PARAGUAY: Cosechando beneficios de sélidos macrofundamentos
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Vientos favorables del exterior impulsaron
a la region por una década...
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...fortaleciendo los fundamentos macroeconémicos,...

Reservas internacionales, porcentaje del PIB

dndaal
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Fuente: FMI y BM.
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Deuda publica, porcentaje del PIB
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...contribuyendo a un mayor crecimiento...

Crecimiento econémico promedio en paises seleccionados de América Latina

7 7 6.4
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América Latina y el
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Fuente: WEQ, FMI.
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...y sacando a millones de personas de la pobreza.

Crecimiento anualizado del ingreso del 409 mas pobre
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Recientemente, los anos dorados perdieron su brillo...
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Fuente: FMI y Bloomberg.
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...deteriorando las perspectivas de crecimiento,...

6 Crecimiento de América Latina
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Fuente: WEO, FMI.
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...depreciando las monedas de la regién...

Tipo de cambio nominal en paises seleccionados
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... incrementando los niveles de inflacién.
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El espacio fiscal es limitado en algunos paises,...
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...no existe suficiente ahorro interno para financiar la inversioén...

Ahorro doméstico e inversién en
América Latina y Asia Emergente
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...por lo que los niveles de deuda publica aumentaron...

Deuda publica de paises de América Latina
porcentaje del PIB
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...pero no necesariamente para
financiar inversion en infraestructura.

15 Indicadores fiscales, 2015 7 200
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...y los déficits en cuenta corriente seialan
que el margen de maniobra es bajo.

Balance de la cuenta corriente de América Latina Balance de la cuenta corriente de paises seleccionados
porcentaje del PIB porcentaje del PIB
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Caja |: Politica monetaria

Inflacién Tasa de politica monetaria
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Caja 2: Tipo de cambio flexible

Tipo de cambio nominal Variacién del tipo de cambio (%)
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Caja 3: Crecimiento moderado del gasto corriente

Relacién Salarios /Impuestos Crecimiento de las remuneraciones en el sector publico
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Caja 4: Mayor impulso a la inversién publica

Inversién publica Balance fiscal
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Caja 5: Aprovechamiento de las condiciones externas favorables

Deuda publica 2015

Emisién histérica de bonos soberanos
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Caja 6: Promocioén de la diversificacion y la competitividad

Millones de US$ Exportaciones por niveles de procesamiento
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Caja 7: Reformas estructurales

Infraestructura Institucionales

. o , oL Tr [ A I
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para un crecimiento
econdmico sostenible

Sistema financiero Capital humano

* Carta Organica del Banco Central * 400 becas para docentes

* ey General de Bancos, Financieras y
Otras Entidades de Crédito
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maestrias y doctorados en universidades
reconocidas a nivel mundial







<)
o
L
S
o,
0
o)
d
0
=
0
L
o
0
o)
a

Paraguay




¢Que pasaria si la deuda se incrementase en mas
del 100% del nivel actual?

Saldo de la deuda publica

millones de délares
14,000 -

12,000 -
10,000 -
8,000 -
6,000 -
4,000 -

2,000 -

2016 2016*
W Saldo de la deuda 2016 W Supuesto de incremento de la deuda

*. Saldo de /a deuda asurniendo un endeudamiento adicional de USD 60.00 millones.
Fuente: Ministerio de Hacienda
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Se debe diferenciar entre endeudamiento bruto y el neto que
considera los repagos de la deuda.

Endeudamiento bruto y neto
8,000 millones de délares

7,000 -

6.000

6,000 -
5,000 -
4,000 -
3,000 -
2,000 -

1,000 -

2017-2023*
B Desembolsos o endeudamiento bruto B Amortizaciones o repagos

B Endeudamiento neto (desembolsos menos amortizaciones)

*: Saldo de Ia deuda proyectado asumiendo un endeudamiento adicional de aproximadamente USD 6.000 millones y descontando los repagos de la deuda.
Fuente: Ministerio de Hacienda
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Un endeudamiento adicional no necesariamente
aumenta el saldo de la deuda en la misma magnitud.

Saldo de la deuda publica
millones de délares

14,000 -
12,000 -
10,000 -
8,000 -
6,000 -
4,000 -

2,000 -

2016 2016* 2023%*

B Saldo de la deuda 2016 B Supuesto de incremento de la deuda B Endeudamiento neto 2017-2023
*: Saldo de Ia deuda asumiendo un endeudamiento adicional de USD 6000 millones.

*¥: Saldo de la deuda asumiendo un endeudamiento adicional de USD 6000 millones y descontando los repagos de Ia deuda durante el periodo 2017-2023.
Fuente: Ministerio de Hacienda
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Ademas, se debe tener en cuenta la
capacidad de pago del gobierno.

PIB

Deuda publica
millones de délares P

porcentaje del PIB

45,000 - 45 7
401256 - -— -— -— -— -— -— -— -— -— -— - °
40,000 - 40 40%
35 -
35,000 -
30
30,000 - 27219
25 -
25,000 - 19.8
20 -
20,000 -
15
15,000 -
10
10,000 - 5
5,000 - 0 - ,
2016 2023%
0 1 T

mmmm Cambio en el ratio deuda PIB por endeudamiento neto periodo 2017-2023
mmm Deuda publica Adm. Central/PIB - Afo 2016

e= | imite recomendado para mercados emergentes

2016 2023*

*: El PIB nominal en ddlares se proyecta asumiendo un crecimiento del PIB real de 3,759, inflacion de 4,5% y depreciacion del tipo de cambio 2,5% para el periodo 20/7-2023
Fuente: Ministerio de Hacienda y BCP
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La dinamica de los gastos corrientes es fundamental para evitar crisis
derivadas de cualquier nivel de endeudamiento.

Balance fiscal en paises seleccionados
porcentaje del PIB

Balance Balance fiscal que excluye Balance fiscal
fiscal el gasto de capital primario

Pais

Pakistin (2008)  -7,4 3,1 2,8

Grecia (2009) | -13,6 -9,0 8,6

Portugal (2010) -9.8
Rumania (2009) -8,3 -3,9 -6,2
Paraguay (2016) -1,3 1,5 -0,5

Fuente: FM/
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Conclusiones

Los "afios dorados" se han ido y las economias del mundo se enfrentan a un nuevo normal.

En este escenario los paises deben depender menos de las politicas anticiclicas a corto plazo. Las medidas para
aumentar la productividad seran clave.

Paraguay ha sido uno de los paises que ha aprovechado esta bonanza para consolidar la estabilidad
macroecondmica.

Este hito permite al pais centrar la atencién en las reformas estructurales, la inversion en infraestructura, mayor
complejidad y la diversificacién y la mejora del clima de negocios.

Al estar Paraguay en el lugar 122 entre |38 paises en términos de infraestructura, existen aun altos retornos para la
deuda que se contrae y ésta se encuentra en niveles sostenibles.

Hay mucho por hacer, sin embargo, las politicas orientadas a estos objetivos estan en marcha. Paraguay esta en el camino
correcto.
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