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Mejora la calificacién de Paraguay

La calificadora de riesgo Standard & Poor's elevé de "B+"
a "BB-" la calificacién de deuda soberana a largo plazo
en moneda extranjera y local de Paraguay. Ademas ratificé
en "B" la calificacién de deuda soberana a corto plazo en
moneda extranjera y local. Esta calificacién se refiere a
la posibilidad de que un Estado cumpla adecuadamente
sus obligaciones financieras. En el 2010 la S&P habia
elevado la calificacion de "B" a "B+". Los motivos que
justificaron esta nueva mejora son:

»  Mayor fortaleza fiscal y externa, vinculada al acuerdo
logrado con Brasil para el aumento de las compensaciones
por cesion de energia.

*  Mayor capacidad del gobierno para llevar adelante
mas proyectos sociales y de infraestructura, manteniendo
la disciplina fiscal.

Como todos los afos, el Ministro de Hacienda presenté
ante el Congreso el proyecto de Presupuesto General
de la Nacion (PGN) para el 2012. El total de gastos
presupuestado es de Gs. 46,1 billones, esto es
equivalente a US$ 10.367 millones y representa el 42%
del PIB proyectado para el proximo afo. Para elaborar
el PGN 2012 el Gobierno estimé que el préximo afo la
economia crecera 4,5%, la inflacién estara entorno al
5% y la cotizacion del dolar a 4.444 guaranies. El PGN
2012 es superior en 7,6% al que esta vigente (PGN
2011).

Por el lado de los ingresos, se presupuesta un aumento
de 27% en los ingresos tributarios. Por su parte, los
gastos corrientes de la Administracién Central
aumentaran en 14,8% vy las inversiones en 0,9%, es
decir se invertiran solo 36 mil millones de guaranies
mas (unos US$ 8,7 millones mas). El nuevo Presupuesto
conserva la misma estructura de afios anteriores, es

»  Elgobierno central en general ha registrado superavits
fiscales, con lo cual se redujeron las necesidades
financieras del gobierno

»  Fortalecimiento de los indicadores econémicos

De acuerdo al informe de S&P las perspectivas son
estables y positivas. La calificacion pais podria elevarse
mas si se llegan a materializar proyectos de inversién de
gran envergadura, se continla la senda de crecimiento
econodmico y se van reduciendo ciertas restricciones como
la capacidad institucional, que todavia es débil.

Estos anuncios conducen a que la percepcion internacional
sobre nuestra economia mejore elevando las
oportunidades de negocios que podrian presentarse para
el pais.

decir no presenta reformas que mejoren la calidad del
gasto. A esto se suma la dificultad que tiene el Estado
para ejecutar los gastos de inversion. El déficit fiscal
estimado por el Ministerio de Hacienda para el 2012
seria aproximadamente 1% del PIB.

Presupuesto General de la Nacién 2012
(en billones d

Var.% Proyecto
PGH Aprobado  ProyectodePGN ") HERT

Afio 2011 Afio 2012 bado 2011

Total PGN 42,8 46,1 1,6%

Administracion Central 20,3 22,0 8,2%
Gastos Cortientes , : 14,8%
Gastos de Capital | X 0,9%
Otros Gastos i , -24 8%

Entidades D escentralizadas 11%
Gastos Corrientes ; K 2,4%
Gastos de Capital % ; 9,6%
Otros Gastos K K 2,7%
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¢ Como esta el empleo?

La Direccién Nacional de Estadistica, Encuestas y Censos
(DGEEC) publicé los resultados de la Encuesta
Permanente de Hogares 2010. De acuerdo a la misma
la poblacién total del pais llega a 6.381.940, es decir hubo
un crecimiento poblacional de 1,7% con respecto al 2009.
La poblacion Econémicamente Activa (PEA), es decir las
personas que tienen edad de trabajar y quieren hacerlo,
llega a 3.094.307 y la poblacién ocupada a 2.918.736.

A partir de estos datos, la tasa de desempleo llega a 5,7%
de la PEA, es decir hay mas de 175 mil desempleados.
Por otro lado, hubo una disminucién de la tasa de
subempleo, que pasé de 25,1 a 22,9%, pero a pesar de
la disminucion, esto significa que mas de 700 mil personas
trabajan en condiciones inadecuadas, reciben un salario

En el afio 2010 el sector construccion mostré un
importante dinamismo, tanto en lo referente a obras
privadas como a proyectos del sector publico. Sin
embargo, en el primer trimestre de este afo el sector
tuvo una caida de 4,8% con respecto al afo anterior,
la cual se explica principalmente por los problemas
de produccion y distribucién de cemento. Actualmente
se estima que la demanda de cemento en el mercado
local llega a unas 80 mil bolsas por dia. La INC puede
proveer entre 45 y 50 mil bolsas por dia, pero en los
Ultimos meses se estarian entregando entorno a 30
mil bolsas.

Para compensar la diferencia se recurre a la
importacion, principalmente desde Uruguay, Argentina
y Portugal. En el periodo de enero agosto de este afio
se importaron 5,2 millones de bolsas de cemento,
65% mas que en el mismo periodo de 2010. A pesar
de este aumento, se estima que casi el 40% de la
demanda local no esta cubierta. Un aspecto a tener
en cuenta aqui es que a nivel regional también hay
una mayor demanda de cemento, sobre todo en Chile
y Brasil que también realizan parte importante de sus
importaciones desde Argentina y Uruguay. Esto
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presiona los precios de importacion, que en promedio
han aumentado 19% con respecto al afio pasado, y
5% si se considera el efecto de la caida del ddlar.

A estos problemas con el cemento se suma el fuerte
aumento del precio de las propiedades y terrenos en
Asuncion y Gran Asuncion, alcanzando niveles
especulativos; y el aumento de las tasas de los créditos
para el sector debido a la falta de fondos en la Agencia
Financiera de Desarrollo (AFD). Todo esto constituye
un freno para la construccion, que representa el 4%
del PIB y emplea en forma directa al 7,2% de la
poblacién econémicamente activa.
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Vuelven a subir los precios

Los precios volvieron a subir en agosto, esta vez 1%. La
inflacion en el afo llega a 4,9% y a 8,8% comparada con
agosto de 2010. Los principales aumentos se dieron en los
alimentos, en especial la carne, por factores estacionales
(escasez de animales en esta época del afio). También
subieron los lacteos, panificados y cereales.

Otros rubros que mostraron aumentos fueron las bebidas
alcohdlicas y tabaco. Aunque la inflacién interanual sigue
fuera del rango meta establecido por el BCP (5% +/- 2,5%),
la misma se viene frenando y podria cerrar el afio en valores
cercanos al techo de dicho rango.

En agosto el délar alcanzé un minimo de 3.760 Gs./US$
y un maximo de 4.000 Gs./US$, todo esto en la primera
semana del mes. A partir de alli el tipo de cambio mostro
una mayor estabilidad y se mantuvo en torno a los 3.900
Gs./USS.

A nivel internacional, en las ultimas semanas el délar ha
mostrado cierta recuperacion frente a varias monedas, lo
que esta relacionado con la crisis en Europa y la
incertidumbre con respecto a ciertos paises de la Zona
Euro. A nivel regional, tras varios meses de apreciacion,
en agosto el real ha caido 4% frente al délar y continda
con esa tendencia en la primera quincena de septiembre,
en la cual alcanzo los 1,7 R$/US$ por primera vez en el
afo.

En nuestro pais, las exportaciones contintan creciendo
al cierre de agosto ya superan en 24% a las del mismo
periodo de 2010, mientras que las remesas aumentaron
50% en el primer semestre, dado este aumento en el
ingreso de divisas, el dolar seguiria con esta tendencia a
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Moderado desempeiio de la economia brasilefia enciende una alarma

Durante el segundo trimestre de este afio, el PIB brasilefio
alcanzé US$ 641 mil millones, esto representa un
crecimiento de 0,8% con respecto al trimestre anterior y
de 3,1% comparado con el mismo periodo de 2010. El
mayor crecimiento, comparado con el segundo trimestre
de 2010, se dio en los servicios (3,4%) seguido por la
industria (1,7%), el sector agropecuario no mostré cambios,
aqui se debe tener en cuenta el impacto negativo que
tuvo en la produccion ganadera el embargo ruso sobre
la carne por incumplimiento de requisitos sanitarios.
Por el lado de la demanda, el consumo privado volvié a
crecer pero a una tasa menor (5,5%), lo mismo ocurrié
con la inversion (5,9%). Las exportaciones crecieron 6%
y las importaciones 14,6%, impulsadas sobre todo por la
fortaleza del real.

Asi, se observa que si bien la economia brasilefia continda
creciendo, lo hace mas lentamente, es decir hubo una
desaceleracion en el crecimiento, que en parte es normal
tras el crecimiento del 7,5% del afo pasado.
Ante estos resultados, considerando el deterioro de la
economia mundial y una politica fiscal mas restrictiva, el
ultimo dia de agosto el Banco Central redujo la tasa de
interés de referencia (SELIC) de 12,5 a 12% luego de
cinco alzas consecutivas en el afio. Esta decision fue

recibida con cierta sorpresa por el mercado, que esperaba
que la tasa se mantuviera considerando la presion que
todavia existe sobre la inflacion, que al cierre de agosto
alcanzé una tasa de 7,2%, la mayor desde junio de 2005.
El gobierno brasilefio proyecta un menor crecimiento del
PIB para este afio, en torno al 3,5% considerando el freno
que se daria en el consumo privado y el impacto de la
apreciacion del real en la industria.

Tasa de crecimiento inteanual del PIB y los principales sectores

T, o

Agropecuario i Servicios PIB
#1-2010 =1i-2010 “l-2010 IV-2010 ®i-2011  *0-2011
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Sabia Usted que...

El Presupuesto General de la Nacion
(PGN), es el instrumento de asignacion de
recursos financieros para el cumplimiento
de las politicas y los objetivos estatales.

El PGN es la expresion financiera del
plan de trabajo anual de los organismos y
entidades del Estado. En él se establece
la cantidad y el origen de los ingresos, se
determina el monto de los gastos
autorizados y los mecanismos de
financiamiento.

El PGN se administra sujeto a los
principios de: Universalidad, Legalidad,
Unidad, Anualidad, y Equilibrio.

El PGN contiene la siguiente informacion
basica:

Presupuesto de ingresos corrientes y
de capital: provenientes de recaudacion de
impuestos, tasas, regalias, donaciones,
utilidades de las empresas publicas.

Presupuesto de gastos corrientes y
de capital: destinados al cumplimiento de
los planes, programas y proyectos.

Presupuesto de financiamiento: incluye
los ingresos generados por el crédito
publico y las recuperaciones de préstamos.

Anexo del personal: con la cantidad,
naturaleza y denominacion de cargos, asi
como las categorias y remuneraciones
correspondientes.

..? -
o £

Itad. Ojejapo ndéve guara.

Presupuesto de las empresas
publicas, contara ademas con anexos de
célculo analitico de costos y rendimiento
de bienes y servicios.

La sancién del PGN sigue un mismo
proceso todos los afios:

Cada uno de los organismos del
Estado (Ministerios, Gobiernos
departamentales, empresas publicas, etc.)
presenta al Ministerio de Hacienda sus
proyectos de presupuesto, basados en los
lineamentos y montos globales establecidos
por el Poder Ejecutivo, y en las necesidades
de inversion detectados por cada institucion.

Alli es analizado y se realizan los
ajustes y recortes que en hacienda se
consideran adecuados.

Es presentado por el Poder Ejecutivo
al Congreso Nacional, a mas tardar el
primero de septiembre de cada afo.

Es estudiado por la Comisién
Bicameral de Presupuesto

Es aprobado en el Congreso, y se
sanciona la Ley de presupuesto para el
siguiente ejercicio fiscal,

El Poder Ejecutivo promulga la Ley
del Presupuesto General de la Nacién.
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Indicadores

Economicos Variable

Inflacion (%) 0,9 0,0 1,0 4,9*
Tipo de cambio (prom. mensual)
usD 4.771 3.945 3.915
Peso Argentino 1.191 936 913 4.207*
Real 2.610 2.434 2.378 1.012**
Euro 6.050 5.578 5.548 2.528*
Yen 56 48 50 5.845™
Importaciones (Mill. de US$) 851,4 960,3 1.011,9 51
Exportaciones (Mill. de US$) 386,4 577,7 593,5 7.372,1*
Saldo - Letra de regulacién (Mill. de Gs.) 3.627.120 | 4.953.300| 5.718.700 3.888,6*
Tasa Prom. - Letras de regulacion (%) 1,4 8,81 8,57 -
Precios de productos (prom. mensual) -
Exportacion de Soja (US$/Ton.) 358 456 457 432*
Exportacion de Carne Enfriada (US$/Ton.) 4.991 5.701 6.221 5.935**
Exportacién de Carne Congelada (US$/Ton.) 3.509 4.205 4.324 4.156*
Ganado en Ferias (US$/Kg.) 1,51 2,04 2,19 1,99**
* Acumulado a Agosto 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 2,5 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 57 6.4 57
Tasa de Subempleo (%) 24,0 26,5 26,5 25,1 22,9

*Cifras preliminares

Otros Datos (Promedio de Agosto 2011)

Tasa Libor 6 meses (%) 0,460 Soja - Mar 2012 (US$/Ton) 509,13
Tasa Prime (%) 3,25 Maiz - Dic 2011 (US$/Ton) 280,79
Tasa Fed (%) 0-0,25 Trigo - Dic 2011 (US$/Ton) 263,53
Tasa BCE (%) 1,50 Algodon - Dic 2011 (US$/Ton) 2.281,25
Euro / US$ 1,434 Petroleo brent (US$/Barril) 109,99

(Cierre de Agosto 2011)

Tasa Libor 6 meses (%) 0,486 Soja - Mar 2012 (US$/Ton) 539,58
Tasa Prime (%) 3,25 Maiz - Dic 2011 (US$/Ton) 298,23
Tasa Fed (%) 0-0,25 Trigo - Dic 2011 (US$/Ton) 273,79
Tasa BCE (%) 1,50 Algodon - Dic 2011 (US$/Ton) 2.332,71
Euro/ US$ 1,428 Petroleo brent (US$/Barril) 114,30
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