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Principales mensajes

Tras la ralentizacion de 2012, el crecimiento mundial aumentara a partir de
2013 gracias a las medidas monetarias en las economias desarrolladas y las
de apoyo al crecimiento en los emergentes. Los escenarios de riesgo
mundiales son menos probables .

America Latina crecera 3 % en 2012 vy 3,7% en 2013 impulsada por la
demanda interna y los precios de las materias primas. Las politicas monetarias
mantienen un compas de espera.

Paraguay retomara un fuerte crecimiento en 2013, de 9.8% por la
normalizacion del sector agropecuario.

El aumento de la inflacion y crecimiento el proximo afio hara que el Banco
Central empiece a aumentar los tipos de interes ya a mediados de 2013.
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Esquema

1 El crecimiento mundial aumentara a partir de 2013, y Latam
convergira hacia su potencial, cercano al 4%

2 Paraguay: retomando el crecimiento
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El crecimiento sigue siendo muy
heterogeneo por areas geograficas

Crecimiento del PIB (% a/a)

Fuente: BBVA Researc h
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Ameérica del Sur: convergiendo a su
potencial alrededor del 4%

Latam : Previsiones de Crecimiento

Fuente: BBVA Researc h
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Brasil: recuperacion en marcha

La economia lleva un afo estancada debido a problemas como la moderacion de los mercados de

credito y la pérdida de competitividad industrial. El tono expansivo de las politicas fiscal y monetaria
deberia incentivar la recuperacion ya partir del tercer trimestre.

Crecimiento del PIB (%t/t)

Fuente: BBVA Research y IPEADATA
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La contraccion de la actividad en
Paraguay esta llegando a su fin...

Paraguay: Contribucion del sector agricola y no agricola al
crecimiento interanual del PIB (pp)

Fuente: Ban

co Central del Paraguay
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La contraccion de este afo (-1.8%) es
explicada principalmente por la
caida de la actividad agricola

El resto de los sectores (salvo construccion)

ha mostrado un claro dinamismo

La recuperacion de los mercados de carne y la
inversion de gobierno daran un impulso
durante el cierre de este afo

Pagina 9



Situacion Paraguay / Noviembre 2012
BBVA | researcn

El PIB crecera 9.8% en 2013

Producto Interno Bruto

Fuente: BCP y BBVA Research
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Reduccion del déficit en 2013 a pesar
del mayor gasto de gobierno

Saldo Fiscal y Presupuesto de la nacion

Fuente: BCP y BBVA Research
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Luego de muchos anos, este ano Paraguay
terminara con un déficit fiscal

El proyecto presupuestario del 2013 mantiene
un nivel de gastos elevado

La inversion de gobierno puede ser muy
positiva si resulta en mejoras de
infraestructura que tengan un impacto sobre el
crecimiento potencial
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Fin de la crisis agropecuaria revitalizara
el comercio exterior

Exportaciones, Importaciones y Cuenta Corriente

Fuente: BCP y BBVA Research
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Mayores presiones sobre la inflacion en
el corto y mediano plazo

Tasa de Politica Monetaria e Inflacion

Fuente: BCP y BBVA Research
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repunte de actividad y mejora externa
favorecera una gradual apreciacion del tipo de
cambio

Tipo de Cambio vs USD

Fuente: BCP y BBVA Research
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Efectos de la crisis internacional sobre
Paraguay

indices de Tensiones Financieras BBVA , IMAEP (serie
desestacionalizada)y Sequia*

Fuente: Haver Analytics, National Climatic Data Center y BBVA Research
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Superada la crisis interna, ¢,se puede
soportar una caida global?

Si bien ha disminuido el riesgo de una recaida global, es importante evaluar sus
posibles implicancias:

La superacion de la crisis agropecuaria sera suficiente para que Paraguay tenga un crecimiento
robusto durante el 2013, incluso en un escenario de crisis internacional

Sin embargo, se sentiran sus efectos, especialmente en precios de materias primas y menores
exportaciones

Es necesario mejorar las condiciones de la economia para que Paraguay
pueda resistir shocks exogenos de mejor manera.
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Anexo: La revision al alza del precio de petroleo y

soja mejora los términos de intercambio en muchos
paises

Apoyo de precios de commodities por QE3 y reduccioén del riesgo en Europa.

Apoyo a la inversion en Asia deberia compensar en parte la caida de precio por los elevados
inventarios de cobre.

Preocupaciones por la oferta, incluyendo riesgos geopoliticos, ayudaran a mantener petréleo en
rango de 110-120 USD.

Precios de soja se normalizaran rapidamente con la normalizaciéon del clima en zonas productoras

Petréleo Brent (USD/b) Soja (USD/ton) Cobre (USD/Ib)
Fuente: BBVA Research y Haver Fuente: BBVA Research y Haver Fuente: BBVA Research y Haver
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