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Paraguay ha experimentado tres significativos

choques externos...

Caida de precio del principal producto de Ralentizacién de la actividad econémica del Incremento del spread por riesgo
exportacion principal socio commercial
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... y esto se ha reflejado en los indicadores de actividad

econémica...

IMAEP IMAEP sin agro y binacionales
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... como también en sucesivas revisiones

de las perspectivas de crecimiento.

Estimaciones del crecimiento del PIB 2015
Revisiones

Principales sectores econémicos Principales componentes de demanda
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Sin embargo, revisiones a la baja de las tasas de

crecimiento han sido un fenémeno generalizado....

Estimacién de crecimiento del PIB del 2015
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... Y el pais se ubicara nuevamente entre los que mas crecen

en la region.

Crecimiento del PIB 2015
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La inflacién ha mantenido un comportamiento

favorable en el 2015,...

Evolucién de la inflacién interanual (%)
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...coherente con la meta de inflacion,...

Desvio de la inflacién con respecto a la meta (2015)
Puntos porcentuales
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...y se situara entre las tasas mas bajas

de la region.

Inflacién en la regién
Ano 2015

(%)
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La inflacién se mantuvo baja,

a pesar de la depreciacion frente al dolar.

Inflacién total y Tipo de Cambio Nominal (%)
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Factor |: menor depreciacién relativa

a los socios comerciales
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Tipo de cambio nominal multilateral (TCNM)
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Factor 2: reduccion de precios internacionales

de combustibles y alimentos.

Petréleo y Combustibles
Variacion interanual (%)
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Excluyendo estos rubros, el efecto del tipo de cambio sobre

los precios es claro.

Inflacién sin alimentos y sin combustibles (%)
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El tipo de cambio sigue la dinamica regional,

en linea con el fortalecimiento del délar.

Tipo de cambio nominal
Variacién (%)
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El “colchén de liquidez” continda siendo elevado

para moderar volatilidades bruscas...

Reservas internacionales
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...y se ubica entre los mas altos de la region.

Coeficiente de RIN/PIB
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Los créditos contindan creciendo, principalmente

los denominados en moneda local...
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... mientras que el crecimiento de los créditos en moneda

extranjera se ha desacelerado.
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El sistema financiero esta sélido y bien capitalizado.

Adecuacion de Capital Morosidad
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Dinamica |: las perspectivas de crecimiento de la

economia mundial siguen siendo mediocres...

Crecimiento del PIB real
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... Y el desempeino econémico esperado

difiere entre los bloques.
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Dinamica |l: el délar se fortalece

en los mercados internacionales.
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Dinamica lll; la actividad econdmica de Brasil

se recuperaria paulatinamente.

PIB de Paraguay y Brasil
Variacién interanual (%)
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Dinamica 1V: la caida de los precios de los commodities

seria menor en los préximos anos.
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En resumen, las condiciones externas permancen adversas

en el corto plazo, pero mejorarian en el mediano plazo.

Condiciones externas esperadas para 2015-2016
Efecto en el crecimiento del PIB
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Balance de crecimiento e inflacién 2015

Fuente: BCP

Principales variables macroeconémicas

Sector primario 47 3,6

Sector secundario 2,4 2,1

Sector terciario 5,9 3,1




Perspectivas econémicas 2016

Principales variables macroeconémicas

_
Crecimiento del PIB -

Sector primario 4.7 3,6 [, 1
Sector secundario 2,4 2,1 3,3
Sector terciario 5,9 3,1 43

Inflacién 472 2,6 -

Fuente: BCP



A pesar del menor crecimiento previsto, Paraguay seguira

situandose entre los de mejor desempeno de la region.

Crecimiento del PIB
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Conclusiones

Las economias exportadoras de materias primas se encuentran en una coyuntura dificil. Los
precios mundiales de estos bienes han disminuido marcadamente los Ultimos tres afos Y,
paralelamente, el crecimiento del PIB se ha desacelerado considerablemente en los paises
productores y exportadores de materias primas.

Adicionalmente, las débiles perspectivas de los precios de estos bienes tendran
implicancias negativas sobre el crecimiento de corto plazo de estos paises. Sin embargo,

la desaceleracién no es sélo un fenémeno ciclico, sino tiene también un componente
estructural por la caida registrada en la inversion (i.e. en el producto potencial).

Esto implica que la respuesta en materia de politicas deberia ir mas alla de la toma de
medidas en el lado de la demanda, y tendria que incluir reformas estructurales focalizadas
en disminuir los “cuellos de botella” en el lado de la oferta e incentivar el crecimiento de la
productividad.




Conclusiones

TIEMPO DE PRUDENCIA: Algunos atajos pueden llevar al precipicio. La experiencia de
América Latina esta llena de estos ejemplos. Lo principal, no dafar el cimiento de nuestro
éxito: “estabilidad macroeconémica”.

TIEMPO DE RESPETAR LOS LIMITES: No es tiempo de negativismo, pero si de
realismo. Para el corto plazo, pueden implementarse politicas contra ciclicas para
atenuar (no eliminar) los efectos de los choques externos;

TIEMPO DE VOLVER A LO BASICO: Para crecer a una tasa més elevada se requiere
aumentar los niveles de capital, empleo y/o productividad. Sin embargo, debe recordarse
que las disparidades de crecimiento econémico entre paises se explican basicamente por
diferencias en el crecimiento de la productividad de las economias .




Conclusiones

“No es la mas fuerte de Ias especies, ni la mas inteljgente /a que
sobrevive; sino aquella que se adapta mejor al cambio”... Charles Darwin.




