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Recuadro I: Medidas de reactivaciéon econémica

Introduccién

El menor dinamismo de la actividad econémica
observado desde la segunda mitad del 2018 ha
persistido durante los primeros meses del 2019,
agudizado por las condiciones climaticas adversas, que
han afectado a la agricultura, a la ganaderia, a las
construcciones y a la generacion de energia eléctrica.
Adicionalmente, las condiciones econdmicas a nivel
global, y particularmente en la regién, han
permanecido con un alto grado de incertidumbre. En
este contexto, los distintos indicadores por el lado de la
demanda también han seguido perdiendo fuerza en los

ultimos meses.

Con el objetivo de atenuar el impacto de los distintos
choques, a principios de marzo, el Equipo Econémico
Nacional (EEN) habia acordado priorizar la inversién
en infraestructura, previendo un nivel cercano a USD
900 millones de dolares para el ejercicio 2019,
aproximadamente 12% superior al nivel registrado en el
2018. En ese contexto, el Banco Central del Paraguay
(BCP) también adopt6 una posicién mas acomodaticia,
con la reduccion de su tasa de politica monetaria en los
meses de febrero y marzo. Adicionalmente, el Banco
Nacional de Fomento (BNF) habia recortado sus tasas
de interés y ampliado los plazos para los créditos
destinados a las microempresas (ver recuadro I del
IPoM de marzo 2019).

En la misma linea, a inicios del mes de junio, las
autoridades economicas anunciaron un paquete mas
amplio de acciones inmediatas con el fin de imprimir
una mayor dinamica a la economia, especialmente

durante el segundo semestre.

El paquete de medidas contempla una inyeccion total
de USD 1.543,5 millones, que seran canalizados para i)
acelerar las inversiones con alto impacto en el empleo,
ii) ampliar la ayuda y proteccién social y iii)
proporcionar apoyo a la produccién y al comercio*
(grafico I).
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Inversiones con alto impacto en el empleo

Bajo este primer eje se prevé una inversién en torno a
USD 1.175 millones (76% del total), de los cuales, casi la
mitad (USD 572 millones) sera destinada a las obras
viales, entre ellas la ampliacién y duplicacion de las
rutas 2 y 7, habilitacién y mantenimiento de la ruta 9,
impulso a la ejecucién del corredor biocednico y para la
firma de contrato de la costanera sur (concretada el 10
julio). Otro monto importante (USD 234,6 millones)
serd canalizado para el mejoramiento del sistema de
generacion, distribucién y transmisién de energia
eléctrica. El importe restante serd destinado para el
desarrollo educativo (TICS, formaciéon docente y
reparacion de escuelas), a la licitacién del proyecto de
puente internacional Carmelo Peralta, a la construccién
de viviendas sociales, al mejoramiento de
infraestructura y equipamiento de las unidades de salud

familiar y hospitales, entre otros (grafico II).
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Gréfico I1
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Fuente: Ministerio de Hacienda
Ayuda y proteccion social

En este apartado se estima una inyeccién cercana a los
USD 115 millones, que seran destinados
fundamentalmente a los programas de apoyo financiero
para la compra de 3.000 viviendas a los sectores mas
vulnerables, como asi también para la entrega de
insumos y un bono productivo a mas de 40.000 familias
del campo. En menor medida, también seran
destinados recursos en la forma de bono alimentario a
mas de 30.000 familias afectadas por las inundaciones
por un periodo de tres meses, ademas de que se prevé
realizar una transferencia monetaria adicional a
157.000 familias bajo el programa Tekopord, entre
otros puntos (grafico III).
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Grafico III
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Apoyo a la produccién y comercio

Bajo este concepto se pretende suministrar, en la forma
de créditos, cerca de USD 254 millones para el sector
productivo, para viviendas y para las Micro, Pequenas
y Medianas Empresas (MIPYMES) a través de las
diferentes instituciones financieras publicas: Banco
Nacional de Fomento (BNF), Agencia Financiera de
Desarrollo (AFD), Crédito Agricola de Habilitacion
(CAH) y el Fondo Ganadero(FG). Es este contexto, la
AFD ha puesto a disposicion una linea de crédito de 100
millones de ddlares para el refinanciamiento de créditos
del sector agropecuario. Por su parte, el BNF habilit6
una linea de financiamiento de 100.000 millones de
guaranies para un nuevo producto financiero focalizado
a las MIPYMES y otros 100.000 millones de guaranies
destinados al refinanciamiento de las deudas de

pequeflos productores5.

Paralelamente, en esta figura se engloban las otras
medidas que no implican una provisién de fondos, pero
que de igual manera podrian contribuir favorablemente
al desempenio de la actividad econémica en el corto

plazo. Aqui se contempla la reduccion de aranceles a la
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importaciéon de bienes de capital (maquinarias y
equipos) por seis meses, el aumento del cupo de
compras y la habilitacién de tiendas libres de impuestos
en las zonas fronterizas (en estudio actualmente), la
ampliacién de la lista de productos que pueden ser
ingresados bajo el régimen de turismo, entre otras

acciones.

En lo referente al BCP, ademas del recorte de la tasa de
politica monetaria, recientemente ha aprobado una
serie de medidas transitorias de apoyo a los sectores
economicos mas afectados por las condiciones

climaticas adversas.

Una de las primeras Resoluciones fue la N° 5, Acta N°
24, del 5 de abril, a través de la cual se dispuso, entre
otros puntos, como medida transitoria hasta el 30 de
setiembre de 2019 que las entidades financieras podran
dejar de considerar las pérdidas comprobables
derivadas del déficit hidrico como “debilidades
financieras transitorias” o como “dudas razonables
sobre el reembolso del crédito”, al efecto de la
clasificacion del riesgo que correspondiere, de aquellos
préstamos otorgados a los sectores vinculados a la
actividad agricola. Esta resolucién permitira a los
deudores del sector agricola, afectados recientemente
por el clima, mantener su perfil crediticio dentro del
sistema financiero, lo cual les coloca en una posicién
mas favorable para seguir obteniendo financiamiento,

con relacion a un escenario sin esta medida transitoria.

Posteriormente, en fecha 11 de junio, mediante la
Resolucion N°14, Acta N°42, el BCP establecio un
régimen especial de encaje legal en moneda extranjera
que estara vigente entre los meses de julio y diciembre
de 2019. Bajo este esquema temporal las entidades
financieras podran disponer hasta un maximo de 2% del
encaje legal, aplicado sobre los depositos a la vista y de
2 a 360 dias, para la concesion de créditos, renovacion,
refinanciacién o restructuraciéon de las carteras
destinadas a los sectores agricola y ganadero, afectados
por las inundaciones (tabla I). A la fecha de
implementacion de esta medida, el recurso disponible
bajo el encaje especial se ubic6 en torno a los USD 80

millones.

Tabla I
Encaje legal en moneda extranjera

Porcentaje

Tasa de encaje sobre depésitos a la vista y de 2 hasta 360 dias

22%

Encaje especial 2%

24%

Fuente: Banco Central del Paraguay

En la misma fecha (11 de junio), el BCP también aprobo
la Resolucion N°15, Acta N°42, que establece como
medida transitoria, de manera excepcional y previo
estudio de cada caso en particular, que los bienes,
muebles e inmuebles, adjudicados o recibidos en pago
por créditos al sector productivo en el periodo
comprendido entre el 1 de enero de 2018 y 31 de mayo
del 2020 inclusive, sean enajenados hasta en un plazo
de dos anos y ocho meses por las entidades financieras.
Bésicamente, la medida implica contar con plazos mas
largos para la venta. De esta manera, las entidades
financieras tienen la posibilidad de vender los bienes en
condiciones econémicas mas favorables y mantener el

valor de los activos.

Porcentaje de prevision
2 aiios y 9 meses 10%
2 aiios y 11 meses 20%
3 afios y 1 mes 30%
3 aiios y 3 meses 40%
3 aiios y 5 meses 50%
3 aiios y 7 meses 60%
3 aiios y 9 meses 70%
3 aiios y 11 meses 80%
4 aiios y 1 meses 90%
4 aiios y 3 meses 100%
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Mas recientemente, en la Resolucion N°10, Acta N° 43

si bien eran previsibles por la alta base de comparacion
y el menor ritmo de expansion observado hasta finales
del 2018, ha sido mayor a lo esperado, particularmente
debido al impacto de las condiciones climaticas

adversas y un escenario externo (y regional) que se
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mantuvo complicado. La sequia en la época del cultivo
de la soja (en el cuarto trimestre del 2018) afecto
significativamente el volumen de produccién por la
caida del rendimiento, a lo que se sum6 también la
caida del precio de los commodities en los mercados
internacionales. Asimismo, la sequia en la cuenca del
rio Parana (en el lado brasilefio) redujo el caudal
hidrico, influyendo negativamente en la generacién de
electricidad. Sin embargo, en el 2019, el choque adverso
tuvo que ver con las inundaciones, que afecto
principalmente al sector ganadero, como asi también
impidié la normal ejecuciéon de las construcciones

publicas y/o privadas.

En este escenario, las autoridades economicas han
anunciado una serie de acciones para atenuar el
impacto de los choques negativos. En la medida que los
planes sean ejecutados conforme a lo previsto (y el
efecto estadistico positivo por la menor base de
comparacion), las tasas de crecimiento podrian mejorar

en el segundo semestre.




