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Notas Econdbmicas —*

Continuan los problemas en Grecia

decisiones, el primer ministro griego anuncié que llamaria
a un referéndum para decidir si aceptaban o no la ayuda.
Este anuncio causé turbulencias en los mercados y fue
mal recibido por la oposicion griega y los demas paises
de la Zona Euro, en especial Alemania y Francia. Un par
de dias después el referéndum fue suspendido y el primer
ministro renuncio, quedando el gobierno en manos de
una coalicién hasta las proximas elecciones. Este nuevo
gobierno tendra que poner en practica las exigencias de
la Zona Euro y el FMI.

El jueves 27 de octubre, los paises de la zona euro
Iograron un acuerdo basado en tres puntos principales:
Una quita del 50% de la deuda griega por parte de
la banca europea, en vez del 21% acordado en julio
pasado, lo que representa unos100.000 millones de
euros Yy la reduccion de la deuda griega del 180% al

120% del PIB.
* Aumentar el Fondo Europeo de Estabilidad Financiera
(EFSF, por sus siglas en inglés) hasta 1 billon de euros.
* Un compromiso de recapitalizacion de la banca
europea.
Si bien en la Zona Euro aseguran que el nuevo acuerdo
de rescate constituye una medida excepcional solo para
Grecia, hay quienes la consideran un antecedente peligroso
considerando la delicada situacion de ltalia y Espana y
el tamafo de estas economias.

Para que se ponga en practica el acuerdo el Gobierno
griego debia realizar nuevos cortes en la seguridad social,
despedir funcionarios publicos, subir impuestos y reducir
salarios en el sector privado. Intentando validar sus

En la primera semana de noviembre, después de dos
meses del ultimo aumento, el Banco Central Europeo
(BCE) volvio a reducir la tasa de interés en 0,25%,
ubicandola en 1,25%. Esta decision tomé de sorpresa
al mercado que en su mayoria esperaba que la tasa
se mantuviera.

Esta decision se basa principalmente en el riesgo cada
vez mayor de una recesion en toda la Zona Euro,
debido a que varios factores amenazan el crecimiento,
principalmente los problemas fiscales y financieros de
Grecia y el peligro de contagio a otras economias,
ademas del freno en la demanda global.

La tasa actual no es la mas baja que se ha fijado, ya
que tras la crisis del 2008/9 se mantuvo en 1% por
casi dos aflos y ademas aun esta lejos de las tasas

que mantienen los bancos centrales de EE.UU., Japén
e Inglaterra que son cercanas a cero. Sin embargo,
existe mucha incertidumbre en torno a la Zona Euro,
a las decisiones que ira tomando el BCE y a las
repercusiones que tendra en la cotizacion del euro y
su impacto en los demas paises.

EVOLUCION DE LAS TASAS DE POLITICA MONETARIA
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El PIB de EE.UU. crece pero sigue la preocupacion

En el tercer trimestre del afio el PIB de EE.UU. crecio
2,5%, luego de haber crecido 0,4% en el primer trimestre

que la economia americana enfrenta riesgos, vinculados
en gran parte a la situacién fiscal y financiera de Europa.

y 1,3 en el segundo. El impulso estuvo principalmente
en el consumo privado (+2,4%) y la inversién privada.
Si bien el crecimiento del PIB estuvo acorde a las
expectativas que se tenian, la situacién econémica en
EE.UU. no muestra una recuperacion del todo
consistente. La tasa de desempleo sigue alta (9%), y
practicamente no se redujo en todo el afio.

En la dltima reunion de la Reserva Federal no se anuncio
ninguna medida adicional de politica monetaria, sin
embargo corrigié a la baja sus proyecciones de
crecimiento del PIB americano para este afio (de 2,8 a
1,8%) y el proximo (de 3,5 a 2,7%). Ademas manifestaron

Tras la declaracion de fiebre aftosa en septiembre, el
sector carnico quedo practicamente paralizado y se
gener6é mucha incertidumbre sobre qué pasaria una
vez transcurridos los dos meses de cierre total de las
exportaciones fijados por SENACSA. En la primera
semana de noviembre las noticias son relativamente
positivas:

* Rusia habilité el ingreso de carne paraguaya a su
mercado: podra exportarse a este mercado toda la
carne de faenas realizadas hasta mediados de agosto
en cualquier parte del pais y en el caso de la carne
producida después de esa fecha siempre que no
provenga de San Pedro y cumpla con algunas
exigencias adicionales que certifiquen su inocuidad y
procedencia. Cabe aclarar que los envios importantes
a Rusia empezarian recién en diciembre, ya que si los
embarques se realizan ahora llegarian a destino a fin
de afio, época en que los puertos rusos se cierran
porque se congelan sus aguas.

EVOLUCION DEL PIB DE EE.UU.
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« Otros mercados como Venezuela y paises de Africa,
Asia y Medio Oriente también permitiran el ingreso de
carne paraguaya.

* Se logré un acuerdo verbal con Argentina para que
permita el paso de camiones y barcazas con nuestra
carne para su embarque en los puertos maritimos
siempre y cuando se presente toda la documentacion
que certifique su inocuidad y procedencia. Pero habra
que esperar que se oficialice este acuerdo.

El panorama parece mas alentador, pero es muy
importante que contintien los esfuerzos de todos los
sectores involucrados para seguir cerrando acuerdos
y obtener los mejores precios posibles.
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Se frena la inflacion

En octubre los precios bajaron 0,8%, asi la inflacion en
el afo llega a 4,2% y a 6,2% en los ultimos doce meses.
Esta disminucion de precios en octubre se debid
principalmente a la reduccion observada en los alimentos,
en especial la carne vacuna debido a la mayor oferta en
el mercado interno por la suspensién de las exportaciones.

También bajaron los precios de los sustitutos de la carne
vacuna y los lacteos. Es importante tener en cuenta que
la disminucién de los precios también podria ser un
sintoma de la desaceleracion que esta teniendo la
economia, lo cual hace que haya menos ventas, que las
empresas tengan cada vez mas stock y se vean obligadas
a reducir los precios. Todo parece indicar que la inflacion
cerrara el afio dentro del rango deseado (5% +- 2,5%).

En octubre el délar mantuvo su tendencia alcista, pero
con menos volatilidad que el mes anterior. La cotizacion
promedio fue de 4.159 Gs./US$, llegando a un maximo
de 4.200 Gs./US$. Localmente, en octubre dejaron
de ingresar alrededor de US$ 70 millones en concepto
de exportaciones de carne tras la declaracion de fiebre
aftosa y la suspensién temporal de las mismas.

El BCP realizé varias intervenciones en el mercado
cambiario. Sin embargo, como ya es sabido la
tendencia mostrada por el délar no es solo un
fendmeno local. A nivel regional, desde mediados de
agosto el real comenzé a depreciarse en forma
continuada, alcanzando, después de casi dos afos,
los 1,9 R$/USS$ en los primeros dias de octubre, luego
volvio a apreciarse levemente y se mantiene en torno
alos 1,76 R$/USS$. A nivel internacional, la crisis en
Europa generé mucha incertidumbre y el dolar siguio
siendo el refugio de los inversionistas, lo cual fortalece
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Evolucién de la inflacién
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a la moneda americana frente a casi todas las monedas
del mundo. Es mas, el guarani es una de las monedas
gue menos se devaluo, y la cotizacion actual esta en
torno al tipo de cambio de marzo de este afo. En los
primeros dias de noviembre la cotizacion del délar
sigue al alza y seguiria asi en los proximos meses.

Evolucién Diaria del Tipo de Cambio Nominal
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¢ Qué va a pasar con la soja?

EI 2011 fue un buen afio para la agricultura, especialmente
para la soja. El desempefio de este sector fue el impulso
principal para el crecimiento del PIB. Pero un par de
meses atras empezo a crecer la preocupacion sobre la
préxima campana sojera. Las perspectivas climaticas
eran desalentadoras, y hablaban de que nuestro territorio
se veria afectado por el fendmeno de “La Nifia”, que
produciria lluvias por debajo de lo normal, desde noviembre
hasta marzo. Esto a su vez provocaria una considerable
caida en el rendimiento y por lo tanto en los niveles de
produccion, ya que las reservas de agua en el suelo son
relativamente bajas.
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Ante esta situacion, se decidié adelantar la siembra de
soja. Al cierre de la primera semana de octubre ya se
habia sembrado el 55% de la superficie total, mientras
que un afo atras llegaba al 21%. Esto muestra la intencion
de reducir el impacto negativo de la sequia del verano en
la produccién total. Considerando esto, para la campafa
2011/12 se espera un aumento de la superficie de siembra,
pero con un menor rendimiento y por lo tanto una menor
produccion.

. - 1172012
Soja 2000/2010 | 2010/2011 pmo var. (%)
Superficie de siembra {(Has) 2.680.182 2.870.539 2.956.655 3,0%
Produccion (Ton) 7.559.488 8.372.941 7.546.862 -8.9%
Rendimientos (Ten/Ha) 2821 2917 2,553 -12,5%

El gobierno argentino regula la compra de dolares
En los ultimos dos afos, Argentina ha tenido una
importante fuga de capitales, que segun estimaciones
llegaria a los US$ 44.000 millones (6,7% del PIB
argentino), esto incluso seria mayor a la salida de
capitales que se dio durante la crisis de 2001/02.

Ante esta situacion, el recién reelecto gobierno
argentino establecié que a partir de noviembre todos
los que quieran comprar monedas extranjeras deberan
ser autorizados por la Administracion Federal de
Ingresos Publicos (AFIP), sin importar el monto
deseado. Es decir, cuando una persona se acerque
a un banco o casa de cambio, dara sus datos
personales y fiscales, el monto y el motivo de la compra,
éstos seran cargados en una base de datos de la
AFIP, que se actualiza en tiempo real, y luego de unos
minutos se autorizara o no la transaccion. El sistema
lo que hace es verificar si el comprador tiene respaldo
patrimonial e ingresos corrientes acordes a esa compra.

Esta medida tiene varios objetivos segun el gobierno:
» Controlar lo mas posible la creciente demanda de
dodlares y evitar que el peso argentino se siga

devaluando.

* Lograr que las compras de divisas se realicen en
el mercado formal y expulsar del mismo a los que
se manejan con dinero no declarado.

* Tener un registro de las divisas que lleva
acumuladas cada uno.

Ademas, se cred una Direccion de Investigacion
Financiera dependiente de la AFIP, que se dedicara
a investigar a las entidades financieras y sectores
vinculados a operaciones que utilicen divisas, acciones,
bonos y otros titulos y créditos de manera a prevenir
infracciones cambiarias. La semana anterior habia
exigido a las petroleras y mineras que liquiden las
divisas de sus exportaciones en el pais y a las
aseguradoras a repatriar sus tenencias en el exterior.

Habra que esperar un tiempo para conocer el verdadero
impacto que tendran estas medidas, en principio han
generado mucha confusién e incertidumbre.
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Y eliminara los subsidios

El gobierno argentino anuncié que eliminara los subsidios
a la electricidad, el gas y el agua que venia otorgando.
Hasta ahora las facturas de los servicios publicos venian
con un precio que incluia el subsidio del Gobierno, definido
en las mismas como “subsidio al consumo”. A partir de
esta medida, si bien las tarifas seguiran siendo las mismas,
al no haber mas subsidios el usuario pagara mas.

El presupuesto total asignado a los subsidios otorgados
por el gobierno argentino asciende a los 70 mil millones
de pesos argentinos por afio, unos US$ 17 mil millones
(casi equivalente al PIB de Paraguay).
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En principio la medida afectara a bancos, financieras,
aseguradoras, empresas de juegos de azar (casino,
bingos, hipédromos), aeropuertos, companias de telefonia
movil y firmas dedicadas a actividades extractivas
(hidrocarburos y mineria). Esto significara un ahorro para
el gobierno de 600 millones de pesos (unos US$ 150
millones). Méas adelante una comisiéon creada
especialmente revisara los subsidios a otras industrias y
a las familias. Esta medida reduciria el déficit fiscal y las
distorsiones del mercado, pero también aumentaria el
riesgo de inflacién y elevaria los costos para las empresas
en un contexto internacional complicado.
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Sabia Usted que...

La biotecnologia utiliza técnicas, denominadas en
su conjunto ingenieria genética, para modificar y
transferir genes de un organismo a otro. La ingenieria
genética es hoy una herramienta fundamental para
el mejoramiento de los cultivos vegetales.

Los cultivos transgénicos son aquellos modificados
en laboratorio mediante la introduccion de genes de
otras especies de seres vivos, con el fin de darles
caracteristicas particulares que no podrian tener en
forma natural.

Los cultivos transgénicos ofrecen las siguientes
ventajas:
Si la caracteristica incorporada a la planta
transgénica modifica la composicion del alimento
0 su valor nutritivo, el consumidor podria
beneficiarse directamente.
Si las plantas transgénicas fueron modificadas
para mejorar sus caracteristicas agronémicas,
como la resistencia a insectos o la tolerancia a
herbicidas, como es el caso de la soja
transgénica, el principal beneficiario es el
productor agropecuario e indirectamente a la
poblacién por las consecuencias econémicas de
la actividad, ya que este tipo de modificacion
genética conduce a:
-Aumento de la productividad y calidad de los
cultivos.
-Resistencia a enfermedades y plagas.
-Tolerancia a herbicidas, sequias, salinidad
y temperaturas extremas.

Los cultivos transgénicos o genéticamente
modificados fueron comercializados y plantados por
primera vez en el afio 1996, en el que se plantaron
1,7 millones de hectareas en el mundo. En el 2010,
al cumplirse 15 afnos, 15,4 millones de agricultores
en 29 paises plantaron 148 millones de hectareas de
cultivos transgénicos.
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Los cultivos transgénicos disponibles en al menos
un pais son:

Tolerantes a herbicida: maiz, algodon, soja,
canola, alfalfa.
Resistentes a insectos: maiz, algodén, alamo.
Tolerantes a herbicida y resistentes a insectos:
maiz, algodon.
Resistentes a virus: mamon, zapallo.

El 52% del area total de cultivos transgénicos en
el mundo corresponde a la soja. En el caso de la soja
transgénica, se le introduce un gen de una bacteria
llamada Agrobacterium o un gen de la planta del
crisantemo, los cuales le dan resistencia al Herbicida
Glifosato.

El 31% del area total de cultivos transgénicos en
el mundo corresponde al maiz y el 12% al algodén.
En ambos casos se le incorpora un gen de una
bacteria llamada Bacillus thuringiensis que mata a
los gusanos que comen sus hojas.

En el 2004 el Ministerio de Agricultura y Ganaderia
(MAG) de Paraguay, aprobo el uso y comercializacion
de la soja 40-3-2 (tolerante al herbicida glifosato),
conocida como soja RR (Round Up Ready) por ser
resistente al Round Up que es el nombre comercial
del glifosato producido por Monsanto. En Paraguay
el 100% de la soja cultivada es transgénica y con
este Unico cultivo Paraguay ocupa el séptimo lugar
en el ranking de superficie de cultivos transgénicos
por pais.

El pasado mes de octubre el MAG liberé el uso y
comercializacion del algodon transgénico resistente
a insectos MON531 (Algodon Bollgard).

El Instituto Paraguayo de Tecnologia Agricola que
depende del MAG esta realizando pruebas con maiz
transgénico.
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Indicadores

Economicos Variable

Inflacién (%) 2,2 0,2 -0,8 4,2*
Tipo de cambio (prom. mensual)
uUsD 4.938 4.021 4.159 4.184**
Peso Argentino 1.234 921 940 996**
Real 2.848 2.283 2.311 2.482*
Euro 6.823 5.514 5.665 5.794**
Yen 60 52 53 51**
Importaciones (Mill. de US$) 894,1 1.060,6 1.041,7 9.558,0*
Exportaciones (Mill. de US$) 323,3 505,8 412,5 4.795,5*
Saldo - Letra de regulacion (Mill. de Gs.) 3.842.630 | 5.144.600( 5.255.800 -
Tasa Prom. - Letras de regulacion (%) 2,49 8,51 8,50 -
Precios de productos (prom. mensual)
Exportacion de Soja (US$/Ton.) 367 464 470 439**
Exportacion de Carne Enfriada (US$/Ton.) 5.387 6.590 0 6.008**
Exportacién de Carne Congelada (US$/Ton.) 3.772 4.394 0 4.183*
Ganado en Ferias (US$/Kg.) 1,59 1,93 1,68 1,95**
* Acumulado a Octubre 2011
** Promedio Afio 2011

Variable
PIB (Mill. de US$ Corrientes) 9.289 12.260 16.874 14.255 18.314
PIB per capita (US$ Corrientes) 1.546 2.003 2.709 2.248 2.839
Crecimiento Econémico (%) 4,3 6,8 5,8 -3,8 15,0
Inflacion (%) 12,5 6,0 7,5 1,9 7,2
Superavit Fiscal (como % del PIB) 0,5 1,0 25 0,1 1,0
Deuda Publica Externa (Mill. de US$) 2.230,1 2.196,7 2.232,2 2.236,9 2.238,1
Reservas internacionales (Mill. de US$) 1.702,7 2.462,2 2.864,1 3.860,7 4.130,0
Poblacién (habitantes) 5.946.471 | 6.054.976 | 6.163.913 | 6.273.103 | 6.381.940
Tasa de Desempleo abierto (%) 6,7 5,6 5,7 6,4 57
Tasa de Subempleo (%) 24,0 26,5 26,5 25,1 22,9

*Cifras preliminares

Otros Datos (Promedio de Octubre 2011)

Tasa Libor 6 meses (%) 0,595 Soja - Mar 2012 (US$/Ton) 452,54
Tasa Prime (%) 3,25 Maiz - Dic 2011 (US$/Ton) 248,87
Tasa Fed (%) 0-0,25 Trigo - Dic 2011 (US$/Ton) 230,20
Tasa BCE (%) 1,50 Algodoén - Dic 2011 (US$/Ton) 2.179,40
Euro / US$ 1,372 Petroleo brent (US$/Barril) 108,75

(Cierre de Octubre 2011)

Tasa Libor 6 meses (%) 0,619 Soja - Mar 2012 (US$/Ton) 450,77
Tasa Prime (%) 3,25 Maiz - Dic 2011 (US$/Ton) 254,72
Tasa Fed (%) 0-0,25 Trigo - Dic 2011 (US$/Ton) 230,80
Tasa BCE (%) 1,50 Algodén - Dic 2011 (US$/Ton) 2.222,70
Euro / US$ 1,385 Petréleo brent (US$/Barril) 109,21
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