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La pandemia de COVID-19 sigue profundizandose

Distribucién de casos semanales
de COVID-19 por continente
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Fuente: European Center for Disease Control (ECDC)



Entre las principales economias, recientemente se destacan los
incrementos de contagios en EE.UU. y el Reino Unido

Casos nuevos por millén
Promedio mévil 7 dias
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Los avances en el desarrollo de vacunas, y el inicio de las aplicaciones
en diversos paises han generado mayor confianza.
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Incertidumbre de la politica econémica global
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Fuente: Economic Policy Uncertainty, Bloomberg
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Se ha atenuado la percepcion de riesgo de los inversores

Bonos del Tesoro Americano EMBI regional
Tasas anuales (%) Puntos basicos
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Evolucion de las principales monedas

Evolucion del délar frente a principales monedas  Evolucién del euro frente al délar
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Fuente: Bloomberg.
(*) Valor del délar frente al euro, yen, libra esterlina, délar canadiense, corona sueca y franco suizo.



Evolucién de las principales monedas de la region

Evolucién de la cotizacién de las principales monedas de la regién
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Los bancos centrales han mantenido una politica monetaria

expansiva
Tasas de los fondos federales de EE.UU. Tasas de politica monetaria
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Colombia  — Chile —— Peru
2.5 1 8 ©+ —— Paraguay Brasil
20 -
6 -
|5 _.
4 -
1.0
M /—\
7
| 2 7
0.5
|18 19 20 18 19 20

Fuente: Bloomberg



Evolucidn de la inflacion en paises seleccionados

Inflacién
Variaciones interanuales (%)
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En los precios internacionales de los principales commodities
se observa una recuperacion respecto a los niveles de abril.

Impacto en precios de principales commodities
indice (febrero 2020=100)
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Precios internacionales de la soja

Precios de granos de soja
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Precios internacionales de futuros de la soja

Precios de futuros de granos de Soja Chicago
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Perspectivas para la soja

Produccién

Se proyecta una menor produccién en la zafra 2019/20 (-6,8%) en comparacion a
la zafra anterior en EE.UU. y Argentina.

Si bien se espera una recuperacién en la zafra del 2020/21, la proyeccién de
produccién para EE.UU. fue corregida a la baja en el informe de octubre.

Exportaciones
Aumento del 10,9% en el periodo 2019/20 en comparacién al periodo anterior,
y del 2% en 2020/21.

Importaciones
Mayores niveles de importaciones por parte de China, Bangladesh, Tailandia
y Vietnam, alineadas a incrementos en el uso doméstico en anos anteriores.

Precios

El precio promedio en Estados Unidos para 2020/21 se ubica en USD 386 por
tonelada, 22 ddlares mas alto., como consecuencia de menor produccién y
mayores exportaciones.

Clima

EE.UU.: sequia en la regién productora espera que afecte la calidad de la
cosecha, arrojando menores rendimientos y por ende menor oferta en 2020/21.
Brasil: retraso de la siembra por la sequia, por falta de humedad del suelo

Fuente: USDA
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Los indicadores globales de actividad muestran una recuperacion,
aunque se observé una desaceleracién de los servicios en el margen.

PMI Manufacturero PMI Servicios
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Los indicadores de corto plazo de actividad econdmica de las
principales economias han mejorado

Estimaciones del PIB trimestral
Variacién anual (%)
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Fuente: BEA, NBSC, Eurostat.



\ En la regién, los indicadores de actividad econémica muestran
caidas menores a las observadas en el segundo trimestre.

Indicadores de actividad econémica
Variaciones interanuales (%)

10.0 M Abril ®mMayo MJunio  Julio ™ Agosto M Septiembre M Octubre

I = I L [ |
'2.6 38
4.5 : .53
-7.4
-40.0

w e = © @ w OO0

Paraguay Argentina Brasil Chile Colombia Peru México

0.

o

-10.

o

-20.0

-30.0

Fuente: BCP, INDEC, BCB, BCC, DANE, INEI, INEGI



Perspectivas de crecimiento econémico

Crecimiento anual del PIB
En porcentaje

IPoM Mar

2020 IPoM Jun 2020 | IPoM Set 2020 Dic 2020

2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021

Mundo 3,1 1,5 36 -3,8 5,1 -3,9 52 -3,8 52
EE.UU. 1,8 35 3,8 -5,6 4,0 4,0 3,7 -3,5 3,9
Eurozona 1,0 53 45 -8,1 5,5 -8,0 5,4 7,4 4,6
China 5,9 20 80 1,8 8,0 2,1 8,0 2,0 8,2
Brasil 2,1 25 28 -6,5 3,5 -5,3 3,5 -4,7 3,5
Argentina -1,7 50 2,0 9,1 3,7 -11,5 4,7 -11,5 45
Socios comerciales 1 -2,9 2,7 -6,3 3,7 -7,1 44 -6,9 3,8

Socios Mercosur 0,4 3,6 2,4 -7,7 3,7 -8,3 4,2 -8,0 4,0

Fuente: Bloomberg
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El retiro gradual de las medidas sanitarias ha
generado una movilidad mayor de personas

Cambios en la movilidad
Promedio moévil de 7 dias
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Fuente: ourworldindata.org



Persiste una elevada tasa de positividad en el
testeo

Testeos diarios y tasa de positividad
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Las ventas han mostrado también un mejor
desempeno relativo en el tercer trimestre

Estimador Cifras de Negocios (ECN) ECN trimestral

Variacién interanual (%)
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Revisiones y proyecciones del PIB
Diciembre de 2020




En 2020, Paraguay sera uno de los paises menos
afectados en la region

Estimaciones del Producto Interno Bruto (PIB) en 2020
Crecimiento anual en porcentaje
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Fuente: BCP, FMI



Evolucién del PIB y proyecciones

Producto Interno Bruto (PIB)
En billones de guaranies y crecimiento real en porcentaje

250 B En billones de guaranies ——PIB % escala derecha 12.0
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Fuente: BCP



Evolucién del PIB y proyecciones

PIB per capita
En USD corrientes y variacién en porcentaje
LY mmm USD corrientes ====var. % eje derecho [
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Fuente: BCP



Crecimiento por grandes sectores

Producto Interno Bruto (PIB) por sectores Producto Interno Bruto (PIB) por sectores
Crecimiento anual en porcentaje (2021) Incidencia en el crecimiento anual
6
: >-2 5.0 :
43 40 Sectores 2019 | 2020% |202]**

4
3 N

Sector Primario -0,4 0,8 -0,4
2
1 Sector Secundario -1,0 0,1 1,7
: Terciario 1,2 -1,7 2,4
-1

Impuestos -0,2 -0,2 0,3
-2
-3 PIB total -0,4 -1,0 4,0
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Proyeccién del PIB 2021 — Oferta

Variacién porcentual (%)

Estruct. Contribucién
Sectores 2020 2016 2017 2018 2019  2020* 2021** 2020* 202]|**
Sector Primario 11.9 29 5.0 1.9 -3.1 7.1 -3.5 0.8 -0.4
Agricultura 8.7 2.3 6.4 3.4 -4.4 9.0 -6.0 0.7 -0.5
Ganaderia 2.3 5.1 2.9 -3.2 1.2 5.0 5.0 0.1 0.1
Sector Secundario 33, 6.8 35 1.9 -3.0 0.4 5.2 0.1 1.7
Manufactura |/ 19.] 4.6 6.2 2.4 -1.2 -1.5 6.0 -0.3 .1
Construccion 6.9 8.7 3.5 0.3 2.5 9.8 5.0 0.6 0.3
Electricidad y Agua 2/ 7.1 10.3 -2.5 1.9 -11.5 -2.5 3.5 -0.2 0.2
Sector Terciario 477 28 5.2 4.5 25 -3.5 5.0 -1.7 24
Gobierno General 97 -0.9 1.6 4.3 4.3 4.6 3.8 0.4 0.4
Comercio 99 2.0 9.6 4.6 -1.6 -6.8 9.5 -0.7 0.9
Otros Servicios 3/ 28| 4.4 4.8 4.5 3.4 -4.8 3.7 -1.4 .1
Impuestos a los productos 73 4.5 8.1 33 -2.7 -3.0 4.3 -0.2 0.3
PIB sin agricultura ni binacionales | 84.1 3.9 5.4 3.3 .1 -1.8 5.1
PIB sin agricultura L 213 ) 44 4.7 3.2 0.0 -1.9 5.0

* Cifras preliminares sujetas a revision

** Proyeccion 2021, diciembre de 2020

I/Incluye desde la actividad 06 a la 22 (Ctas.Nac.)

2/Incluye las binacionales

3/ Incluyen: transportes, intermediacién financiera, serv.inmob., servicios a empresas, hoteles y restaurantes y servicios a hog.
Fuente : Analisis del sector real (BCP)



Crecimiento desde la 6ptica de la demanda

Producto Interno Bruto (PIB) por componentes  Producto Interno Bruto (PIB) por componentes

Crecimiento anual en porcentaje (2021)
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Proyeccién del PIB 2021 - Demanda

Variacién porcentual (%)

O ®
o de Gasto 016 i 0|8 019 020 i
020 020
Demanda Interna 95.8 1.4 5.8 6.4 0.2 -4.4 5.0 -4.3 4.7
Consumo Privado 63.2 3.7 48 4.4 .8 -5.1 5.0 -3.3 3.1
Consumo Publico 12.5 | .4 2.7 3.0 4.7 4.8 3.5 0.6 0.4
FBKF 19.1 2.0 5.9 6.9 -6.1 4| 6.9 0.7 1.3
VE. 0.5 -71.7 172.5 111.2 -10.1 -81.9 -19.7 -2.3 -0.1
Demanca Extamma 42 766 94  -508 208 | 1537 | -136 3.3 0.7
Neta
Exportaciones 33.9 9.2 8.5 -0.4 -3.4 -4.4 10.4 -1.6 3.6
Importaciones 29.7 0.9 12.3 8.3 -2.0 -14.4 14.9 -4 .9 4.4

DIR
D 10Ld

* Revision 2020 octubre de 2020.
** Revisiéon 2020, diciembre de 2020
Fuente : BCP
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Comentarios finales

Tras una escalada importante de la pandemia a nivel mundial y su impacto negativo en la
economia paraguaya en el 2020, se prevé una recuperacion en el 2021 en alrededor del 4%,
explicada principalmente por una reapertura gradual de la actividad, iniciada a mediados del
2020 y la consecuente reactivacion de los principales motores de nuestra economia, como
manufactura, construccion, comercio y otros servicios.

El sector primario, tras mostrar una importante expansion en el 2020 (7,1%)
convirtiéndose en uno de los factores mitigantes de los efectos adversos de la pandemia,
prevé una retraccion del 3,5% en el 2021, a raiz de una sequia importante que se
materializaba justo en el inicio de la campafia agricola 2020/2021(julio, agosto vy
septiembre).

Este hecho ha causado un rezago en la siembra de los principales rubros agricolas, entre
ellos la soja. Si bien las condiciones climaticas mejoraron y los cultivos avanzan sin
mayores apremios, aun existe un alto grado de incertidumbre por eventuales reveses que
podrian darse en el clima.

El sector ganadero registraria un crecimiento positivo en torno al 5%, motivado por un
pronodstico de recuperacion de la demanda externa y los buenos precios internacionales de
commodities registrados.
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En el sector secundario, se prevé una tasa de crecimiento en torno al 5,2%, sustentada por una
expansion sincronizada esperada en las ramas de la manufactura (6%), que significaria una
recuperacién importante en este segmento de la produccion, luego de registrar una caida en su
valor agregado en el 2020.

Por su parte, la construccién tendria un incremento del 5% explicado por la continuacién en
la ejecucién de las obras publicas importantes, especialmente las obras viales, pero también
se tienen buenas expectativas en lo que respecta a las obras civiles, en la medida que vayan
disipandose los efectos negativos de la pandemia de la COVID-19.

En lo que respecta a Electricidad y Agua se prevé un crecimiento del 3,5%. Dicho
crecimiento se dara en la medida que las principales binacionales, generadoras de energia
eléctrica, vayan superando gradualmente la crisis hidrica que sigue afectando a la zona del
pantanal brasileno.

El sector de los servicios mostrara un desempeno positivo en el 2021, con un crecimiento previsto
en su conjunto del orden del 5%, sustentado principalmente por el comercio (9,5%), que, con la
recuperacion prevista de las economias argentina y brasilena, cobraria un mayor vigor,
principalmente a través del comercio fronterizo.
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Ademas, se prevén crecimientos en las ramas del transporte (6,7%), telecomunicaciones (6%),
intermediacién financiera (7%), servicios gubernamentales (3,8%), entre otros. En contraste,
aquellas actividades como restaurantes y hoteles y servicios a los hogares seguiran mostrando caidas
en el 2021 con tasas del -4,6% y -5%, respectivamente.

En estas ultimas, se han concentrado las restricciones a la oferta derivadas de las medidas
sanitarias, combinada con una demanda que aldn permanece contenida ante los temores de
contagio. Con todo, el sector terciario se espera manifieste una mayor resiliencia respecto a
informes anteriores.

Por su parte, los impuestos registraran una variaciéon positiva del 4,3%, en concordancia
con la recuperacién de la actividad econémica, un rebote en la actividad comercial, un
repunte en la inversion privada y mejoras en las importaciones de bienes.

Por el lado del gasto, se contempla un aumento en el consumo privado en alrededor del 5%,
impulsado por una mejora gradual del empleo y los ingresos. Ademas, se debe tener en
cuenta el efecto base de comparacién importante, producto del significativo impacto de la
pandemia en el 2020.

Sin embargo, este escenario esta condicionado al progreso que se alcance en la lucha contra la
pandemia, por ejemplo, alcanzar la inmunidad de rebafio mediante las vacunas, las cuales puedan
lograr distender las medidas de distanciamiento social obligatorias y voluntarias, que deprimen la
demanda significativamente.
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Se estima que la inversidn crezca el préximo afo en torno al 6,9%, apoyada por la reapertura de la
economia, la construccién publica y privada y la importacién de bienes de capital. No obstante, esta
estimacion de crecimiento de la inversion no esta exenta de incertidumbre.

Las medidas de flexibilizacién de regulacién financiera, asi como la creacién de fondos de
garantias, facilitaron un apalancamiento necesario de las empresas, para sobrellevar los meses
mas complejos de la pandemia y evitar el paro de varias de ellas. Dicho proceso condujo a un
mayor endeudamiento, el cual podria limitar la capacidad de las empresas para financiar nuevos
proyectos.

Las exportaciones e importaciones de bienes y servicios tendran una evolucién positiva en el
2021, creciendo a tasas de 10,4% y 14,9%, respectivamente. Si bien las perspectivas de la
actividad a nivel global siguen determinadas por la evolucién de la pandemia, con rebrotes en
Estados Unidos y parte de Europa, los avances en el proceso de desarrollo y aplicacién de las
diversas vacunas suponen un menor impacto en la actividad que en etapas iniciales de la
pandemia, en parte, por una mejor preparacién de los sistemas de salud y una mayor
focalizacién de las medidas restrictivas.

Estos hechos, provocan una mayor demanda externa, un aumento de los precios internacionales de
materias primas y una mejora en los términos de intercambio de Paraguay (caida significativa de los
precios de importacién), que explican a su vez en gran medida, el ostensible impulso que tendran las
exportaciones e importaciones.
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Cabe destacar, que la disminucién del PIB en torno al 1% en el 2020 ha ubicado al Paraguay entre
las economias menos afectadas por la pandemia del COVID-19, lo que a su vez implica una
recuperaciéon mas pronta de cara al ano 2021.

La economia paraguaya ha seguido recuperandose favorablemente del shock causado por la
pandemia, tal y como se ha observado en los indicadores de corto plazo, como el IMAEP,
que, tras los minimos histéricos alcanzados en los meses de abril y mayo, acumula una tasa
del -0,7% al mes de octubre del 2020.

Las medidas de apoyo a los hogares y empresas han permitido lograr un menor dano al que se
preveia sobre el bienestar de la poblacién y la solvencia de las empresas. Sin embargo, la
prolongacion de las restricciones sanitarias ha incidido negativamente en la recuperacion de
aquellas actividades mas expuestas al contacto social (restaurantes y hoteles, recreacién,

salud, educacion).

En suma, la actividad continuara una gradual senda de recuperacién en el 2021, proyectandose un
crecimiento en torno al 4%, donde se estima retornar a niveles de pre pandemia hacia mediados

del préximo aho.




