -78.5 9479 -1103

Fuente: Ministerio de Hacienda, Secretaria Técnica de Planificacion, Direccion General de Presupuestos, y Fondo

Monetario Internacional.
® Cifras preliminares.

b {1 ‘g "y o .
Incluye créditos de proveedores, emisién y amortizacién de bonos y amortizaciones de obli-
gaciones pendientes de ejercicios anteriores.
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Cuadro 23

PARAGUAY: SUBSIDIOS AL SECTOR PUBLICO *

Subsidio cambiario

1. Para el servicio de la
deuda externa publica

2. Para las importaciones de
las instituciones piblicas ©

3. Total (1+2)
Subsidio crediticio
4. A la tasa de interés de
la cartera minima
S. A la tasa de inflacién ¢

Subsidio total
(3+4)
(3+5)

Millones de Tasas de Como porcentaje
guaranies crecimiento del PIB

1986 1987 1988 1986 1987 1988 1986 1987 1988
36416 61446 42109 851 687 -315 2.0 2.5 13
7061 17850 25956 141 1528 454 0.4 0.7 08
43477 7929 68065 681 824 -142 24 32 21
5217 6632 17599 509 271 1654 03 03 0.5
12483 13610 8836 714 90 -351 0.7 0.5 03
48694 85928 85664 661 765 03 217 34 26
55960 92906 76901 689 660 -172 31 37 24

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central det Paraguay.

* Cifras provisionales sujetas a revisién.

Igual a la diferencia entre el tipo de cambio medio que el Banco Central

paga para adquirir moneda extranjera y el tipo de cambio a que la vende al sector piblico para el servicio de su deuda
externa. € Igual a Ja diferencia entre el tipo de cambio promedio que el Banco Central paga para adquirir moneda
extranjera y el tipo de cambio medio a que la vende al sector piblico para sus importaciones. Incluye la diferencia cam-
biaria para la importacién de insumos agricolas para el sector privado.
que paga el sector publico no financiero por el crédito neto del Banco Central y la que paga ¢l sector privado no finan-
ciero por los créditos de plazos inferiores a 240 dias bajo el régimen de la cartera minima.
tre la tasa de interés que paga ¢l sector piblico no financiero por el crédito neto del Banco Central y la tasa de inflacién.
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PARAGUAY

Cuadro 24
PARAGUAY: BALANCE MONETARIO DEL BANCO CENTRAL DEL PARAGUAY

Saldos a fines del afio, en

. . c Tasas de crecimiento
miles de millones de guaranies ¢

1985 1986 1987 1988 1985 1986 1987 1988

I. Reservas internacionales netas 1129 1328 2122 2482 193 176 598 17.0
(millones de délares) 4792 3975 4373 3041 73 -170 100 -305
II. Crédito interno neto 783 1306 1487 1775 135 668 139 194
1. Sector piblico no financiero 47 570 802 855 464 221 407 6.6
a. Gobierno central 243 269 267 11.6 19.1 10.7 0.7 -566
Créditos 334 404 501 607 132 210 240 212
Depésitos 9.1 135 234 491 1.1 484 733 1098
b. Entidades péblicas * 24 301 535 739 948 344 777 381
Créditos 298 379 647 898 774 272 707 388
Depésitos 74 78 112 159 396 54 436 420
2. Sector bancario 316 736 685 920 -148 1329 69 343
a. Banco Nacional de Fomento 114 222 226 300 -116 94.7 18 327
c. Bancos comerciales 202 513 459 632 -165 1540 -105 377
II1. Capital y reservas 193 212 243 276 9.0 98 146 136
IV. Otros activos y pasivos netos -284 411 496 419 101 447 207 -155
Activos 247 298 384 346 205 206 289 -99
Pasivos 531 709 880 765 147 335 241 -131
V. Base monetaria

(I+II-II1+1V) 1436 2012 2869 3543 196 401 426 235
1. Billetes y monedas emitidas 69.6 921 1283 1593 296 323 393 242
Banca 7.0 7.6 87 102 373 86 145 17.2
En poder del piiblico 626 845 1196 1491 288 350 415 247

2. Depésitos en el Banco Central
del Paraguay 740 1091 1586 1950 114 474 454 230
Encaje legal 705 935 1443 1810 156 326 543 254
Depésitos de la banca 35 156 143 140 -352 3457 83 -2.1

Fuente: Sobre la base de cifras del Banco Central del Paraguay.
* Incluye ¢l Fondo Ganadero.
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Cuadro 25

PARAGUAY: FACTORES DE VARIACION DE LA BASE MONETARIA
(Flujos anuales en miles de millones de guaranfes)

1984 1985 1986 1987 1988

1. Variacién efectiva en moneda nacional
de las reservas internacionales netas * -19.9 89 =273 193 -108.7
(Variacién en millones de délares) -108.5 -31.7 81.7 398 -1332

(Tipo de cambio promedio unphcuo

de las reservas internacionales netas)® 183.0 2356 3341 4853 816.2
11. Crédito interno neto efectivo 436 36.5 99.5 78.2 1727
A. Efecto cambiario € 4.2 272 472 60.1 1439
B. Crédito interno neto registrado 19.4 93 523 18.1 28.8
1. Gobierno central 45 39 26 0.2 -15.1
2. Entidades publicas 19 109 77 234 204
3. Sector bancario 13.0 -5.5 420 -5.1 23.5
III. Otros -1.0 42 -14.6 -11.6 44
Variacién de la base monetaria 227 234 57.6 85.8 68.4

Fuente Banco Central del Paraguay.

# Incremento en ddlares valuados al tipo de cambio implicito promedio del saldo de las reservas internacionales netas al
final de cada afio. ® Resultado de dividir los saldos de las reservas internacionales netas en moneda nacional yen
délares del balance del Banco Central del Paraguay. ¢ Representa la variaci6n efectiva def tipo de cambio prome-
dio més el efecto de las diferencias de los tipos de cambio y de las variaciones de la valuacién en moneda nacional de los

activos internacionales netos.
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Cuadro 26

PARAGUAY: PROGRAMA CREDITICIO; ASIGNACION SECTORIAL
DEL CREDITO AL SECTOR PRIVADO

PARAGUAY

Total

Agropecuario
Agricola
Ganadero

Industrial
Manufactura
Construccioén

Comercio (interno)

Exportacién

Otros

Total

Agropecuario
Agricola
Ganadero

Industrial
Manufactura
Construccioén

Comercio (interno)

Exportacién

Otros

Total b

Agropecuario b
Agricola
Ganadero °

Industrial
Manufactura
Construccién €

Comercio (interno)

Exportacién

Otros

Saldos a fines del afio ..
en millones de guaranies Tasas de crecimiento
1985 1986 1987 1988 1985 1986 1987 1988*
Bancos comerciales
1175 160.7 203.5 2613 7.6 36.7 26.7 28.4
18.8 58.5 67.6 91.8 41.1 2115 15.6 357
12.0 535 58.2 803 86.7 346.8 8.9 38.0
6.8 5.0 94 115 -12 -26.1 87.0 22.1
348 319 449 548 1.7 8.5 409 220
3438 318 448 539 1.7 8.5 410 20.3
0.1 0.1 0.1 0.9 318 322 4.7 10208
439 50.6 64.6 854 4.6 153 27.7 322
151 14.2 17.8 16.6 0.7 -58 249 6.6
49 55 8.6 14.5 9.0 109 577 68.6
Banco Nacional de Fomento
46.4 64.0 74.0 89 111 38.1 15.5 20.3
357 50.7 59.6 693 10.1 42.1 17.5 16.3
343 49.0 577 67 10.7 427 17.7 16.1
13 1.7 19 24 2.7 27.7 10.7 292
8.0 94 116 14 158 184 235 20.2
8.0 94 116 14 158 18.4 235 20.2
21 33 21 52 19. 1 56. 1 -35.8 148.0
03 04 04 0.1 22 71 221 -76.8
03 03 0.2 04 222 9.1 -19.8 759
Total
179.0 267.1 3332 4213 9.1 493 24.7 264
694 1251 146.7 2321 185 803 17.3 582
464 102.6 116.0 1473 236 121.0 13.1 27.0
230 25 30.7 40.2 94 2.1 364 311
429 67.8 928 113.5 41 58.1 36.8 223
429 414 56.6 679 4.1 35 36.8 199
26.4 36.1 456 36.7 26.2
46.0 539 66.7 90.6 52 171 238 358
15.4 14.6 18.2 16.7 0.7 -5.5 24.8 -8.2
52 5.7 8.8 149 6.4 9.6 54.2 69.3

Fuente CEPAL, sobre la basc de cifras del Banco Central del Paraguay
® Incluye el Fondo ganadero.

* Cifras preliminares.

¢ Incluye el Sistema de ahorro y préstamo para la vivienda.
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Cuadro 27
PARAGUAY: BALANCE MONETARIO

Saldos a fines de afio

. . Tasas de crecimiento
(millones de guaranies)

1985 1986 1987 1988* 1985 1986 1987 1988

Base monetaria ° 143499 201113 286885 354 300 19.5 40.1 42,6 235
Dinero (M1) 118860 151918 233297 313700 273 278 536 345
Efectivo en poder del
piblico 62613 84475 119565 149094 288 349 41.5 247
Dépositos a la vista 56247 67443 113732 164 578 257 19.9 68.6 4.7

Factores de expansién neta 259 887 331489 450534 542359 19.0 276 359 204

Reservas internacionales

netas 113662 140583 225124 263479 149 237 60.1 17.0
Otras operaciones netas
externas -16640 -19108 -20082 -19774 132 148 5.1 -1.5
Crédito interno neto 162 865 210014 245492 298 654 215 28.9 16.9 217
Sector piblico 44583 54394 77066 76 699 36.9 220 41.7 0.5
Gobierno Central 24387 26937 26666 11625 18.6 10.5 -10 -56.4
Créditos 33473 40396 50101 60684 132 20.7 24.0 211
Depésitos 9086 13459 23435 49059 08 48.1 74.1 1093
Resto del sector piiblico 20196 27457 50400 65074 68.4 36.0 83.6 29.1
Créditos 27605 35211 61591 80946 60.0 276 74.9 314
Depésitos 7409 7754 11191 15872 409 47 443 41.8
Sector privado 163419 224 406 276 494 349916 9.0 373 232 26.6
Otras cuentas (neto) 45137 -68786 -108 068 -127 961 6.8 524 571 184
Cuasidinero (My) 141027 179571 217237 228687 12.8 273 21.0 53
En moneda nacional 132528 164 867 200628 210707 17.6 24.4 217 5.0
Depésitos de ahorro
a plazo 105022 134393 173210 182959 14.0 280 289 5.6
Otros depdsitos 27506 30474 27418 27748 337 10.8 -10.0 12
En moneda extranjera 8499 14704 16609 17980 -30.8 73.0 13.0 83
Porcentajes
Mutltiplicadores monetarios
M;/Base monetaria 82.8 755 813 88.5
M3/Base monetaria 181.1 164.8 157.0 153.1
Coeficientes de liquidez
M;/PIB 8.5 83 94 9.6
M;/PIB 18.5 18.2 18.1 16.6
Fuente: Banco Central del Paraguay.
# Cifras preliminares. Equivale a la participacién del cuasidinero en moneda extranjera en el Ma.



