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Estructura de la presentacion

= Breve caracterizacion de algunos
aspectos macroeconomicos de la crisis

= De donde vinimos

= Como nos afecto la crisis

= Que capacidad tuvimos para enfrentarla
= Las respuestas de politica economica

= Como reacciond Paraguay
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aspectos macroeconomicos de la crisis



SO comparan con la de los anos 30

EstuEimos frente a una crisis cuya profundidad y alcance

= Ambas comenzaron en el sistema financiero
norteamericano y desde alli se propagaron a
otras latitudes y a otros sectores

= Ambas comenzaron con la explosion de una
burbuja de precios de activos y dieron lugar a
un problema de solvencia del sistema
financiero



S comparan con la de los anos 30

Estuvimos frente a una crisis cuya profundidad y alcance
o%e

= En esta ocasion, sin embargo:

=« La magnitud del sistema financiero fue mucho
mayor

= El grado de interconexion internacional de las
entidades financieras fue mucho mas profundo

= El grado de opacidad del sistema alcanzo niveles
inéditos



Las autoridades economicas se enfrentaron a la

disyuntiva entre priorizar el riesgo moral o el riesgo
sistémico

preads de tasas de interés (a 3 meses): LIBOR-Titulos del Tesoro y
Documentos Comerciales Financieros-Titulos del Tesoro (2007-08) - En
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Muy rapidamente la crisis financiera
se traslado al sector real

= La economia mundial entro en una
recesion empujada por:
= La enorme destruccion de riqueza
(estimada en un 25% del stock mundial)

= El aumento de la incertidumbre (en el
sentido de Knight)

= Esto ha agravado la restriccion crediticia ...

= ... Yy esto comenzo a producir destruccion
de puestos de trabajo y aumento del
desempleo



Ya no priorizd el rescate de algunas entidades en
prdblemas sino del rescate de la economia

o %?nenm_dzﬂ_lajquidez no.se transformo en un aumento del
o al sector privado:

= La incertidumbre respecto a la renovacion de sus pasivos llevo a las
entidades a mantener mas liquidez

= La pérdida de capital de los bancos obligé a recomponer la relacion
capital/activos

« La incertidumbre también alcanzd a la solvencia de los eventuales
clientes

= Desde el lado de la demanda, tampoco abundaron los prestatarios
solventes dispuestos a endeudarse para invertir o comprar bienes
durables

= Tuvimos el caso keynesiano perfecto con trampa de liquidez e
inelasticidad del gasto a la tasa de interés

= Por lo tanto fué necesario aumentar el déficit fiscal para estimular la
demanda. Si no se revertia la tendencia al desapalancamiento, el
impulso fiscal se debilitaba seriamente



La grisis internacional nos afecto por varios
calkfles aunque no a todos por igual

NO O UNO se fueron apagando |os
motores del crecimiento

= El canal redl
=« Desaceleracion de las exportaciones
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La grisis internacional nos afecto por varios
calkgles aungque no a todos por igual

NO O UNo se fueron apagando |os

motores del crecimiento

El canal real
Desaceleracion de las exportaciones
Caida del precio de los bienes primarios
Reduccion de las remesas
Menores ingresos por turismo
=« Disminucion de los flujos de Inversidon Extranjera Directa
= El canal financiero
= Aumento del costo del crédito externo

= Disminucion de la disponibilidad de financiamiento
internacional




La menor disponibilidad de moneda extranjera
pravoco fuertes devaluaciones en poco tiempo

Variacion del tipo de cambio nominal entre fines de agosto de 2008 y fines de enero del 2009 - (%)
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Con distintos impactos:
competitividad, hoja de balance, inflacion
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A diferencia de otras crisis, en muchos
casos, el sector privado fue el mas expuesto



Estructura de la presentacion

= Que capacidad tuvimos para enfrentarla



En tirminos de stocks estuvimos mejor preparados:

AMERICA TATINA: RESERVAS INTERNACIONALES
(En porcentajes del PIB)
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En términos de stocks estuvimos mejor preparados:
disninuyo la deuda publica

AMERICA TATINA (12 PAISES): DEUDA EXTERNA PUBLICA
(En porcentajes del PIB)
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Y se repacto en mejores condiciones



En términos de stocks estuvimos mejor preparados:
mejoraron los indicadores de endeudamiento

ICA LATINA Y EL CARIBE: DEUDA EXTERNA DE CORTO PLAZO Y RESERVAS INTERNACIONALES
(En millones de dolares y porcentajes))
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La region estuvo mejor preparada que en crisis
anteriores tambien en terminos de flujos .....

AMERICA LATINA (18 PAISES): RESULTADO FISCAL Y CUENTA CORRIENTE, 2008

En porcentajes del PIB
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unque hubo un paulatino deterioro
S indicadores macroeconomicos

AMERICA LATINA (18): RESULTADO FISCAL Y CUENTA CORRIENTE, 2008
En porcentajesdel PIB
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... aungque hubo un paulatino deterioro
dellos indicadores macroeconomicos
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AMERICA LATINA (18 PAISES): RESULTADO FISCAL Y CUENTA CORRIENTE, 2009

En porcentajes del PIB
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Estructura de la presentacion

= Las respuestas de politica econdmica
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La capacidad de reaccion frente a
la crisis también fué diferente

Area de alcance de las medidas tomadas para afrontar la crisis

a b c d e f g h i j k | m

Politica Monetaria y Financiera
a Disminucion y/o flexibilizacion de encajes
b Provision de liquidez

Politica Fiscal
¢ Disminucidn de impuestos/Aumento de subsidios
d Aumento y/o anticipacion del gasto (infraestructura)

Politica Cambiaria y de Comercio Exterior
e Aumento de aranceles o restricciones a las importaciones
f Disminucion de aranceles
g Financiamiento a exportadores
h Gestion de créditos con las IFls

Politicas con destino especifico
i Programas de Vivienda
| Apoyo a las PYMEs
k Politicas sectoriales

Politicas Laboral y Social
| Estimulo al empleo
m Programas sociales



Estructura de la presentacion

= Como reacciono Paraguay



J-L Preocupaciones del Paraguay

= NO era justo que los paises en vias de desarrollo
carguen con las crisis originadas en los paises
industrializados

= NO se acepta wusar al proteccionismo como
estrategia de enfrentar la crisis.

= NO era justo las restricciones para acceder a
recursos financieros internacionales.

= Preocupaba de sobremanera la situacion de los
inmigrantes, atendiendo el volumen de remesas.



Falencias estructurales del

% Paraguay

= Escasa diversificacion productiva

= Altos niveles de pobreza, sub empleo y
desigualdad.

= Escasa calificacion de sus RR.HH. e
infraestructura.

= Presion Tributaria del 11,5%

= Esta baja presion tributaria se traduce en
insuficiencia de recursos y alta inequidad social.




Como estuvo preparado

% Paraguay

= Superavit fiscal casi constante

= Crecimiento promedio del 4,8% en promedio en
los ultimos 5 anos.

= Endeudamiento externo del 16,4% sobre el PIB
s Reservas monetarias del 20% sobre el PIB



JL Como reacciono Paraguay

s Frente a esta crisis econdmica mundial,

el

Gobierno ha trazado un Plan de Reactivacion
Economica, que busco defender el empleo,
proteger a la poblacibn mas pobre, facilitar

créditos al sector privado, con preferencia a
Pymes y a la agricultura familiar. Estas medid

de corto plazo estan siendo articuladas con

as
as
0S

objetivos de mediano y largo plazo, de crecimiento
economico sustentable, con mayor generacion de

empleo y mejor distribucion de ingresos.



J.L Medidas de Politica asumidas

= Politica monetaria expansiva, inyectando liquidez.
1. Reduccion de encajes y tasas de las LRM

= Politica fiscal expansiva con responsabilidad fiscal,
priorizando el gasto publico, en proyectos de
inversion fisica, gasto social y financiamiento al
sector productivo, a través de la banca publica.



%Prioridades establecidas para el 2010

= Politicas macroecondmicas previsibles y sistema
financiero solido.

= Modernizacion de la Administracion Publica y
Empresas estatales.

= Fortalecer la competitividad y el clima de negocios.
= Impulsar la infraestructura econdmica.
= Generar empleo para la lucha contra la pobreza



| Datos importantes que reflejan la accion I

La recaudacion del primer trimestre del 2010 supero

en 26,9% a la recaudacion del primer trimestre
del 2009.

El Gasto Total Obligado a marzo del 2010 fue de
Gs 2.742 miles de millones, lo que representa
aproximadamente un aumento de 9,5% con
relacion al mismo periodo del 2009.

El BNF desembolsd préstamos por mas de Gs 155 miil
millones en el primer trimestre, con el objetivo de
impulsar el desarrollo economico y social a través
de la promocion de financiamiento a los sectores
productivos.



| Datos importantes que reflejan la accion II

= El BNF ya ha superado en el primer trimestre la meta
anual de captacion de depositos y su nivel de cartera
vigente.

= La AFD aprobo créditos por US$ 17 millones,
superando en US$ 10 millones la meta establecida
para el primer trimestre del ano.
Beneficio a 395 usuarios.

= Aproximadamente el 50% de los creditos fueron destina-
dos a viviendas (US$ 8,46 millones).



Datos importantes que reflejan la accion III

El Fondo Ganadero desembolsé al mes de abril, Gs
8.884 millones de guaranies con el objetivo de
Impulsar al sector ganadero.

Se inicio laimplementacion del Modelo Estandar de Control Interno
(MECIP)

A marzo del 2010, se ejecutdo Gs 281 mil millones en inversidn
fisica, lo que representa aproximadamente 40% mas de lo
ejecutado en el mismo periodo del 20009.

La ejecucion del gasto social a marzo del 2010 se
incrementd en 6%con relacion al primer trimestre del 2009,
alcanzando Gs 1,5 billones.



Datos importantes que reflejan la accion IV

o ha mejorado la cobertura de las transferencias condicionadas a
aproximadamente 100.000 familias en extrema pobreza, lo que

representa aproximadamente 18.500 millones de guaranies al mes de
marzo de 2010.

= Construccion de 600 viviendas econdmicas por parte del CONAVI.



Conclusion final

= Hoy podemos subrayar que la economia paraguaya es
previsible y estable, tenemos reservas internacionales
solidas, con un nivel de endeudamiento relativamente
bajo, estabilidad cambiaria, baja inflacion, déficit fiscal
cero, tasas de interés y cambiarias estables, con un gasto
social limitado pero en un proceso de racionalizacion a
través de un plan global.

= Todo esto permite el futuro con optimismo, dentro de las
reservas gue la misma economia permite.
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Gracias por la atencion



