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Fuente: MF Economía con datos de Bloomberg - DOL 

Moderado crecimiento económico… 
Con la economía americana  en niveles 

cercanos al pleno empleo… 
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Luego de una década la FED reduce las tasas… 

Fuente: MF Economía con datos de Bloomberg 

Impactando en los bonos del Tesoro y la Tasa Libor… 
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La inflación en las principales economías… 
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Primer aumento de tasas 
en 7 años 
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Tasa de Bonos 10 años - EE.UU. Tasa Libor 3 meses



Guerra Comercial 

01 

02 

03 

04 

USD 300 mil millones 

EE.UU. Luego de la tregua impone 10% 
de aranceles adicionales a partir de 
septiembre. 

China devalúa el yuan de 6,85 a 7,04 
por dólar. Disminuye el impacto de 
aranceles y aumenta exportaciones. 

EE.UU subsidia la soja  aumento de stocks Baja de 
precios 
China no compra a USA  En Mercosur se forman precios 
Brasil y Argentina  Uso de instalaciones industriales 
para crushing 

 

¿La guerra comercial va a durar mucho? 
¿Cómo se divide el mundo en esta nueva “guerra fría”? 
¿Se va a volver “Nuclear” la guerra comercial? 

USD 300 mil millones 

Disrupción mercados 
graneleros mundiales 

Incertidumbre global 
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Diversos factores impactan en la oferta de commodities… 

Fuente: MF Economía con datos de USDA 
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Fuente: MF Economía con datos de USDA 

China lidera las Importaciones de Soja  

China 

Otros  

Norte de África y Medio Oriente 
 

América Latina 

Este de Asia 

UE 

Importaciones de GRANOS DE SOJA 

Millones de Toneladas 



Y ahora también las de carne… 

Fuente: MF Economía con datos de USDA 

Millones de Toneladas 
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El Año del Chancho 

Fuente: MF Economía con datos de Bloomberg- OECD/FAO 
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Miles de toneladas 

Vacuno Cerdo Aves

Rifle sanitario:  
 

Total de cerdos 
en el mundo  

967.385.101 

Producción total 
China  

 440.639.481  
(46% del total mundial) 

200 millones (?) 
(45% de la producción china) 

 373,1  
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 564,1  

 658,2  

 276,6  

Bovino Porcino Ave

Variación de Importaciones  
(Miles de toneladas) 

Ene-May 2018 Ene-May 2019
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Fuente: MF Economía con datos de OCDE 

Principales Consumidores de Carne del mundo… 



Principales destinos de países del MERCOSUR… 
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Uruguay - Año 2018  
Total Exportado 398,5 millones de ton. 

Precio Promedio: US$/ton. 5.899  
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Brasil- Año 2018  
Total Exportado 1.818,0 millones de ton. 

Precio Promedio: US$/ton. 3.814 
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Paraguay - Año 2018  
 Total Exportado  288,5 millones de ton. 

Precio Promedio: US$/ton. 4.023   
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A nivel regional, Brasil de nuevo ante un escenario complejo…  

Fuente: MF Economía con datos de IBGE – Bloomberg - FMI 

• La producción industrial refuerza preocupaciones 
sobre el crecimiento  

• La reforma tributaria está siendo discutida en el 
congreso. 

• Reforma previsional: 65 años para los hombres, 62 
años para las mujeres. 40 años de aporte. Más de 250 
millones de dólares de ahorro. 
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El real se estabiliza (R$/US$) 
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La tasa de desempleo está en niveles elevados… 

0,5 

IV
 -

 2
0

11
I -

 2
01

2
II 

- 
20

12
III

 -
 2

01
2

IV
 -

 2
0

12
I -

 2
01

3
II 

- 
20

13
III

 -
 2

01
3

IV
 -

 2
0

13
I -

 2
01

4
II 

- 
20

14
III

 -
 2

01
4

IV
 -

 2
0

14
I -

 2
01

5
II 

- 
20

15
III

 -
 2

01
5

IV
 -

 2
0

15
I -

 2
01

6
II 

- 
20

16
III

 -
 2

01
6

IV
 -

 2
0

16
I -

 2
01

7
II 

- 
20

17
III

 -
 2

01
7

IV
 -

 2
0

17
I -

 2
01

8
II 

- 
20

18
III

 -
 2

01
8

IV
 -

 2
0

18
I -

 2
01

9
II 

- 
20

19
III

 -
 2

01
9

IV
 -

 2
0

19
I -

 2
02

0
II 

- 
20

20
III

 -
 2

02
0

El PIB muestra un leve crecimiento… 

Crecimiento interanual del PIB



La situación de Argentina no es muy diferente… 
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La tasa de política monetaria vuelve a subir… 
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El tipo de cambio logra estabilizarse … 
US$/AR$ 
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El PIB no se recuperaría este año 

Fuente: MF Economía con datos de BCRA - INDEC - Bloomberg 
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En Paraguay también se observa una desaceleración… 

PIB Agrícola PIB No Agrícola PIB Total

Fuente: MF con datos del BCP 

 



Con malos resultados en la campaña agrícola… 

Fuente: MF Economía con datos de INBIO 

Concepto 2017/18  2018/19 est Var.% Participación Ha. 

Soja 

Has 3.511.143 3.544.245 0,94% 

74,2% Tons 10.262.575 7.854.600 -23,46% 

Ton/Ha. 3.018 2.216 -26,57% 

Maíz zafriña 

Has 925.948 819.464 -11,50% 

17,2% Tons 4.579.738 4.117.918 -10,08% 

Ton/Ha. 4.946 5.025 1,60% 

Trigo  

Has 485.574 412.737 -15,00% 

8,6% Tons 1.319.790 1.041.723 -21,07% 

Ton/Ha. 2.718 2.523 -7,17% 



Principalmente para la Soja… 

Fuente: MF Economía Fuente: MF Economía con datos de INBIO/UGP/CMEgroup 

Concepto   Unidad   
 Rendimiento 

Promedio 
Rendimiento 

Bajo 

Labores    US$/ha  168 168 

Semillas    US$/ha  53 53 

Agroquímicos    US$/ha  184 184 

Fertilizantes    US$/ha  102 102 

Costos Directos US$/ha  507 507 

Gastos  de Comercialización   US$/ton 30 30 

Premios   US$/ton 5 5 

Costo Total US$/ha  594 577 

Deuda US$/ha  253 253 

Costo Total + Deuda US$/ha  847 830 

Rinde Estimado de Punto de 
Equilibrio 

kgs./ha  2.560 2.560 

Precio    Chicago US$/ton  332 332 

Rendimiento Realizado/Esperado   kgs./ha  2.487 2.000 

MARGEN US$/ha  -22 -166 



La ganadería ha venido creciendo… 
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Acumulado 12 meses 

Machos Hembras (Eje Derecho)

¿Qué pasa con la faena? 



Fuente: MF Economía con datos de Ferias – BCP – TINWOR – IPCVA – Fax Carne 

Los precios… 
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Fuente: MF Economía con datos del BCP 

El sector construcción también se ve afectado… 
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Insumos para construcciones 

Acumulado 12 meses



Y la ejecución presupuestaria está en niveles bajos…  
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Las principales exportaciones industriales también se 
desaceleran… 
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Autopartes 

Acumulado 12 meses
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Textiles 

Acumulado 12 meses

Fuente: MF Economía con datos de BCP 



La infraestructura y el acceso a financiamiento son los principales 
factores que limitan el crecimiento del sector Comercio….   

VENTAS 
Expectativas 
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Fuente: MF Economía con datos de la encuesta CCS 



Con la ley de tarjetas se produce un quiebre estructural 

Fuente: MF Economía con datos  del BCP 
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Cartera Cantidad de Tarjetas (eje der)

↓ 18% 
-182 mil tarjetas 

↓ 15% 
-450 mil millones Gs. 

US$ 73 millones 

Ley Nº 5.476 
Quiebre estructural en 
Septiembre  2015 
F-statistic 4.93 

No incluye BNF 



Y las compras con tarjetas se estancan… 

Fuente: MF Economía con datos  de Bancard 
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Compras con tarjetas de crédito - Serie desestacionalizada 

Tarjetas CLÁSICAS Tarjetas ORO Tarjetas PREMIUM (eje der)

Ley Nº 5.476 



Las compras de extranjeros disminuyeron desde mediados del 2018… 
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Fuente: MF Economía con datos  de Bancard 
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Estimador de Cifras de Negocios 
(variación interanual) 

 Hiper, supermercados, distribuidoras y otros  Grandes tiendas, prendas de vestir

 Equipamiento del hogar  Ventas de vehiculos

8,8 

Lo que hizo que algunos rubros se estén desacelerando… 

Fuente: MF Economía con datos del BCP 



Las Importaciones totales caen… 
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La coyuntura regional y la actividad local impactan en la balanza comercial… 
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Fuente: MF con datos de la DGEEC 

7,3  

5,9  
5,6  

6,9  

7,4  

0

1

2

3

4

5

6

7

8

I 2
0

1
7

II 
20

17

III
 2

01
7

IV
 2

01
7

I 2
0

1
8

II 
20

18

III
 2

01
8

IV
 2

01
8

I 2
0

1
9

II 
20

19
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La tasa de desempleo aumenta… 



Este escenario podría complicar el repago de deudas… 
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Cae la demanda de dinero… 
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La presión sobre la inflación es 
moderada… 

Fuente: MF Economía con datos  del BCP 
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Fuente: MF con datos de BCP 
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Y sobre el tipo de cambio también… 
(Depreciación acumulada)  



Las intervenciones del BCP retiraron liquidez del mercado... 
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Intervenciones del BCP en el Sector Financiero
Compras netas 

Ventas netas 

US$ -429,8 millones US$ -270,1 millones 

US$ -860,3 
millones 

US$ -1.273,1 millones 

Fuente: MF Economía con datos de BCP 
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Saldo de depósitos 
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Fuente: MF Economía con datos de BCP 



Posible estabilidad cambiaria  
en el tipo de cambio en la región, 

sobre todo en el peso argentino 
La estabilidad permitirá menores presiones 
en el tipo de cambio PYG/USD 

Las políticas expansivas de la cantidad de 
dinero pueden generar un apoyo en la 
recuperación de estos sectores 

El deterioro de la producción 
agropecuaria, el comercio y la industria, 

podría traducirse en un stress en el repago 
de deudas 

Expectativas 



Inyección de  

 USD 1.544 millones 

Aceleración de las 
inversiones 

 USD 1.175 millones 
Ayuda y protección 

social  

USD 115 millones 

Apoyo a la producción y 
comercio  

USD 254 millones 

Creación de: 

 50.000 empleos que beneficiarán a 157.000 familias 

Plan de reactivación económica en Paraguay 



Propuesta de Impuestos a la Renta 

Fuente: MF Economía con datos  del Ministerio de Hacienda. 

Propuesta de Impuestos a la Renta 

IRACIS  

IRAGRO 

IRPC 

IRE 
Impuesto a 

la Renta 

Empresarial 

(10%) 

IDU 
Impuesto a 

los dividendos 

de utilidades 

Residentes 

(8%) 

No 

residentes 

(15%) 

IRP 

Rentas de Servicio Personal  

Rentas y Ganancias de Capital  (10%) 

(RSP) 



Fuente: MF Economía con datos del Ministerio de Hacienda. 

14,5% 

17,2% 

Tasas calculadas 
(Sector no agropecuario) 

  Actual           Propuesta 

10,0% 

17,2% 

72% 

Tasas calculadas  
(Sector agropecuario) 

  Actual           Propuesta 

19% 

Tasas Actuales Vs Tasas Propuestas 

27,3% 

23,5% 

-14% 

Tasas calculadas  
(Impuestos a No Residentes) 

  Actual           Propuesta 



Brasil  
50% 

Paraguay  
50% 

¿Cómo funciona 
Itaipú? 

Gastos de Explotación 

Servicio de la Deuda 

Energía 
Garantizada 

(Mwh) 

= USD 2.000 Millones /año 

Precio (±USD 44 MWh) = 



Brasil  
50% 

Paraguay  
50% 

Alternativa 1 

Gastos de Explotación 

Energía 
Garantizada 

(Mwh) 

Podrían ser USD 2.000 
Millones más por año 

Precio (±USD 44 MWh) = 



Brasil  
50% 

Paraguay  
50% 

Alternativa 2  

Gastos de Explotación 

Energía 
Garantizada 

(Mwh) 

Precio (±USD 17 MWh) = 



¡Muchas gracias! 


