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Introduccion

cQue ocurre
en la economia?

Mundial

Lainversion extranjera directa (IED) global creceria entre
10y 15% en el presente afio, y se recuperaria hasta los
niveles de prepandemia a finales del 2022.

Coyuntura regional:

En Latnoamérica parte del segmento v
poblacional de nivel socioeconémico medio ha ‘

retrocedido por debajo de la linea de pobreza / %

En el ambito nacional:

El mercado laboral paraguayo refleja los efectos
de la pandemia: el desempleo y la informalidad se
incrementaron, al igual que las brechas existentes
entre hombres y mujeres, que se traducen en menores
oportunidades para estas tltimas.
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Los flujos de IED hacia Africa y América Latina tendrian
mayores rezagos.

dado el impacto de la crisis en la actividad

econdémica. Ello incidiria en el ritmo de la
recuperacion regional.

Los cambios en los canales de acceso al sistema
financiero y la mejora digital que se esta dando dentro
del mismo, contribuyen a mejorar la profundizacion
financiera.
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Mundial

Flujos de IED volverian a niveles de pre-pandemia a fines del 2022

Los flujos de inversidn extranjera tuvieron una reduccién importante el afio pasado, que seria compensada recién
a finales del 2022. Particularmente, las regiones mas afectadas serian las economias emergentes, en especial
Ameérica Latina, aunque algunos sectores tienen potencial de recuperacién mucho mayor.

Recuperacion de la IED seria desigual

Los flujos mundiales de inversién extranjera directa
(IED) recuperarian en el 2021 parte del terreno perdido
creciendo entre 10% y 15% interanual totalizando USD
1,2 trillones, pese a lo cual no llegarian a los niveles del
2019.

En el 2022 aumentarian entre 15% y 20%, a USD 1,4
trillones, de acuerdo con la Conferencia de las Naciones
Unidas sobre el Comercio y Desarrollo (UNCTAD).

Por regiones, después de las economias desarrolladas,
la mas favorecida seria Asia, principalmente China,
consideradapuertadeaccesoalosmercadosemergentes.
Por su parte, Africa y América Latina tendrian mayores
dificultades en la recuperacion de sus flujos de IED.

CRECIMIENTO ESTIMADO DE FLUJOS DE IED
ANO 2021 (EN PORCENTAJE)

PAISES/REGIONES RANGO LINEA DE BASE
MUNDO 10a15 10
ECONOMIAS AVANZADAS 15a20 15
EUROPA 15a20 17
NORTEAMERICA 10a20 15
ECONOMIAS EMERGENTES 5a10 7
AFRICA 0a10 5
ASIA 5a10 8
AMERICA LATINA -5a5 0

Fuente: UNCTAD

Escenarios predicen una recuperacion condicionada por inmunizacién

PERSPECTIVAS PARA AMERICA LATINA

Los estimulos fiscales de Estados Unidos podrian
impulsar el comercio y las remesas de la regién

=

Fuente: UNCTAD
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La incertidumbre politica serfa alta en 2021y 2022,
especialmente en paises receptores netos de IED
como Chile, Colombiay Brasil

Incluso con una mejora en las condiciones, la IED en
Ameérica Latina recuperaria su nivel anterior a la crisis

después de 2023

El escenario mas optimista implica la ausencia de
posteriores recaidas en la crisis regional o mundial, asi
como un rapido crecimiento econémico y una elevada
confianza de los inversores, especialmente en economias
avanzadas.

Otros escenarios dan mas peso a la situacién en
regiones emergentes, que viven circunstancias como
la limitada disponibilidad de vacunas, escaso espacio
fiscal para estimular la inversion, elevada incertidumbre
y comportamiento mas reacio al riesgo por parte de los
inversores internacionales. No obstante, se estima que la
pandemia podria conducir a presiones politicas para una
mayor autosuficiencia nacional o regional.

Sector financiero podria acompanar la recuperaciéon de la IED

Los flujos de IED se restablecerian por
completo a finales del 2022, aunque

la recuperacion seria desigual por
regiones, paises y sectores.

La IED regional en general tendria una recuperacion
mas lenta, con ciertos rubros que presentarian un
mejor desempenio.

Dentro de la industria manufacturera, los rubros
relacionados con la agricultura, en particular la
produccion y el procesamiento de alimentos, bebidas
y tabaco se recuperarian relativamente mas rapido, al
igual que el ensamblaje de vehiculos.
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En cuanto a servicios, los rubros de informacién
y comunicacion tendrian mucho dinamismo, en
particular enlo que respecta a la creacion de software,
externalizacion o tercerizacion automatizada de
procesos empresariales y Fintech.

Esto representa una oportunidad para el sector
financiero, que podria no sélo canalizar recursos, sino
también otorgar financiamiento complementario
a los inversionistas, y de esta manera acompanar el
proceso de recuperacion de la IED.
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Regional

Pandemia reduce la clase media en América Latina

La coyuntura ha reducido el segmento de la poblacién latinoamericana de nivel socioeconémico medio, y lo ha
empujado hacia la pobreza. Como dicho segmento moviliza muchos recursos en la economia, diversos actores se
encuentran trabajando en estrategias que permitan impulsar su recuperacion en la brevedad posible.

Ante incertidumbre de ingresos, mas personas caen en pobreza

La crisis del Covid-19 estaria revirtiendo muchos de los
logros sociales que tardaron décadas en materializarse en
América Latina, particularmente en lo que respecta a su
transicion a una region de clase media mayoritaria.

Las estimaciones para este segmento de la poblacion,
cuyo rango de ingreso es entre USD 13 y USD 70 por dia,
sefalan que el mismo se ha reducido en alrededor de 0,7
puntos porcentuales, lo que equivale a 4,7 millones de
personas que pasaron a vivir en situaciéon de pobreza como
consecuencia de la pandemia.

Sin la implementacién de los programas de transferencias,
en especial en Brasil, esta cifra hubiera superado los 20
millones.

PARTICIPACION DE LA CLASE MEDIA
(EN PORCENTAJE)
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Personas con mas educacion saldran mas rapido de su nueva condicion

PERDIDA DE LA CLASE MEDIA E INSERCION A LA
POBREZA EN LATINOAMERICA
(POR SECTORES ECONOMICOS)
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Fuente: Banco Mundial

Antes de la pandemia, la regién ya se encontraba
atravesando por un “estancamiento” del crecimiento
econdmico. Ahora se enfrenta a la pérdida de
escolaridad y experiencia laboral, asi como a altos
niveles de deuda publica, lo cual podria ralentizar su
recuperacion, y la de la economia de las personas de
nivel socioecondémico medio.

A través de la pérdida de ingresos y de empleo, la
crisis empuj6 hacia abajo a muchos hogares de este
segmento. No obstante, las “nuevas” personas en
situacion de pobreza con niveles de educaciéon mas
elevados poseen mas condiciones para beneficiarse
en el mediano plazo de cualquier mejora de
oportunidades de empleo.

Impacto en la economia nacional y en el sistema financiero

El segmento de nivel socioeconémico
medio de Latinoamérica ha retrocedido
en el 2020, lo que considerando que el
mismo sostiene parte importante de

la demanda, impacta en la actividad
economica.

Paraguay no es la excepcién en cuanto a disminucion del
segmento poblacional de nivel medio. No obstante, a través
de la liquidez de la que dispone el sistema financiero y asi
como de otras herramientas de politicas pblicas, se podria
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trabajar en mecanismos crediticios que sean capaces
de impulsar la recuperacion de la clase media.

Por ejemplo, en Argentina ya se encuentra en marcha
un programadirigidoadicho segmentodelapoblacion,
que esta especificamente enfocado en la vivienda, y
abarca tanto la compra de unidades usadas como la
construccion de nuevas viviendas. En ese sentido, se
cre6 un fondo fiduciario para dar sustentabilidad a
este sistema de créditos hipotecarios, que se nutre
de aportes del Estado, organismos multilaterales y
privados.
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Nacional

Sector laboral afectado por la crisis sanitaria

La crisis generada por el Covid-19 tuvo secuelas en el empleo del pais. Al cierre del primer trimestre 306.228
personas estaban desocupadas, 7,1% mas interanualmente, lo que significa una tasa de desempleo de 8,1%.
Esta condicién afecta mas a mujeres que a hombres, reflejando la desigualdad dentro el mercado laboral, a la

que se sumo6 una mayor informalidad.

Menor actividad econdmica incremento la informalidad laboral

Segun los ultimos datos publicados, el 65% de los
ocupados se encontraba en situacion de informalidad
al cierre del 2020, es decir, 1.764.256 personas, de
las cuales la mayoria corresponde al drea urbana.
Esta poblacion se incrementd como consecuencia
de la crisis. Asi también, el promedio de ingreso
mensual per capita se redujo 10% durante el 2020.
El 10% de la poblacién mas pobre fue el Unico decil
poblacional que tuvo un incremento interanual de
los ingresos de 2,6%, explicado por los programas
de proteccion social.

Por otra parte, las empresas de menor tamarno
(unipersonales y de 2 a 20 personas) presentaron
un mayor incremento interanual de la informalidad,
a causa del mayor impacto recibido durante la crisis
debido a sus limitaciones para sobrellevarla y a que
varias tuvieron que “reinventarse”.

OCUPADOS EN SITUACION DE INFORMALIDAD

PAIS 2018 2019 2020
Total Pais 1.718.795 1.749.683 1.764.256
Hombres 946.313 940.873 981.295
Mujeres 772.482 808.810 782.961
voms | raode0 [ namses | rareos
Hombres 678.218 688.808 716.111
Mujeres 562.262 586.140 559.914
Rural 478.315 474.735 488.231
Hombres 268.095 252.065 265.184
Mujeres 210.220 222.670 223.047

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE)

Diferencias laborales entre hombres y mujeres son notorias

DATOS DEL MERCADO LABORAL (POR SEXO0)

PROPORCION DE

PROPORCION DE

OCUPADOS SEGUN CARGOS
CATEGORIA DIRECTIVOS
, @ ‘ - @ ‘
B Mayoria es B m
empleadojobrero privado 63,3%
. @7%) . )
[ A [ A
Mayoria es trabajadora
por cuenta propia 36,7%
\_ (34,7%) ) \_ )

Fuente: Elaboracion Mentu con datos del INE

En el primer trimestre del 2021, de un total de
306.228 personas desocupadas, de ellas 145.112
fueron hombres, mientras que 161.116 fueron
mujeres, siendo las tasas de desempleo de 6,7% y
10,2%, respectivamente.

Por otro lado, teniendo en cuenta los ingresos, al
cierre del 2020, el ingreso promedio de hombres fue
Gs. 2.385.000 y el de las mujeres fue Gs. 1.926.000,
lo que revela una diferencia de ingresos alrededor de
Gs. 459.000 a favor de los hombres. Considerando
las categorias ocupacionales, la mayor diferencia
de ingresos se da entre las personas que trabajan
como independientes, donde la diferencia es de Gs.
678.000 a favor de los hombres.

Impacto en la Economia Paraguaya

La informalidad y la desigualdad en el
mercado laboral se han incrementado
por efecto de la crisis sanitaria, lo que
afecta los ingresos de las personas y
hogares.

El aumento de desempleados se ha traducido en
la disminucion de ingresos, que a su vez impacta
negativamente al consumo, cuya cartera al mes de
mayo fue de Gs. 12,6 billones, creciendo solo 2,1%
respecto al mismo periodo del 2020, con una tasa de
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morosidad de 5,69%. Por su parte, el saldo contable
de las tarjetas de crédito que ascendi6 a Gs. 2,7
billones tuvo una retraccion interanual 4,8%.

Estos resultados reflejan la limitada capacidad
de pago de los agentes econdmicos, asi como la
priorizacion de gastos ante la persistencia de la
incertidumbre sobre la situacién sanitaria. Se espera
que a partir del final del tercer trimestre del afio
los contagios comiencen a disminuir con el avance
de la inmunizacién posibilitando que la actividad
econdmica y el consumo se reactiven.
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Nacional

Digitalizacion y descentralizacion impulsan inclusiéon financiera

Si bien existe un contexto econémico complejo, mecanismos que apuntan a la descentralizacion del sistema
financiero, asi como su transformacion digital, incrementan los indices de inclusion financiera y profundizacion,

en especial para los lugares mas alejados del pais.

Corresponsales no bancarios facilitan acceso al sistema

Los canales de acceso, ya sean fijos o moviles, incluyen
diferentes tipos de servicios y medios a través de los
cuales el sistema financiero se acerca a los agentes,
tales como cajeros automdticos, corresponsales no
bancarios, sucursales y tausers. En ese sentido, los
canales mencionados en conjunto se han incrementado
20,1% entre el primer trimestre del afio pasado y el del
corriente ano.

Dicho resultado se dio principalmente por el aumento
de 32% en la cantidad de los corresponsales no
bancarios durante el mismo periodo. Estos mecanismos
permiten que los negocios adheridos ofrezcan
servicios financieros especificos, generando mayor
descentralizacion, eficiencia y rentabilidad para las
entidades del sistema, y ahorro de tiempo y dinero para
los clientes.

CANALES DE ACCESO AL SISTEMA FINANCIERO
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Fuente: Banco Central del Paraguay (BCP)

Profundizacion financiera mejora mediante la digitalizacion

EVOLUCION DE LA PROFUNDIZACION FINANCIERA
EN PARAGUAY (EN PORCENTAIJE)
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Fuente: Elaboracién MENTU con datos del BCP

A partir de la nueva dindmica generada por la
transformacion digital, ofrecer mayor cantidad de
servicios y medios de pago disponibles en plataformas
virtuales, en un horario mas extendido, también
contribuy6 a la profundizacién financiera.

Dicha profundizacién, medida a través de las ratios
de depdsitos/PIB (51,2%) y créditos/PIB (44,1%), se
incremento en todo el pais, pese al contexto incierto y
la inestabilidad de los ingresos. Esto permite que mas
personas, en especial las del interior del pais, tengan
acceso a la bancarizacion. Los niveles aumentarian a
medida que las plataformas digitales se adapten con
mayor rapidez a las necesidades de los clientes.

El desafio de llegar a todos los rincones del pais con eficiencia

Los diversos canales y la digitalizacion
posibilitan a las entidades acercarse a
las personas y captar nuevos clientes.

Una mayor inversion por parte del sistema financiero
en herramientas digitales que sean amigables para
el usuario podria generar indices de inclusion vy
profundizacién financiera mas altos.

La inclusion financiera a través del modelo de
corresponsales no bancarios contribuye a la mejora de
los resultados y otorga mas comodidad a los agentes.
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No obstante, en un contexto de blsqueda de mayor
agilidad y menores transaccionesfisicas, la digitalizacion
es un ingrediente adicional que permitiria dinamizar
aln mas este proceso, y enfocar esfuerzos a cuestiones
mas estratégicas.

De esta manera, invertir en tecnologia seria de gran
ayuda no sélo para aumentar la eficiencia y rentabilidad
del sistema, sino también para acceder a lugares que
requieren de mayor nivel de bancarizacion.
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Datos estadisticos

Coyuntura econdémica

La actividad econémica, medida por el IMAEP, registré en
abril unincremento de 19,3% en relacién al mismo periodo
del afio anterior, explicado por el buen desempefio de los
servicios, la manufactura, la construccion y la ganaderia.
Asimismo, cabe mencionar que, la base de comparacién es
abril del 2020, mes en el que la actividad econémica fue
afectada sustancialmente debido a la cuarentena estricta.

Por su parte, el Estimador de Cifras de Negocios (ECN)
ha registrado una suba interanual de 34,9% en el cuarto
mes del ano. No obstante, en forma mensual cayé 12,6%,
siendo las ventas de combustibles las que presentaron la
mayor reduccién mensual, en lo que habrian incidido los
aumentos de precios del mismo.

Los indicadores por rubros sefalan que las ventas, en
especial de productos y servicios no esenciales, todavia
se encuentran muy sensibles a la coyuntura sanitaria. Las
mismas se irfan dinamizando a medida que la vacunacién
masiva se acelere y los contagios disminuyan.

EVOLUCION DEL INDICADOR MENSUAL DE LA
ACTIVIDAD ECONOMICA DEL PARAGUAY (IMAEP)
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Fuente: Elaboracién Mentu con datos del BCP

Sector fiscal

BALANCE OPERATIVO NETO (EN MILES DE
MILLONES GS.)

Losingresos totales del Estado acumularon Gs. 15 billones
a mayo, incrementandose 27,4% interanual, mientras
que los gastos totalizaron Gs. 14,3 billones, cifra 1,3%

menor a lo acumulado un ano atras.
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El aumento de los ingresos se explica principalmente
por la mejora de 35,3% de las recaudaciones tributarias,
dado que las de la SET y de la DNA crecieron 45,7% y
18,8%, respectivamente. Por el lado de los gastos, incidio
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Fuente: Ministerio de Hacienda

positivamente la reduccion del 23,9% de las prestaciones
sociales.

Asi, el balance operativo neto acumulado a mayo fue de
Gs. 736,2 miles de millones, mientras que la inversion
totalizo Gs. 2,2 billones, disminuyendo 19,9%. Con ello el
déficit fiscal fue de Gs.1,5 billones y represent6 0,9% del
PIB.

Créditos del sistema bancario

Sectores MAS dindmicos Mayo - 20 (¥)
Construccion 2.363.167
Otros sectores econémicos 6.294.930
Servicios Personales 2.006.668
Sectores MENOS dinamicos

Intermediacion financiera 1.069.292
Comercio al por menor 6.183.599
Agricultura 14.620.364

Mayo - 21 (*) Var. Interanual Diferencia(*)
3.385.542 43,3% 1.022.375
8.612.311 36,8% 2.317.381
2.619.652 30,5% 612.983
1.065.082 -0,4% -4.211
6.192.950 0,2% 9.351

14.911.570 2,0% 291.207

Fuente: Elaboracién Mentu con datos del BCP. *Datos en millones de Gs .

La cartera total del sistema bancario en mayo
del corriente afio ascendié a Gs. 101,9 billones,
significando un aumento interanual de 8,8%.

El rubro mas dinamico fue el de la construccion
con una suba interanual de 43,3%, que sequiria
impulsado en el corto plazo por la necesidad de
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financiar la ejecucion de las obras plblicas adjudicadas
y de las proyectadas previamente a la pandemia.

Los segmentos menos dinamicos fueron la
intermediacion financiera y el comercio al por menor
con variaciones interanuales de -0,4% vy 0,2%,
respectivamente.
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Datos estadisticos
Principales resultados

Inflacién - ..
o) . _ 0 Crecimiento 0 Crecimiento
0,4 %) Junio 0,6 A) 2020 (¥) 3,5 A) 2021 (¥)
Fuente: BCP (*) Estimaciones
) Crecimiento del PIB 2021 3,5%
EnCueSta S0 bre EXpeCtat]VaS Cotizacion del dolar cierre Junio 2021 Gs. 6.700
de Var] ab leS ECO nomicas - EVE Cotizacion del délar cierre Julio 2021 Gs. 6.700
Releva expectativas de agentes claves del Cotizacion del délar cierre 2021 Gs. 6.750
merc:}dq sobre las principales variables Cotizacion del dolar cierre 2022 Gs. 6.750
economicas.
Fuente: BCP
Crecimiento / Variacion % del PIB
2020 (%) | 2021* (%) | 2022* (%) Las principales economias avanzan
hacia su recuperacion, posibilitando
Paraguay 0.9 4.0 4.0 una mejora a nivel mundial. No
Brasil -4,1 3,7 2,6 obstante, la recuperacion global seria
Uruguay -5,7 3,0 3,1 asimétrica debido al desigual avance
Argentina 10,0 5.8 25 de la inmunizacién en algunas regiones
Chile 5.8 6.2 38 y paises, como en Ameérica Latlna} que
y - estaria creciendo 5,2%, por debajo del
enezieia -30.0 -10.0 -0 promedio mundial”
(*) Estimaciones
Fuente: FMI WEO Abril 2021
Inflacion (%) Paraguay. Inflaciéon mensual (%)
Paises 2020 2021 (*) 2022 (®) 8:2 ' 06 0405 os 0s 07 ¢
Paraguay 2,2 3,2 3,2 04 ool 02 02 I I 0.5
. 02 20,1 @ 0,1 I I I
Brasil 4,5 4,5 3,5 0,0 e in T
Uruguay 9,4 7.5 6,0 :g,i _0'2-0,1| I
Argentina 36,1 n.d. n.d. 06 0,6 o
" -0,8 .

Chile 2’9 3'0 3’0 Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Set Oct Nov Dic
Venezuelas 2960 5500 5500 ™ 2020 00 02 02 -02 -06 -04 05 05 03 05 07 06

M 2021 05 0,1 0,1 -0,1 06 04

Fuente: FMI WEO Abril 2021 (*) Estimaciones

Fuente: Informe de Inflacién (IPC) - BCP

Cotizacion

del dolar

VISION BANCO
Cotizacion dolar
efectivo al 30/06/21

COMPRA: GS.

6.600

VENTA: GS. 6.700
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BCP

Cotizacion mercado libre
fluctuante al 30/06/21

COMPRA: GS. 6.733
VENTA: GS. 6.761
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