Proyeccidon del PIB 2020, revision abril de 2020

Tabla N° |
Estimaciones PIB 2019
En porcentaje

SECTORS
Primario 3,8 6,4
Secundario 4,0 -0,9
Terciario 42 -5,2
Impuestos 4,0 -5,0
PIB total 4,1 -25

(*) Proyeccién, diciembre de 2019
(**) Revision, abril de 2020

Grafico N°I
Producto Interno Bruto (PIB)
En niveles y crecimiento real
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Fuente: Banco Central del Paraguay.

Perspectivas del PIB 2020

I. Proyeccién del PIB 2020.

La pandemia causada por el coronavirus esta impactando
significativamente en el crecimiento econémico a escala
mundial. Los datos de actividad publicados a febrero, daban
cuenta de la recuperacién gradual de la economia
paraguaya, en linea con lo proyectado en diciembre de 2019
(4,1%). En Paraguay, como en muchos paises, el gobierno
ha adoptado drasticas medidas sanitarias a fin de ralentizar
la propagacién del virus, proteger vidas y permitir que el
sistema sanitario haga frente a la situacién. Estas medidas de
aislamiento social tienen un impacto sobre la actividad
econémica. En este contexto, se prevé que la economia
sufra una contracciéon en torno al 2,5% en el 2020,
condicional a una considerable incertidumbre con respecto
a la extensién de tiempo de las medidas de contencién.

I.1. Contexto mundial y regional.

Los avances del entorno internacional, durante el primer
trimestre de 2020, han sido marcados por el desarrollo de
la pandemia del COVID-19. Las estimaciones de
crecimiento para este ano han sido corregidas a la baja a
nivel internacional, con lo cual se espera una recesion a nivel
global durante este afo. La propagacién de la epidemia a
nivel global ha endurecido las condiciones financieras, ha
aumentado la incertidumbre y ha precipitado a los
gobiernos de los paises a implementar politicas sanitarias y
econémicas para contener el avance de la enfermedad. En
las principales economias, se ha notado una reducciéon de la
actividad econdmica, sobre todo en el sector de servicios,
mientras que el sector manufacturero también ha registrado
un deterioro, pero a un ritmo menor que al registrado en el
sector terciario. En Sudamérica, si bien la cantidad de casos
registrados en términos relativos es menor a los observados
en las economias desarrolladas, el avance de la enfermedad
ha puesto a prueba el débil sistema de seguridad social de
los paises de la regién. Ante este escenario de
incertidumbre, las autoridades monetarias a nivel
internacional han profundizado la posicién acomodaticia que
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registraron durante el dltimo trimestre del afio anterior y
han hecho uso de instrumentos no convencionales para

| Tabla N° 2 garantizar la liquidez del mercado.

Crecimiento del PIB
En términos reales Respecto al ultimo informe, la actividad econémica se ha

mantenido sin cambios en el cuarto trimestre de 2019. En
2019 2018 m 2020* este Ultimo periodo sefalado, la actividad econdémica
1,1 6,4

Primario 11,0 -3,6 americana ha vuelto a crecer a un 2,1% respecto al mismo

Agricultura 79 22 49 52 trimestre del ano anterior. Los factores que han explicado
Ganaderia 2,1 -3,2 1,3 1,5

Oftros prim. 0.9 N 26 0.0 el nivel de crecimiento han sido: el consumo de los hogares,
Secundario 34 L9 -3l 0,9 el gasto del gobierno federal, las exportaciones (con un
Manufactura 19,1 24 -0 E0S descenso de las importaciones) y la inversién residencial en
EZ";:::::’" ?; ?:; |I||2 _02’2 activos fijos. Hasta fines del afio pasado, el mercado laboral
Terciario 9 50 32 52 seguia mostrando senales favorables. Sin embargo, el sector
Gobierno General 92 43 5 5.0 manufacturero, ha cerrado el primer trimestre del 2020 en
D 10,8 74 04 -24 zona de contraccion, principalmente por el rapido avance
I::;::::;:'c'os 279, ’52 ::: _4|’,°7 :::; de la pandemia en EEUU. Las expectativas para el sector
PIB total 1000 34 0,0 25 manufacturero no son favorables en el corto plazo para este
PIB sin agric.ni 849 36 s 35 pais, teniendo en cuenta las menores expectativas de ventas
binacionales ' ' ' ' de estas industrias y el deterioro en los niveles de empleo.
O s Prares En cuanto a las expectativas de crecimiento, se estima que
ruee e S Ty la economia americana verifique una contraccién de 3,5%
en el 2020, volviendo a recuperarse en el 202| con un

crecimiento de 3,8%.
En el cuarto trimestre de 2019, el nivel de crecimiento
econdémico respecto en la Eurozona se moderé al trimestre
anterior. Durante el dltimo trimestre del 2019, el PIB crecié
Tabla N° 3 a una tasa interanual de 1,0%. No obstante, se han
PIB por Grandes Sectores - Incidencia verificado buenas tasas de incremento del producto

En términos reales principalmente en Irlanda, Malta y Lituania, mientras que la

2018 | 2019* |2020+* evolucién del producto ha sido mas moderada en Grecia,

Sector Primario 0.l 04 07 Finlandia e Italia. El crecimiento durante el cuarto trimestre
Sector Secundario 0,6 -1,0 0,2 se vio explicado principalmente por el buen desempefio del
Terciario 2,5 1,5 2,6 consumo de los hogares, consumo del gobierno y la
Impuestos 02 -0.1 -0,4 formacién bruta de capital fijo, atenuados por una reduccién
ElEles) 34 0.0 25 de los inventarios y un débil rendimiento del sector externo.
(* Cifras preliminares Respecto al informe anterior, el PMI| del sector
)

**) Proyeccién

Fuente: Banco Centraldel Paraguzy. manufacturero permanece en zona de contraccion,

notandose un deterioro en el margen, sobre todo por el
rapido avance del COVID-19 en paises con gran capacidad
industrial en esta zona. Asi también, el sector servicios ha
mostrado signos de deterioro acelerado, a consecuencia del
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Gréfico N° 2

Producto Interno Bruto (PIB)
Por grandes sectores - Incidencia
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*Cifras proyectadas sujetas a revision

Tabla N° 4

Crecimiento del PIB

En porcentaje

Tipo de Gastos m 2018 | 2019* | 2020**

Demanda Interna
Consumo Privado
Consumo Publico

Formacién
Brutade K

Exportaciones

Importaciones

PIB total

(*) Cifras preliminares

(**) Proyeccion
Fuente: Banco Central del Paraguay.
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avance del virus en la regién. Teniendo en cuenta este
escenario, respecto al informe anterior, las perspectivas de
crecimiento para la Zona Euro son de -5,3% para el 2020,
mostrando asi una fuerte revisién a la baja.

Por su parte, en China, el crecimiento registrado durante el
cuarto trimestre de 2019 se mantuvo respecto al trimestre
anterior. En este periodo, la actividad crecié a una tasa del
6,0%, explicado por el acercamiento entre China y EEUU
para poner fin al conflicto comercial entre ambos paises.
Pese a ello, China ha registrado, en el 2019, una de sus
menores tasas de crecimiento desde 1990. En cuanto al
desempefio del sector manufacturero, el primer trimestre
de 2020 se vio marcado por una fuerte contraccion del
sector en el mes de febrero, registrando un PMI
manufacturero de 35,7 en ese mes, a consecuencia del
confinamiento obligatorio para evitar la propagacién del
coronavirus. La recuperacién en los niveles de produccién
manufacturero al cierre del primer trimestre se deberia,
segun informes de las autoridades chinas, al bajo nivel de
contagio registrado tras las estrictas medidas de cuarentena.
De esta manera, la estimacién de crecimiento de la
economia china es del 2,0% para el 2020 y se espera que
en el 202| este pais crezca a una tasa del 8,0%.

En Brasil, el PIB trimestral registr6 un crecimiento
interanual del 1,7% al cuarto trimestre de 2019,
marginalmente por encima de la tasa de crecimiento del
trimestre anterior. Este mejor resultado se debié a los
aumentos en la formacién bruta de capital fijo y el consumo
de los hogares, mientras que el gasto del gobierno
disminuyé y el sector externo se deterioré. Asimismo, el
indice de Actividad Econémica del Banco Central de Brasil
(IBC-Br) mostré signos de recuperaciéon en enero de 2020,
registrando variaciones interanuales del 0,6%. ElI PMI
manufacturero revelé signos de deterioro al cierre del
primer trimestre de 2020, principalmente a consecuencia
de una caida en los niveles de produccién y en las nuevas
ordenes de productos de esta industria. Para el afno 2020,
se espera que la economia brasilefia se contraiga 2,5% vy
crezca 2,8% en el 2021.
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Tabla N° 5

Crecimiento del PIB - Incidencia

En porcentaje

Tipo de Gasios | 2018_| 2019° | 2020

Demanda Interna
Consumo Privado
Consumo Publico

Formacién Bruta de K

Demanda Externa
Neta

Exportaciones
Importaciones
PIB

(*) Cifras preliminares
(**) Proyeccién
Fuente: Banco Central del Paraguay.

Gréfico N° 3

Producto Interno Bruto (PIB)
Por componentes del gasto - Incidencia
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* Cifras proyectadas sujetas a revision

En Argentina, la actividad econémica continGa
contrayéndose. El PIB del cuarto trimestre registré una
caida del 1,1% interanual, cerrando asi el 2019 con una
disminucién de 2,2%, en términos interanuales. El
Estimador Mensual de Actividad Econémica (EMAE) de
Argentina sigui®6 mostrando una contraccién del 1,8%
interanual en enero de 2020. El débil desempefo de la
economia argentina viene explicado por caidas en el sector
de construccién, intermediacién financiera y agricultura y
ganaderia. Estas caidas fueron atenuadas por el buen
desempeno del sector de energia y agua. La actividad
manufacturera, medida por el indice de Produccion
Industrial Manufacturero (IPI manufacturero), continda
mostrando signos de deterioro. En enero de 2020, la
produccién  manufacturera cayé 0,8% interanual,
principalmente a consecuencia de la disminucién en la
produccién de automdviles y partes, de muebles y de otros
equipos. Con estos datos, y teniendo en cuenta el bajo
dinamismo de la actividad econémica mundial, las
perspectivas de crecimiento para este pais se han vuelto a
revisar a la baja desde el ultimo informe, situandose para el
2020 en -5,0% y en 2,0% para el 2021.

1.2. Contexto doméstico por el lado de la produccién.

En diciembre de 2019, el crecimiento proyectado para el
afo 2020 era del 4,1%, pero la crisis del COVID-19 y las
medidas de contencién de propagacién del virus, han
afectado dramaticamente las perspectivas econémicas de
Paraguay. Los shocks atipicos de oferta y demanda
inducidos por la pandemia, las volatilidades cambiarias
regionales, el debilitamiento econémico de socios
comerciales y los altos costos de financiamiento, han
determinado una revisién a la baja en el crecimiento de
Paraguay, en un entorno sumamente complejo y con una
elevada incertidumbre. En este nuevo escenario, los
principales sectores afectados han sido el terciario y el
secundario, en ese orden.

El sector primario prevé una tasa de crecimiento en torno
al 6,4% en el 2020, superior a la tasa de 3,8% prevista en la
proyeccion de diciembre de 2019. La revision al alza se
explica principalmente por la confirmacién de resultados
positivos de la campana agricola 2019/2020, que de una
proyeccion inicial de 5% iria al 8,5%, producto de buenos
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Grifico N° 4
Producto Interno Bruto (PIB)
En millones de délares corrientes
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Fuente: Banco Central del Paraguay.

Grafico N° 5
PIB per capita
En délares corrientes y tasas de variacién
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rendimientos de la soja, principal rubro de la agricultura.
Asimismo, se prevé una expansién de la ganaderia en torno
al 1,5% levemente superior al informe previo (1,2%),
producto de un mayor nimero de faenamiento de ganado
bovino. Paraguay es un gran productor de alimentos y los
incentivos de mayor produccién derivan principalmente de
la demanda externa. Si bien existe una disminucién en el
comercio internacional asociado a la emergencia sanitaria, la
mayoria de los contratos estin cerrados y deben ser
cumplidos en la medida que se vaya disipando la pandemia
y vuelva la normalizacién gradual de los envios.

El sector secundario a partir de marzo empieza a sentir los
efectos de la pandemia, como consecuencia de las medidas
de contencién adoptadas por el gobierno. Muchas empresas
no alimenticias de la industria manufacturera se vieron
obligadas a cerrar en cumplimiento de la cuarentena,
produciéndose asi una paralizacién en sus actividades. Este
hecho precipit6 a hacer un cambio brusco en los
prondsticos del sector para el afio, que de una proyeccién
inicial del 4% pasaria a una contraccién de 0,9%, explicada
principalmente por aquellas ramas correlacionadas a las
industrias de la construccién, textiles y maquiladoras. Asi, el
sector manufacturero registraria una tasa negativa de
alrededor del 0,5%, construccién 0% y Electricidad y Agua
-2,5%. Esta Ultima sub rama del sector secundario
conformada por las binacionales, estd recibiendo duros
embates de la sequia en su principal cause hidrico, el rio
Parand y, consecuentemente, una severa disminucién en la
produccién de energia eléctrica.

El sector servicios probablemente sufrirA con mayor
intensidad los efectos del COVID-19 y las drasticas, aunque
necesarias, medidas sanitarias adoptadas por el gobierno y
el propio autoaislamiento de las personas. Actividades como
la hoteleria y restaurantes, el comercio, servicios a las
empresas, servicios a los hogares entre otros exhibiran
importantes mermas en su desempefo, a excepcion de los
servicios gubernamentales y las telecomunicaciones que
mostraran rendimientos positivos. En su conjunto, Servicios
tendra una contraccién de 5,2% en el presente periodo.

Por su parte, los impuestos registraran una variaciéon
negativa del 5%, debido fundamentalmente a las fuertes
caidas que experimentaran las recaudaciones por parte del
fisco, justificado a través de la fuerte disminucién de las
importaciones, pero también debido a cierres de numerosas
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firmas del sector formal, al no poder hacer frente a la crisis
sanitaria.

1.3. Contexto doméstico por el lado del gasto.

Por el lado del gasto, se proyecta una caida en la demanda
interna en torno al 4%, sufriendo una brusca reversion
respecto al pronéstico de diciembre pasado en la que se
proyectaba una expansién del 3,7%.

El deterioro significativo de la actividad econémica, debido
a la cuarentena de empresas y personas impuestas como
medidas sanitarias, afectan las decisiones de consumo e
inversién y su recuperacién esta sujeta a las expectativas de
los agentes, que a su vez dependen del éxito de la
flexibilizacién de las medidas o “cuarentena inteligente”
anunciadas recientemente.

El consumo de hogares disminuira a una tasa del 6,6% y el
consumo publico registrara un crecimiento del 10%. De
manera a mitigar el impacto de la pandemia a hogares y
empresas, el gobierno implementé una serie de medidas en
el marco de la Ley de Emergencia Sanitaria, como la
dotacién de mayores recursos al sector salud, postergacién
de pagos de impuestos, exoneracién o diferimientos de
pagos de servicios basicos, capitalizacion a la Agencia
Financiera de Desarrollo (AFD) y al Fondo de Garantias para
Micro, Pequenas y Medianas Empresas (FOGAPY) y las
medidas de proteccién social a través de los programas
“Nangareko” y “Pytyvo”, dirigidos a aquellos segmentos
mas vulnerables de la poblacion.

La formacion bruta de capital fijo sefala una tasa negativa
del 3,5%, en linea con una disminucién de las importaciones
de capital que reflejan en cierta medida la postergacién o
suspensiéon de inversiones por parte de empresarios,
producto de un elevado clima de incertidumbre.
Entretanto, las inversiones publicas basadas en obras de
infraestructura, contintian exhibiendo un buen ritmo.

Las exportaciones se contraeran en torno al 1,5%, si bien
se espera que los envios de nuestros principales productos
(Soja, Carne y Energia) no se vean muy afectados por la
pandemia, se estima una reduccién en el comercio de
frontera, influenciado por las medidas de cierre adoptadas
recientemente. También incidira de manera negativa, la
revisién a la baja del crecimiento econémico de Brasil,
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esperado para este afo, considerado como el principal socio
comercial de Paraguay.

En cuanto a las importaciones se espera una reduccién de
alrededor del 5,7%, principalmente por una disminucion de
aquellos productos que ingresan bajo el régimen de turismo
(electrénica), y dado el contexto actual también se veria
reducido el ingreso de maquinarias, vehiculos Yy
combustibles. Este comportamiento se veria atenuado por
un aumento de bienes de consumo, ligados a alimentos, la
inversién planeada por el Gobierno para el sector de la
salud, que implicaria una demanda de insumos para este
sector que no son producidos en el plano local, ya sean
insumos médicos (mascarillas, guantes, medicamentos,
etc.), como productos de capital (aparatos para el
equipamiento de los hospitales).

Al igual que el resto del mundo, la economia paraguaya esta
siendo severamente afectada por el COVID-19, en
particular porque detener su propagacién, implica el
aislamiento social y por lo tanto afecta al normal
desenvolvimiento de la economia.

Finalmente, en la medida que la cuarentena inteligente
prevista resulte efectiva, se observaran signos de
recuperacién a partir del tercer trimestre, aunque esto
probablemente no evitara la contraccién de la economia en
términos anuales para el presente periodo.



