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Presentacion

Lea Giménez, Ministra de Hacienda

Paraguay se destaca a nivel regional por el buen desempeno de su economfa. La politica macrofiscal, de
perfil contraciclico, promueve la eficiencia del gasto publico, la equidad y la transparencia para rendir
cuentas a la ciudadanfa.

En ese ambito, el Presupuesto General de la Nacién (PGN) se constituye en la herramienta a través de
la cual se instrumenta la politica econémica y fiscal del pafs, en el marco de los ejes del Plan Nacional
de Desarrollo “Paraguay 2030” que buscan potenciar el crecimiento econdémico y generar impacto
positivo en el bienestar de los ciudadanos.

El Proyecto de PGN 2018 presentado por el Poder Ejecutivo ante el Congreso Nacional y la
ciudadanfa toda es el dltimo presupuesto de este periodo de Gobierno 2013-2018. El mismo se
encuentra sustentado técnicamente, siendo realizable y sostenible financieramente, siguiendo la
reorientaciéon de gastos a favor de aquellos sectores mdas vulnerables, dando prioridad a programas que
contribuyen al crecimiento, generacién de empleo, oportunidades y, principalmente, a la reduccién de
la pobreza.

Este Gobierno se ha destacado por adoptar la transparencia como politica de administracién del Estado
y como pilar fundamental para garantizar la mejora en la utilizacién de los recursos publicos,
fomentando el control ciudadano. Promoviendo la transparencia para rendir cuentas ante la ciudadania,
este informe utiliza la riqueza de informacién hoy accesible al putblico para analizar el
desenvolvimiento de la economia del Paraguay, al tiempo que muestra objetivamente la situacién de las
finanzas publicas, el impacto de la politica fiscal en la pobreza y la desigualdad, el impacto de la
inversién en el crecimiento, la sostenibilidad de la deuda, entre otros.

El objetivo de este esfuerzo de todos los afios es avanzar cada vez mads hacia politicas basadas en
evidencia y sustentadas por andlisis rigurosos que permitan comprender mejor las premisas bajo las
cuales se formularon los objetivos y se direccionaron las politicas presupuestarias.

La Primera Parte del Informe trata sobre el balance del ejercicio fiscal del afio 2016. Detalla la
evolucién de la ejecucién presupuestaria, destacando el comportamiento de las distintas categorfas de
ingresos, de los diferentes grupos de gastos y con los diferentes niveles de gobierno de la
Administraciéon Central, Gobierno General y Sector Publico. Se incluye un analisis ampliado de la



situacién de la deuda publica, sobre el desemperio de la Caja Fiscal de Jubilaciones y Pensiones y sobre
la calidad del gasto a través del Presupuesto por Resultados. También se incorpora una seccién
analitica de aproximacion al Resultado Estructural de la Administracién Central, entre otros.

La Segunda Parte se ocupa del Proyecto de PGN 2018, partiendo con una descripcién de la actual
politica econémica y fiscal pro crecimiento econdémico y social, resaltando el esfuerzo en la
racionalizacién del gasto corriente y el aumento de los programas sociales. Asimismo, se destaca el rol
del crédito publico como impulso a la inversién y el fortalecimiento de la politica fiscal del Paraguay,
para luego describir la situacién fiscal en 2017 y detallar las prioridades del PGN 2018 en Salud,
Educacién, Inversion Publica y Seguridad.

La Tercera Parte presenta las bases tedricas y metodoldgicas de las proyecciones macroeconémicas y
fiscales para los afios 2019 y 2020. Las proyecciones que alli se exponen constituyen la informacién

clave para la elaboracién del presupuesto en una perspectiva de mediano plazo.

La Cuarta Parte constituye un nuevo apartado denominado Temas de Interés, en el cual se incluye el
andlisis realizado sobre la politica fiscal y su impacto en la equidad y reduccién de la pobreza. Por otro
lado, nuestro pais se ha comprometido a adoptar y avanzar en la implementaciéon de estdndares
internacionales en materia tributaria, motivo por el cual se ha incluido un apartado descriptivo de
Paraguay en el marco de la Fiscalidad Internacional. Ademds, los antecedentes y logros del Sistema
Nacional de Inversién Publica (SNIP) se encuentran desarrollados en esta Parte.

Finalmente, este documento es una contribucién del Ministerio de Hacienda para la comunicacién y
discusién del Proyecto de Presupuesto General de la Nacién para el Ejercicio Fiscal 2018. Se espera
que este Informe de las Finanzas Publicas, con los datos y andlisis que contiene contribuya
tavorablemente al debate sobre la asignacién de recursos publicos para generar los bienes y servicios
en beneficio de la sociedad.
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I. Balance Fiscal del Ejercicio 2016

1.1 Cierre Fiscal 2016

La actividad econémica en el 2016 mostré mayor dinamismo con un crecimiento del PIB del 4%, lo cual
impact6 positivamente en los ingresos tributarios que se incrementaron en 7,7% respecto al aflo anterior y
representaron el 12,5% del PIB. Asf también, los ingresos totales de la Administracion Central registraron
un incremento del 7% en comparacion al afio anterior y representaron el 18,3% del PIB.

El Gasto Total Obligado de la Administracién Central tuvo un aumento moderado del 3,2%, destacando la
contencion del gasto salarial que tuvo una reduccién del 0,04% con respecto al afio anterior. Esto permitié
generar espacio fiscal para impulsar las inversiones, las cuales registraron un crecimiento del 20,1% y
representaron el 2,9% del PIB.

El resultado fiscal de la Administracién Central fue un déficit de 1,4% del PIB en el 2016 cumpliéndose con
la Ley de Responsabilidad Fiscal, la cual en su Articulo 7° inc. 1, establece que el déficit de la
Administraciéon Central no sera mayor al 1,5% del PIB. En este sentido, cabe mencionar que el déficit
registrado en el 2016 esta explicado mayormente por el aumento de las inversiones.

Grafico N° 1.1.1
Evolucién del Resultado Fiscal
(En porcentaje del PIB)

0, .
2,5% 2,9%

2,0% -
Ls% | 1,8% 1,3%
’ 1,0% 1,0%

0, .
1,0% 0,6%  0,6%
0,5% . . 0,1%
0,0%

-0,5% -

-1,0% -
o | -1,1%

-1,6% g -1,4%
-2,0% - -1,7%  -1,7% -1,8%

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal, Subsecretarfa de Estado de Economfa (SSEE).
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En el siguiente cuadro puede observarse la comparacién entre los resultados fiscales del 2015 y del 2016, en
cifras nominales y como porcentaje del PIB.

Cuadro N° 1.1.1
Administracién Central - Resultado Fiscal 2015 — 2016

(En miles de millones de guaranies)

2015 2016
Concepto % PIB % PIB Diferencia % Variacion
(1) (2) (2)-(1) (2) /(1)

Balance Operativo Neto 1.226 0,9% 2.288 1,5% 1.062 86,6%
Adquisicion Neta de Activos No

Financieros 3.749 2,6% 4.508 2,9% 754 20,1%
Préstamo/Endeudamiento Neto -2.528 -1,8% -2.214 -1,4% 309 -12,2%

Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal, Subsecretarfa de Estado de Economfa (SSEE).

El Préstamo/Endeudamiento Neto es la medida de resultado fiscal global (superavit/déficit fiscal), mientras
que la diferencia entre el Ingreso Total y el Gasto Total excluido la inversién (Adquisicion Neta de Activos
no Financieros) es la medida de Balance Operativo Neto, que corresponderia a la medida de ahorro fiscal.

El Balance Operativo Neto en el 2016 es positivo y totaliza G. 2.288 mil millones, con un incremento del
86,6% con respecto al afo anterior. Este resultado positivo del 1,5% del PIB es el mayor en los tltimos tres
afios, e indica la viabilidad de las operaciones del gobierno, puesto que la recaudacién es suficiente para
cubrir los costos operativos y se ha generado ahorro fiscal que generé espacio para la inversiéon con fuente en
el crédito publico.

Dada la estructura de las cuentas fiscales del Paraguay, donde el principal rubro de ingreso es el ingreso
tributario, y el principal rubro de gasto corresponde a los servicios personales, es interesante observar la
evolucién de ambas variables.

Grafico N° 1.1.2
Sector Publico — Servicios Personales (SSPP) e Ingresos Tributarios

Variaciéon Porcentual con relacién al afio anterior
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Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal, Subsecretarfa de Estado de Economfa (SSEE).

Los ingresos tributarios crecieron a una tasa promedio anual de 12,2% durante el periodo 2007-2016,
mientras que los gastos en servicios personales del Sector Publico crecieron a una tasa promedio anual de
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13,6% en el mismo periodo. En el afo 2012, se observa el mayor incremento del gasto en servicios
personales correspondiente al 30,6%, sin embargo, es importante destacar que el promedio de crecimiento
para los siguientes afios es del 6,1%, denotando el resultado del importante esfuerzo en reducir el
crecimiento del principal componente del gasto total.

También, se destaca que, en el afio 2016, los ingresos tributarios crecen a una tasa del 7,7% en tanto que el
gasto en servicios personales del sector publico registra una disminucién del 0,8% con respecto al afio
anterior. La variacién de los ingresos tributarios es positiva y estd por encima de la variacién del gasto en
servicios personales.

Por otro lado, un aspecto importante a considerar en el anélisis del sistema tributario nacional, es la cantidad
de contribuyentes registrados en la administracion tributaria, que contintia con una tendencia ascendente. Al
cierre del afio 2016, se observan 725 mil contribuyentes registrados, lo cual implica un incremento del 6%
con respecto al afio anterior. En lo que va del afio 2017, se observa que la base de contribuyentes sigue en
aumento y totaliza 753 mil contribuyentes, lo cual obedece a la expansién de los sujetos alcanzados por los
nuevos impuestos (IRAGRO e IRP) y los esfuerzos en materia de controles realizados por la Subsecretaria
de Estado de Tributacién, y resulta en cierta medida en un mayor grado de formalizacién de la economia.

Grafico N° 1.1.8
Evolucion de la Cantidad de Contribuyentes
(Acumulada a Diciembre de cada afio — En miles)

753,2
725,0
684,0
634,8
581,6
530,5 I
2012 2013 2014 2015 2016 jul-2017

*Al 31 de julio de 2017.

Fuente: Subsecretaria de Estado de Tributacién (SET).

1.2 Ingresos de la Administracion Central 2016

En el afio 2016, los ingresos fiscales representaron 18,3% del PIB, totalizando la suma de G. 28.436 mil
millones. Del total recaudado, los Ingresos Tributarios alcanzaron G. 19.477 mil millones, las
Contribuciones Sociales G. 1.970 mil millones, las Donaciones G. 1.351 mil millones y Otros Ingresos G.
5.639 mil millones.
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Cuadro N°1.2.1
Ingresos Fiscales 2015-2016 (MEFP 2001)

(En miles de millones de guaranies)

T T
oncepto
®-0 | @

Ingresos Tributarios 18.087 12,7% 19.477 12,5% 1.390 7,7%
I t b 1 i 1

fpuesto - sobre €l ngreso, —1as 3.918 2,8% 4412 2,8% 494 12,6%
utilidades y las ganancias de capital

Impuesto sobre los bienes y servicios 12.224 8,6% 13.058 8,4% 834 6,8%
Impuesto sobre el valor agregado 9.797 6,9% 10.459 6,7% 662 6,8%
Impuestos selectivos 2.427 1,7% 2.599 1,7% 172 7,1%
I t b 1 i 1

mpuesto - sobre el comercio y- 1as 1.672 1,2% 1.645 1,1% 27 -1,6%
transacciones internacionales

Otros impuestos 273 0,2% 362 0,2% 89 32,4%
Contribuciones Sociales 2.029 1,4% 1.970 1,3% -59 -2,9%
Donaciones 1.278 0,9% 1.351 0,9% T4 5,8%
Otros Ingresos 5.172 3,6% 5.639 3,6% 9,0%

Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal, Subsecretarfa de Estado de Economfa (SSEE).

Los Ingresos Tributarios, las Donaciones y Otros Ingresos registraron incrementos durante el afio 2016 del
7,7%, 5,8% y 9,0% respectivamente, mientras que las Contribuciones Sociales disminuyeron en 2,9%.

Dentro de las partidas que conforman los Ingresos Tributarios, se destaca el desempefio presentado por el
Impuesto sobre el Ingreso, las Utilidades y las Ganancias de Capital, el cual se incrementé en un 12,6%,
evidenciando una gran dindmica de los sectores industriales, comerciales y de servicios. Asimismo, la
recaudacién del Impuesto Selectivo al Consumo (ISC) alcanzé G. 2.599 mil millones, con un incremento del
7,1% con relacién al afio 2015. Parte del aumento de los Impuestos Selectivos se debe al aumento de la tasa
del ISC al tabaco!, lo que permitié recaudar G. 56,6 mil millones adicionales en el 2016.

Por su parte, en concepto del Impuesto al Valor Agregado (IVA) se percibieron G. 662 mil millones méds que
en el afio 2015, alcanzando G. 10.459 mil millones en el 2016, lo que representa un incremento del 6,8% con
relacién al afio anterior. En este punto, cabe resaltar que durante el afio 2016 se implementé el IVA al sector
de las cooperativas, que recaud6 G. 68,6 mil millones, lo que también influyé en el incremento registrado en
la recaudacion de este impuesto.

En cuanto al comercio exterior, el 2016 cerré con una caida en esta partida y los ingresos recaudados en este
concepto disminuyeron en 1,6%. Estos resultados se explican fundamentalmente por la coyuntura econémica
internacional que desde hace unos afos se encuentra caracterizada por el debilitamiento de las principales
economias, asi como las fuertes crisis que afectaron a los pafses a nivel regional, donde se ubican los
principales socios comerciales del pafs, todo lo cual redujo el volumen de comercio.

! La tasa se increment6 del 13% al 16%.
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1.3 Gasto de la Administracion Central 2016

.
.
.
.
N

El Gasto Total de la Administracién Central en el afio 2016 se destac6é por un manejo prudente, totalizando
G. 26.148 mil millones, lo cual representa un incremento moderado del 3,2% con respecto al afio 2015. En
términos del PIB, el gasto total de la Administracién Central representd el 16,8% en el 2016, porcentaje
inferior a lo registrado en el 2015 que alcanzé el 17,8% del PIB.

Cuadro N° 1.3.1
Gasto Obligado 2015 — 2016.
(En miles de millones de guaranies y en % del PIB)

Concepto % PIB % PIB
; -0 | @70

Remuneracién a los empleados 18.194 9,3% 13.188 8,5% -6 -0,04%
Uso de bienes y servicios 2.263 1,6% 2.442 1,6% 179 7,9%
Intereses 1.062 0,6% 1.333 0,7% 271 25,5%
Donaciones 4,424 3,1% 4.417 2,8% -7 -0,2%
Prestaciones Sociales 3.873 2,7% 4.067 2,6% 194 5,0%
Otros Gastos 691 0,5% 882 0,6% 191 27,6%
Gasto Total Obligado 25.339 17,8% 26.148 16,8% 809 3,2%
Adquisicion Neta de Activos

No Financieros 3.749 2,6% 4.503 2,9% 754 20,1%

Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal, Subsecretarfa de Estado de Economfa (SSEE).

En lo referente a los componentes del gasto, se destaca la contencién del gasto salarial que permite generar
espacio fiscal para inversiones. En este sentido, la Remuneracién a los Empleados registré una reduccién de
0,04% con respecto al afo anterior, totalizando una erogaciéon de G. 13.188 mil millones. Por su parte, el
Uso de Bienes y Servicios registr6é una ejecucién de G. 2.442 mil millones, equivalente a un aumento del
7,9%. En cuanto a la dinamica de los Intereses, en el 2016 crecieron 25,5% explicado por factores como el

pago de los intereses por los bonos colocados en el exterior.

Por su parte, las Donaciones, que aglutinan transferencias a niveles de Gobierno sub nacionales y otros,
registraron una ejecucién de G. 4.417 mil millones, correspondientes a una leve disminucién del 0,2% con
respecto al 2015. En cuanto a las Prestaciones Sociales, que comprenden los pagos de los programas de
pensién contributivo y no contributivo, asf como otros programas sociales, en el 2016 registraron un
aumento del 5%, totalizando una erogacién de G. 4.067 mil millones. Finalmente, en Otros Gastos se
ejecutaron G. 882 mil millones, lo que representa un aumento del 27,6% con relacién al 2015.

El manejo prudente y la contencién del gasto permiten destinar mas recursos a los programas sociales y a
las inversiones que impulsan el crecimiento econémico. En este sentido, la Adquisicién Neta de Activos No
Financieros (concepto similar a la Inversién Fisica), registré una ejecucién de G. 4.503 mil millones,
superior en 20,1% con respecto a lo observado en el 2015, lo cual se financia en mayor medida mediante

recursos del crédito publico.
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1.4 Resultado Estructural?

1.4.1 Politica Fiscal y Estabilizacién Macroeconémica

En el 2013, la Republica del Paraguay logré un paso importante en materia de sostenibilidad fiscal con la
aprobacién de la ley N° 5.098 de Responsabilidad Fiscal (LRF). Esta ley tiene como objetivo lograr un
manejo prudente de las cuentas fiscales, tal que garantice la sostenibilidad de las finanzas publicas y la
estabilidad macroeconémica en el mediano plazo. Especificamente, la LRF establece topes maximos al
crecimiento del gasto corriente primario y al déficit fiscal medido como porcentaje del PIB. Ademis,
establece reglas para el ajuste de los salarios del sector publico. El disefio de la LRF impide que la deuda
publica aumente a una velocidad considerable generando incertidumbre en el entorno econémico.

La politica fiscal posee un rol clave en el proceso de estabilizacién de la economfa. Una postura fiscal activa
implica que la politica econémica de la Administracién Central deberfa atenuar la desaceleracién
(aceleracion) del ciclo econémico aumentando (reduciendo) los niveles de gasto publico. Por su parte, los
ingresos tributarios siguen la evolucién del ciclo de actividad, reduciéndose relativamente cuando se
enfrenta una desaceleracién econémica y viceversa. Una postura fiscal contra-ciclica que se mantenga de
manera sostenible no generarfa incertidumbre en la toma de decisiones de los agentes econémicos y
facilitarfa la planificacién de nuevos proyectos en el sector privado.

Sin embargo, la LRF no fue disefiada para atenuar los ciclos econémicos (positivos o negativos) a la que las
economias pequefias y abiertas, como la de Paraguay, se encuentran expuestas. Ante un evento negativo que
implique una desaceleracién en el crecimiento econémico, la respuesta fiscal contra-ciclica podrfa estar
restringida al estar fijado un tope del déficit del 1,5%. Mientras que frente a un evento positivo que implique
un periodo de fuerte expansioén, la postura fiscal tampoco estd limitada en la LRF, lo que podria resultar en
un aumento pro-ciclico del gasto publico, si se siguiese la trayectoria de los mayores ingresos fiscales.

La manera de evaluar la postura fiscal frente a los ciclos econémicos, es estimar el Balance Fiscal
Estructural, que es una medida del déficit fiscal ajustada por el ciclo econdémico. A continuacién, se analiza
esta medida ajustada del balance fiscal para Paraguay.

1.4.2 Resultado Fiscal Estructural de la Administracion Central

En el periodo 2000-2006, la economia evolucioné por debajo de su nivel de tendencia y, en este contexto, se
esperarfa la ejecucién de una politica fiscal expansiva para atenuar dicha desaceleracién. Sin embargo, la
crisis econdmica iniciada entre mediados y fines de la década del noventa y la incertidumbre existente en los
mercados financieros internacionales habrfan restringido la respuesta fiscal contra-ciclica. Ademads, la débil
posicién de las finanzas publicas en el periodo analizado motivé la firma del acuerdo stand by con el FMI que
entre uno de sus requerimientos fue la contencién del gasto publico.

? El Resultado Estructural abarca la cobertura de la Administracién Central.
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Grafico N° 1.4.2.1
Brecha PIB: PIB de Tendencia — PIB Efectivo
(En puntos porcentuales)
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Nota: La brecha del PIB mide la diferencia en puntos porcentuales entre el PIB de tendencia y el PIB efectivo. Un valor positivo
(negativo) de esta brecha implica que la economfa esta produciendo por debajo (encima) de su valor de largo plazo o de tendencia.
Fuente: Ministerio de Hacienda.

El periodo 2007-2014, sin considerar los aflos 2009 y 2012, fue un periodo de alto crecimiento econémico lo
que debié ser acompafiado por una generacién de ahorro publico que pudiera ser utilizado en futuros
procesos de desaceleracion. Finalmente, en los afios 2015 y 2016 el crecimiento econémico fue positivo pero
menor al crecimiento potencial, lo que crea el espacio para adoptar una postura fiscal expansiva que revierta
o atentie la brecha existente.

El resultado fiscal estructural debe ser interpretado como aquel déficit o superavit fiscal ejecutado por la
autoridad econémica que toma como ingreso fiscal al monto recaudado de largo plazo o de tendencia, es
decir, aquel ingreso fiscal que estd aislado de los vaivenes caracteristicos de una economia pequefia, abierta al
mundo y expuesta a choques climdticos, lo que es el caso de la economia paraguaya. Mientras que el
resultado fiscal efectivo toma como referencia el volatil ingreso fiscal efectivamente percibido por el fisco. La
utilidad del resultado fiscal estructural es que permite evaluar si la politica fiscal fue pro-ciclica, contra-
ciclica o a-ciclica. Un resultado estructural estable y en torno a un valor de referencia, garantiza que la
politica fiscal no es pro-ciclica y que la misma no afectarfa la sostenibilidad de las finanzas putblicas. Una
excesiva volatilidad del resultado fiscal estructural reflejarfa la falta de conocimiento sobre la relevancia de la
politica fiscal, en particular del gasto ptblico, en la actividad econémica agregada.
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Grafico N° 1.4.2.2
Resultado Fiscal: Efectivo y Estructural
(Porcentaje del PIB)
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Fuente: Ministerio de Hacienda.

El periodo 2000-2003 se caracteriza por la fuerte variacién del resultado estructural que conduce a una alta
volatilidad del gasto publico que es innecesaria y no atenta, sino que empeora la inestabilidad del ciclo
econémico. El periodo 2004-2008 se caracteriza por presentar un resultado estructural positivo y con poca
volatilidad, sin embargo, podria estar muy por encima de una meta razonable de resultado estructural (por
ejemplo, del 0,5% del PIB), lo cual fue necesario para recuperar la credibilidad hacia la politica fiscal, pero al
costo de postergar importantes inversiones en infraestructura.

Dos hechos importantes se destacan entre el 2009 y el 2014. En primer lugar, la activa politica contra-ciclica
implementada en el 2009 con el denominado plan anti-crisis, lo cual junto con la desaceleracién de ingresos
explica el deterioro del resultado fiscal. Y, en segundo lugar, el gran salto del gasto salarial del 2012 que
tuvo un impacto estructural sobre el resultado fiscal, pasando a un déficit fiscal estructural que todavia se
mantiene.

Entre los afios 2015 y 2016, la Administracién Central se caracterizé por una estabilidad de su resultado
estructural, que, si bien es negativo, éste coincide con un periodo de desaceleraciéon de la economia, donde el
PIB de tendencia estaba por encima del PIB efectivo. El aumento del déficit estructural de 1,6% a 1,9% y la
posterior reduccién a 1,0% muestra que el gasto publico respondié en forma contraria al ciclo econémico: la
desaceleraciéon econémica fue atenuada por un mayor gasto publico en infraestructura. Es destacable la
reduccién del déficit estructural, a solo 1% del PIB en el 2016, lo cual denota el esfuerzo de contencién de
gastos corrientes, el cual no fue contractivo dado el impulso a la inversién publica.
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1.5 Cierre Fiscal 2016 — Gobierno General

El Gobierno General es el conjunto de organismos y entidades que ejercen funciones legislativas, judiciales y

ejecutivas con aplicacién en todo el territorio de la Republica.

En este marco, cabe mencionar que en términos de estadisticas fiscales el Gobierno General tuvo un déficit
equivalente al 0,6% del PIB en el ejercicio fiscal 2016. Esto es inferior al déficit de la Administraciéon Central
y es destacable puesto que la medida de resultado del Gobierno General es la tipicamente utilizada para

comparar el resultado fiscal entre los pafses.

Si bien, los ingresos totales fueron superiores al gasto total obligado en un 3,0% del PIB, el gasto de
inversion en términos del PIB representé el 3,5%, superior al resultado operativo previamente citado, por lo
que el resultado final fue un endeudamiento neto del 0,6% del PIB (lo cual es la misma medida de déficit
fiscal).

Cuadro N° 1.5.1
Gobierno General — Estado de Operaciones — Ejecuciéon 2016 Vs. 2015

(En miles de millones de guaranies y en % del PIB

Ejecucién Ejecucién
Conceptos
2015 2016
INGRESO TOTAL (RECAUDADO) 33.940,0 23,9% 36.478,3 23,4%
Ingresos tributarios 18.087,0 12,7% 19.476,5 12,5%
Contribuciones sociales 7.085,0 5,0% 7.102,3 4,6%
Donaciones 1.277,7 0,9% 1.851,7 0,9%
Otros ingresos 7.490,4 5,3% 8.547,7 5,6%
GASTO TOTAL OBLIGADO 30.320,4 21,4% 31.843,1 20,5%
Remuneracién a los empleados 16.384,3 11,5% 16.323,9 10,5%
Uso de bienes y servicios 3.564,1 2,5% 4.015,2 2,6%
Intereses 898,4 0,6% 1.151,4 0,7%
Subsidios 0,0 0,0% 0,0 0,0%
Donaciones 1.789,2 1,3% 1.874,5 1,2%
Prestaciones sociales 6.485,3 4,6% 6.938,6 4,5%
Otros gastos 1.254,2 0,9% 1.539,5 1,0%
Bal. (0) tivo Net
atapce Uperativo veto 5.619,6 2,5% 1.635,2 3,0%
(Ingreso menos Gasto)
Adquisicion neta de activos no financieros 4.529,3 3,2% 5.491,6 3,5%
Préstamo neto / endeudamiento neto -909,7 -0,6% -856,5 -0,6%

Obs: a efectos de consistencia con la cobertura del PGN no se incluyen a los gobiernos locales dentro del Gobierno General.
Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal, Subsecretarfa de Estado de Economia (SSEE).

El sector Gobierno General est4 comprendido por varios subsectores como, por ejemplo, el Gobierno Central
Presupuestario, que comprende a todas las entidades que estdn plenamente cubiertas por el presupuesto del
pais que incluyen al Poder Ejecutivo, Poder Legislativo y Poder Judicial. En el caso de nuestro pafs, el
Gobierno Central Presupuestario es equivalente a la Administracién Central del Presupuesto General de la

Nacién para el afo 2018.
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El segundo subsector denominado Unidades Extrapresupuestarias, incluye a todas las unidades de gobierno
con presupuesto separado, el cual estd conformado por los entes auténomos y autdrquicos y las

universidades nacionales.

El dltimo subsector denominado Gobiernos Locales, incluye todas las unidades de gobierno con poder y
responsabilidad sobre pequefias zonas geogrificas, en el caso de Paraguay incluye a los Gobiernos
Departamentales y los Gobiernos Municipales. En este marco, es necesario mencionar que dado el hecho de
que en el Presupuesto General de la Nacién no se incluyen los municipios, se ha optado por no incluir dichos

gobiernos locales en las estadisticas fiscales que forman parte de este informe.

Considerando esta clasificacién, se pasa a analizar en el siguiente cuadro la ejecucién presupuestaria del
Gobierno General correspondiente al Ejercicio Fiscal 2016.

Cuadro N° 1.5.2

Gobierno General — Ejecuciéon Presupuestaria 2016 — Por sectores componentes
(En % del PIB)

Seguridad

Presupuestario Extra Social Gobiernos Gobierno General
Conceptos }E 1) Departamentales
Presupuestario 4
; ) ) (3)=(1)+(2)+(3)+(4)
INGRESO
TOTAL 18,3 2,3 4,2 0,6 23,4
(RECAUDADO)
Ingresos tributarios 12,5 0,0 0,0 0,0 12,5
Cor}trlbumones 1.8 0.0 3.3 0.0 46
sociales
Donaciones 0,9 1,4 0,0 0,6 0,9
Otros ingresos 3,6 0,9 0,9 0,0 5,6
GASTO TOTAL
OBLIGADO 16,8 2,1 3,2 0,5 20,5
Remuneracion a los
uner 8,5 1,2 0,7 0,1 10,5
empleados
Uso de bienes y
.. 1,6 0,2 0,7 0,1 2,6
servicios
Intereses 0,7 0,0 0,0 0,0 0,7
Subsidios 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Donaciones 2,8 0,4 0,0 0,0 1,2
p .
restaciones 2,6 0,0 1,6 0,2 4.5
sociales
Otros gastos 0,6 0,2 0,1 0,1 1,0
Balance Operativo
Neto (Ingreso
1,5 0,3 1,1 0,2 3,0
menos Gasto) g 7 ’ g g
Adquisicién neta de
i
activos no 2,9 0,3 0,2 0,2 3,5
financieros
Préstamo neto /
endeudamiento -1,4 0,0 0,9 0,0 -0,6

neto

Obs: 1) No se incluyen las columnas de consolidacién, 2) No se incluyen a los gobiernos
municipales.

Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal, Subsecretarfa de Estado de Economia (SSEE).
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El sector mas importante del Gobierno General es el Gobierno Central Presupuestario, el cual cerré el afio
2016 con un déficit del orden del 1,4% del PIB. A este resultado hay que sumar los correspondientes a las
unidades extrapresupuestarias y los gobiernos departamentales cuyos resultados no son muy significativos
en términos de porcentaje del PIB. Es importante destacar que estas unidades deben gestionar sus gastos
principalmente en base a las transferencias recibidas de la Administracién Central y no pueden realizar per
se la contratacién de empréstitos.

Un sector relevante representa las Entidades Publicas de Seguridad Social, entre las que se incluyen al IPS y
las diversas cajas administradoras de jubilaciones y pensiones. Este sector registré en el Ejercicio Fiscal
2016 un préstamo neto o superavit equivalente al 0,9% del PIB que junto al déficit del 1,4% del Gobierno
Central Presupuestario determinaron que el Gobierno General en su conjunto tenga un déficit de 0,6% del
PIB.

Dentro del Gobierno General, el mayor recaudador de recursos, después de la Administracién Central,
representan las Entidades Publicas de Seguridad Social, dentro de la cual la entidad mas resaltante es el
Instituto de Previsién Social. Los ingresos recaudados en la seguridad social equivalen al 4,2% del PIB, y sus
gastos equivalen al 3,2% del PIB, siendo su principal rubro, las erogaciones por pago de prestaciones
sociales.

A efectos de poner en una perspectiva temporal el resultado del Gobierno General en el ano 2016, se
muestra en el siguiente grafico el superavit/déficit del Gobierno General desde el afio 2004 hasta el afo
2016.

Grafico N° 1.5.1
Gobierno General — Evoluciéon del Resultado Fiscal
(En % del PIB)
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Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal, Subsecretarfa de Estado de Economia (SSEE).

Cabe senalar que en gran medida el resultado del Gobierno General es determinado por el superavit/déficit
del Gobierno Central Presupuestario (Administraciéon Central), por ejemplo, la Administracién Central ha
tenido superavits desde el 2004 hasta el 2011 y desde el afio 2012 ha registrado déficits. Este mismo
comportamiento se ve reflejado en los resultados del Gobierno General.
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1.6 Cierre Fiscal 2016 — Sector Publico

El Sector Publico es una combinaciéon del Gobierno General, las Empresas Publicas y las Entidades
Financieras Oficiales. La combinacién del Gobierno General con las Empresas Publicas es denominada
Sector Publico no Financiero, y si adicionalmente se incorpora el sub sector de las Entidades Financieras
Oficiales y al Banco Central del Paraguay se obtiene el Consolidado del Sector Publico.

En el siguiente cuadro, se puede observar que el Sector Publico Consolidado en el afio 2016 registrd un
superavit del 0,1% en términos del producto interno bruto. El Gobierno General cerr6 con un déficit de 0,6%
del PIB y el sector de Empresas Publicas registré un déficit de 0,1% del PIB, la combinacién de ambos
sectores determiné que el Sector Publico no Financiero cerrara el ejercicio fiscal 2016 con un déficit de 0,7%

del PIB.

Por el lado de las entidades financieras oficiales, que incluyen al Banco Central del Paraguay, se registr6 un
superavit del 0,7% del PIB, y dado que, para obtener las cifras del Sector Pablico Consolidado es necesario
sumar el Sector Publico no Financiero con el Sector Financiero, el resultado del Sector Publico Consolidado
fue un superavit del 0,1% del PIB.

Cuadro N° 1.6.1

Sector Publico — Ejecucién Presupuestaria 2016 — Por sectores
componentes
(En % del PIB)

Sector Entidades Sector Publico
Publico no Financieras
Financiero Oficiales

Gobierno  Empresas

Conceptos General Publicas

(1) (@)

INGRESO

TOTAL (RECAUDADO) 23,4 5,2 28,7 1,3 29,3
Ingresos tributarios 12,5 0,0 12,5 0,0 12,5
Contribuciones sociales 4.6 0,0 4,6 0,0 4,6

Donaciones 0,9 0,0 0,9 0,1 0,3

Otros ingresos 5,6 5,2 10,7 1,2 11,9
GASTO TOTAL OBLIGADO 20,5 4,4 24,9 0,6 24,7
Remuneracién a los empleados 10,5 0,6 11,1 0,2 11,3
Uso de bienes y servicios 2,6 3,3 5,9 0,1 6,0

Intereses 0,7 0,1 0,8 0,1 1,0

Subsidios 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Donaciones 1,2 0,0 1,2 0,0 0,5

Prestaciones sociales 4.5 0,1 4,6 0,1 4,6

Otros gastos 1,0 0,3 1,3 0,0 1,3

Balance Operativo Neto

3,0 0,8 3,8 0,7 4,6
(Ingreso menos Gasto) b 4 > ), 2
Adquisicion neta de activos no
financieros 3,5 1,0 4,5 0,0 4,5
Prést. t jent
n::; amo neto / endeudamiento 0,6 o o o on

Observacién: No se incluyen las columnas de consolidacion.
Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal, Subsecretarfa de Estado de Economia (SSEE).

Comparando el desempefio del Sector Publico en el afio 2016 con respecto al afio 2015, se puede observar lo
siguiente:
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Cuadro N° 1.6.2
Sector Publico — Ejecucién Presupuestaria 2016 Vs. 2015

(En miles de millones de guaranies y en % del PIB)

) ., Como % . ., Como %

Conceptos Ejecucion il Ejecucion o

2015 PIB 2016 PIB
INGRESO TOTAL (RECAUDADO) 43.084,9 30,3% 45.565,30 29,3%
Ingresos tributarios 18.086,3 12,7% 19.475,90 12,6%
Contribuciones sociales 7.085,0 5,0% 7.102,30 4,6%
Donaciones 5444 0,4% 399,90 0,3%
Otros ingresos 17.369,2 12,2% 18.587,20 11,9%
GASTO TOTAL OBLIGADO 36.966,8 26,0% 38.463,60 24,7%
Remuneracién a los empleados 17.5677,1 12,4% 17.549,80 11,3%
Uso de bienes y servicios 8.563,4 6,0% 9.840,40 6,0%
Intereses 1.228,7 0,9% 1.487,20 1,0%
Donaciones 998,6 0,7% 798,40 0,5%
Prestaciones sociales 6.772,2 4,8% 7.224,40 4,6%
Otros gastos 1.826,8 1,3% 2.068,50 1,%%
zgg;z%’zz:’gzz;o 6.118,1 4,3% 7.101,70 4,6%
gs;l:ﬁiiio(’sn neta de activos  no 6.111,1 4,3% 7.023,80 4,5%
Préstamo neto / endeudamiento neto 7,0 0,0% 77,90 0,1%

Observacién: a efectos de consistencia con la cobertura del PGN no se incluyen gobiernos locales.
Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal, Subsecretarfa de Estado de Economfa (SSEE).

Si bien los Ingresos Totales expresados como porcentaje del producto interno bruto se redujeron levemente
en el 2016 con respecto a las cifras alcanzadas en el afio precedente, la calda del Gasto Total Obligado fue un
tanto mayor, con lo que el Balance Operativo Neto aument6 en el 2016 al 4,6% del PIB siendo que en el
2015 dicha partida de resultado fue menor y represento6 el 4,3% del PIB. Esto evidencia que la politica de
control de gastos corrientes y especialmente del gasto salarial, promovido desde la politica fiscal de la
Administracién Central ha tenido un impacto positivo sobre el resultado fiscal operativo a nivel del sector
publico consolidado.

Considerando el Balance Operativo Neto superavitario del orden 4,6% del PIB en el 2016 se pasa a restar del
mismo el gasto en Adquisicibn Neta de Activos no Financieros y se observa que el Sector Publico
Consolidado registré en el Ejercicio Fiscal 2016 un superévit del 0,1% del PIB, un incremento con respecto
al equilibrio del afio precedente y con un nivel de inversion fisica mayor.

En el siguiente cuadro se puede observar que la ejecucién presupuestaria del Sector Publico fue superavitaria
desde el 2004 hasta el 2012, teniendo por tanto resultados del mismo signo que los obtenidos a nivel de la
Administraciéon Central. En el afio 2013 se registra un déficit fiscal y desde el 2014 hasta el 2016 se
registraron pequenos superdvits como porcentaje del producto interno bruto.
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Grafico N° 1.6.1
Evolucién del Resultado del Sector Publico
(En % del PIB)
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Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal, Subsecretarfa de Estado de Economia (SSEE).

Mantener un resultado fiscal superavitario a nivel del sector ptblico consolidado es muy importante para
tener seguridad sobre la sostenibilidad de la deuda y las finanzas putblicas.

1.7 Ejecucion Presupuestaria

En el periodo 2012 — 2016, la ejecucién financiera del presupuesto conté con un crecimiento promedio anual
del 3% del Gasto Publico, con una participacién promedio en el Producto Interno Bruto de alrededor del
36%.

Cuadro N° 1.7.1
Evolucion de la Ejecucién Presupuestaria

(En miles de millones de guaranies)

Gobierno General a/ 2012 2013 2014 2015 2016

Administraciéon General 25.841 22.439 26.512 28.937 30.581

Entidades Descentralizadas 22.254 19.248 21.157 22.211 22.333

2 No incluye Transferencias Consolidables

Fuente: SIPP-SICO - Sistema Integrado de Administracién Financiera (SIAF), Direccién General de Presupuesto.

La ejecucién presupuestaria de la Administracién Central, que constituye més del 50% del gasto ptblico
anual, lleg6é a G. 80,5 billones al cierre del afio 2016, equivalente a G. 1,6 billones mas que el afio anterior.
Por otra parte, las Entidades Descentralizadas al cierre del afio 2016 ejecutaron G. 22,3 billones, lo cual
representa un aumento del 1% con respecto al afo anterior.
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El gasto total de la Administracion Central experimenté un crecimiento del 6% en el ejercicio 2016 con
respecto al 2015, y los mayores aumentos se pueden observar en Bienes de Cambio (56,5%), Servicios de la
Deuda Pdblica (43,8%) y Servicios no Personales (26,3%).

Cuadro N° 1.7.2
Administracién Central - Ejecucién por Grupos de Objeto de Gasto
(En miles de millones de guaranies)

Grupo de Gasto 2015 2016
2016-2015 2016-2015

Servicios Personales 18.576 18.558 -0,2
Servicios no Personales 1.202 1.517 316 26,3
Bienes de Consumo e Insumos 1.874 1.441 67 4,9
Bienes de Cambio 26 41 15 56,5
Inversién Fisica 3.080 3.300 270 8,9
Inversién Financiera 1.880 682 -648 -48,7
Servicio de la Deuda Publica 2.224 3.198 974 48,8
Transferencias 5.795 6.654 859 14,8
Otros Gastos -186 48,8

Administraciéon Central s/ Transf. Consol. 28.937 30.581

Transferencias Consolidables 3.085 2.866
Total Administracion Central 32.022 33.447 1425

No incluye Transferencias Consolidables
Fuente: SIPP-SICO - Sistema Integrado de Administraciéon Financiera (SIAF), Direccién General de Presupuesto.

Por otra parte, al comparar el gasto ejecutado por los Poderes del Estado entre el afio 2015 y 2016, se
constata que el Poder Legislativo cuenta con una disminucién del 1,7%, el Poder Ejecutivo con un aumento
del 5,5% y el Poder Judicial con una disminucién del 6,3%.
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Cuadro N° 1.7.3
Administraciéon Central - Ejecucion por Entidad

(En miles de millones de guaranies)

— -
Poder Legislativo __ 17

Congreso Nacional 109 -9,1

Camara de Senadores 115 120 5 4,1

Cémara de Diputados

Poder Ejecutivo 28.927 30.518 1.591

Presidencia de la Reptblica 1.110 1.176

Vicepresidencia 11 10 -1 -9,0
Ministerio del Interior 2.205 2.124 -81 -38,7
Ministerio de Relaciones Exteriores 431 470 39 9,1
Ministerio de Defensa Nacional 1.444 1.414 -29 -2,0
Ministerio de Hacienda 9.985 10.878 943 9,5
Ministerio de Educacién y Cultura 5.995 5.941 -55 -0,9
Ministerio de Salud Publica y Bienestar Social 3.714 3.952 237 6,4
Ministerio de Justicia 224 249 25 11,4
Ministerio de Agricultura y Ganaderfa 688 700 12 1,8
Ministerio de Industria y Comercio 127 124 -3 -2,6
Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones 2.827 3.240 413 14,6
Ministerio de la Mujer 19 20 1 4,3

Ministerio de Trabajo, Empleo y Seguridad Social

197
Poder Judicil _

Corte Suprema de Justicia 1.126 1.130

Justicia Electoral 527 406 -121 -22.9
Ministerio Publico 573 549 -23 -4, 1
Consejo de la Magistratura 30 29 -1 -8,4
Jurado de Enjuiciamiento 28 29 2 6,6
Defensoria del Pueblo -8,5

—-a_m

Contralorfa General de la Republica 107

Defensoria del Pucblo __-

Defensoria del Pueblo 2,3

Com. Nac. De Prev. Contra la Tortura y o

0 8,6
Total Administraciéon Central 32.022 33.447 1.425

Incluye Transferencias Consolidables

Fuente: Direccién General de Presupuesto (SSEAF)
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1.8 Situacién de la Caja Fiscal

La Caja Fiscal, regida por la Ley N° 2.845/2003 “De Reforma y Sostenibilidad de la Caja Fiscal” y su
modificatoria la Ley N° 4.252/2010, comprende el sistema de jubilaciones y pensiones del sector ptblico
administrado por la Direcciéon General de Jubilaciones y Pensiones del Ministerio de Hacienda. Esta
normativa divide a la Caja Fiscal contablemente en los Programas Contributivos Civiles y los Programas
Contributivos No Civiles.

Dentro de los Programas Contributivos Civiles se encuentran cuatro regfmenes, cada uno con su normativa
particular. Entre ellos estdn los regimenes de la Administracién Central, Magisterio Nacional, Docentes
Universitarios y Magistrados Judiciales, mientras que los Programas Contributivos No Civiles estan
integrados por los regimenes de las Fuerzas Armadas y de la Policfa Nacional.

Desde la promulgacién de la Ley N° 4.252/2010, dentro de los Programas Contributivos Civiles, se destaca
que aquellos regimenes superavitarios financian a los deficitarios que integran este grupo. Sin embargo,
cuando una situacién deficitaria se presenta en los Programas Contributivos No Civiles, es el Tesoro
Nacional el que debe hacer frente a este resultado, financidndolo con recursos genuinos.

Cuadro N° 1.8.1
Flujo de ingresos y gastos de la Caja Fiscal. Periodo 2010-2016

(En miles de millones de guaranies)

Contribuciones Transferencias Déficit/Superavit
% PIB
(1) (2) (1)~ (2)

2010 1.072 1.156 -83 -0,09%
2011 1.282 1.273 8 0,01%
2012 1.787 1.529 259 0,24%
2013 1.906 1.711 195 0,16%
2014 2.028 1.843 186 0,13%
2015 2.002 2.072 =70 -0,05%
2016 1.789 2.218 -429 -0,28%

Observacién.: No se incluyen “Otras transferencias” en concepto del 13° haber para todos los programas que se honran con fuente 10.
(La Caja Fiscal publica sin este concepto. Con dicho concepto, los pagos por jubilaciones del afio 2016 ascienden a G. 2.400 mil
millones).

Fuente: Direccién de Estudios Econémicos, Subsecretaria de Estado de Economfia (SSEE).

La Caja Fiscal cerré el afio 2015 con un déficit de G. 70 mil millones, el cual se agudizé para el afio 2016
cerrando con un déficit de G. 429 mil millones. Los ingresos en concepto de aportes totalizaron G. 1.789 mil
millones en el 2016, mientras que los desembolsos fueron de G. 2.218 mil millones. Estos ingresos en
concepto de contribuciones a la seguridad social, tuvieron una reduccién de G. 212 mil millones con relacién
a lo recaudado en el afio 2015 (-10%), lo cual obedece a las caracteristicas de la rotacién del personal piblico
por jubilacién fundamentalmente de los sectores de Magisterio Nacional, Policfas y Militares y la migracién
al Instituto de Previsién Social. Mientras que los desembolsos se incrementaron en G. 146 mil millones (7%)
con respecto al afio pasado, incremento explicado por el crecimiento de la cantidad de jubilados y las
caracteristicas de la poblacién beneficiaria. Cabe sefialar que se reportan los flujos operativos de la Caja, a lo
cual se suma una transferencia que el Tesoro Nacional ejecuta en el mes de diciembre para el pago del 13°
haber, que en el afio 2016 fue por valor de G. 182 mil millones.
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Con relaciéon al desempefio individual de los programas que componen la Caja Fiscal, los Programas
Contributivos Civiles presentaron un resultado positivo cerrando el afio con un superavit de G. 254 mil
millones, apoyado principalmente por el desemperio del sector de funcionarios y empleados publicos de la
Administraciéon Central. Este sector, es el de mayor superavit, con aportes de G. 806 mil millones que
representan el 45% del total de ingresos por aportes a la Caja Fiscal y con un superdvit de G. 429 mil
millones para el afio 2016.

En lo que respecta a los demds sectores que forman parte de los Programas Contributivos, tanto el
Magisterio Nacional, las Fuerzas Armadas y las Fuerzas Policiales registraron déficits en el afio 2016, para
todos los sectores mencionados esos resultados negativos se incrementaron con relacién al afio anterior.

El sector de las Fuerzas Armadas es el mas deficitario, con desembolsos de G. 511 mil millones y aportes
que sélo llegaron a los G. 105 mil millones durante el afio 2016, dando como resultado un déficit de G. 406
mil millones. Luego se encuentra el sector de las Fuerzas Policiales, con ingresos por valor de G. 185 mil
millones y egresos por valor de G. 462 mil millones, con un resultado negativo de G. 277 mil millones,
superior en G. 30 mil millones al déficit registrado en el ejercicio anterior. En ambos casos, al tratarse de
Programas Contributivos No Civiles y de acuerdo a lo establecido en la ley, los déficits por valor de G. 695
mil millones han sido cubiertos por el Tesoro Nacional.

El sector del Magisterio Nacional fue el que presenté el mayor incremento de su resultado deficitario de un
afio a otro, ya que el mismo aumenté en un 79%, pasando de G. 132 mil millones en el afio 2015 a G. 236 mil
millones en el 2016. El déficit de este régimen es cubierto con los superdvits de los demds sectores que
componen los Programas Contributivos Civiles (Funcionarios Publicos de Administracién Central,
Magistrados Judiciales y Docentes Universitarios).

Grafico N° 1.8.1

Transferencias, Aportes y Resultado de la Caja Fiscal Ejercicio 2016
Sector Contributivo

(En miles de millones de guaranies)
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Fuente: Datos de la Direcciéon General de Jubilaciones y Pensiones (SSEAF).

Si se agrupan los resultados de estos tres regimenes deficitarios, el déficit de los mismos asciende a G. 919
mil millones, lo que representa un 24% mas que en el afio 2015, donde el mismo alcanzaba G. 743 mil
millones.
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Esta situacion de déficit operativo de la Caja Fiscal y especialmente del magisterio y de las fuerzas publicas,
dan cuenta de la necesidad de una reforma en el sistema publico de jubilaciones.

Cabe recordar que, en el afio 2013, la Direccién de Jubilaciones y Pensiones, conforme al marco legal
establecido para el efecto, realizé la primera adquisicién de titulos de deuda utilizando los recursos
excedentes de los Programas Contributivos Civiles. En este concepto, en el afo 2015 se realizé la tercera
adquisicién de bonos de la Agencia Financiera de Desarrollo (AFD), el monto fue de G. 300.000 millones.
Asimismo, en el 2016 se realizé una cuarta adquisicién en esta oportunidad por un valor de G. 3850.000
millones. El retorno estimado durante el afilo 2016 ronda los G. 43.800 millones en concepto de intereses.

Por otro lado, se encuentran los Programas No Contributivos, administrados por la Direcciéon de Pensiones
No Contributivas. Los sectores beneficiados son los veteranos y herederos de la Guerra del Chaco, los
beneficiarios de pensiones graciables otorgadas por el Congreso Nacional, los herederos de militares y
policias fallecidos en actos de servicio y, a partir del aflo 2009 se incorporé a los adultos mayores en
situaciéon de pobreza a través del otorgamiento de una pension alimentaria. Estos programas se caracterizan
por estar integrados por sectores que reciben desembolsos sin haber realizado aportes en contrapartida, por
lo cual el Tesoro Nacional, con recursos propios, es el encargado de realizar estos pagos.

Las transferencias para Pensiones No Contributivas en el afio 2016, alcanzaron un total de G. 961 mil
millones, dentro de los cuales la pensién de adultos mayores tuvo un desembolso de G. 787 mil millones, lo

cual representa un monto de G. 15 mil millones superior con respecto al afo anterior.

Cuadro N° 1.8.2
Transferencias al Sector No Contributivo — (Ejercicio 2016)

(En miles de millones de guaranies)

CONCEPTO MONTO DESEMBOLSADO

Adultos Mayores 787
Veteranos 23
Herederos de veteranos 189
Her. Militares y Policias fallecidos en 5
actos de servicio

Pensiones graciables 7

Fuente: Direccién de Pensiones No Contributivas, Subsecretarfa de Estado de Administracién Financiera (SSEAF)

Situacién Actuarial de la Caja Fiscal

En su informe sobre el Paraguay publicado en julio de 2017, el Fondo Monetario Internacional (FMI) ha
presentado un estudio que describe la situacion actuarial de las principales cajas previsionales publicas.

Respecto a la Caja Fiscal, el estudio ilustra el desempefio financiero del fondo de jubilaciones y sefala que su
desfinanciamiento es el de mayor urgencia por su tamafio y porque ya estd atravesando un déficit
fundamentalmente en los Programas No Civiles.
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Grafico N° 1.8.2
Ingresos-Gastos

Valor presente neto como porcentaje del PIB.
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Fuente: IMF Country Report No. 17/234

De acuerdo con los resultados del estudio actuarial, para un horizonte de 50 afos (periodo habitual para
evaluaciones actuariales), sin ninguna intervencién ni cambios paramétricos, el valor actual descontado del
déficit asciende al 28% del PIB actual y se eleva al 76% del PIB actual en un horizonte de 85 afios. En el
grafico N° 1.8.2, se observa que, en un escenario de largo plazo, el déficit se acenttia continuamente.

El estudio afirma, que es recomendable una reforma temprana para reducir el impacto de las medidas que, de
no implementarse, requerirdn de mayores ajustes. Entre las reformas propuestas, sugiere la consolidacién de
los regimenes administrados por la Caja Fiscal, porque mejorarfa la equidad entre los empleados publicos,
ofreciéndoles un beneficio uniforme de jubilacién. Adicionalmente, para la Caja Fiscal, la estandarizaciéon de
los beneficios entre los programas civiles y no civiles podrfa ser un medio para lograr ahorros y mejorar la
equidad.

Por otro lado, cabe resaltar la conclusion del estudio en cuanto a los desafios demograficos a largo plazo en
Paraguay, en relacién a la tendencia de la proporcién de personas en edad de jubilacién y en edad de trabajar,
situacién que demandara cambios paramétricos para mantener la sostenibilidad de la Caja Fiscal.

Asimismo, sefiala que la falta de medidas correctivas y la materializacién de un pasivo contingente para el
sector publico como son los déficits de las cajas previsionales ptblicas, generarfan problemas de equidad
atendiendo la importante proporcién de poblacién no cubierta por la seguridad social.
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1.9 Situacion de la Deuda del Sector Publico

1.9.1 Evolucion Reciente de la Deuda del Sector Publico

Al cierre del primer semestre del ejercicio fiscal correspondiente al afio 2017, el saldo de la deuda publica
asciende a USD 6.997,3 millones, lo que representa el 23,5% del Producto Interno Bruto de Paraguay.

Entre el 31 de diciembre de 2016 y el 30 de junio del presente afio, el endeudamiento bruto del sector
ptiblico ha aumentado en un monto de USD 692,9 millones, lo que representa un incremento del ratio Deuda
Publica/PIB equivalente a 0,7 puntos porcentuales?®.

La deuda con instituciones financieras multilaterales y bilaterales se ha incrementado en 210,2 millones
délares, mientras que el endeudamiento correspondiente a bonos soberanos emitidos en los mercados
internacionales ha pasado de USD 2.380 millones a finales del afio 2016 a 2.880 millones al 30 de junio de
2017. La deuda interna en guaranies se ha contraido en el mismo periodo, reduciéndose en un monto
equivalente en délares de 17,3 millones.

Grifico 1.9.1.1
Saldo de la Deuda Publica Interna y Externa como % del PIB
(En millones de délares)
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Fuente: Direccién de Politica de Endeudamiento — Subsecretarfa de Estado de Economia (SSEE)

® Este aumento tiene fundamentalmente dos fuentes: i) los recursos recibidos en concepto de colocacién de bonos y desembolsos de
préstamos; ii) los efectos de las variaciones del tipo de cambio que afectan a la deuda interna la cual esta compuesta casi en un 100% en
moneda local.
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El endeudamiento publico de Paraguay estuvo tradicionalmente concentrado en operaciones de crédito
concedidas por instituciones financieras internacionales (BID, Banco Mundial, CAF, FONPLATA) y por
créditos negociados bilateralmente. Con anterioridad al afio 2012, los acreedores multilaterales y bilaterales
representaban practicamente las tres cuartas partes de la deuda publica total. Durante los tltimos afios, se
asiste a una continua baja en la proporcion de este tipo de acreedores. En 2016, su participacién relativa se
sita en poco mds de un tercio del endeudamiento y en lo que va del afo 2017 ha seguido la misma
tendencia. La diversificacién de las fuentes de financiamiento constituye uno de los rasgos mas relevantes de

la evolucién del endeudamiento publico ocurrida durante los Gltimos tiempos.

Grifico 1.9.1.2
Composicion de la deuda publica segiin acreedores 2004— 2017
(Como porcentaje de la deuda publica total)
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Fuente: Direccién de Politica de Endeudamiento — Subsecretarfa de Estado de Economia (SSEE)

La disponibilidad de financiamiento proveniente de organismos multilaterales de crédito se materializa en la
suscripcién de acuerdos de cooperacién financiera de cada uno de los organismos con el gobierno. Estos
programas de cooperacién financiera acordados con los organismos multilaterales de crédito que operan en
la regién ofrecen un volumen de recursos superior al disponible en periodos anteriores, pero que resultan
claramente insuficientes para enfrentar el esfuerzo financiero que necesita realizar Paraguay para fortalecer
los niveles de inversién que aseguren altos niveles de crecimiento de la produccién, por lo que

necesariamente el financiamiento de mercado ird adquiriendo progresivamente cada vez mayor importancia.

En 2013, se concreté la primera emisién internacional de bonos soberanos por USD 500 millones a un plazo
de 10 afios. En 2014, se realiz6 una nueva emisién de bonos por USD 1.000 millones, en este caso a 30 afios,
mientras que en 2015 se concretd una reapertura del bono emitido en 2013 por un monto de USD 280
millones. En el 2016, Paraguay consiguié nuevamente emitir en el mercado internacional por USD 600
millones a un plazo de 10 afios. En marzo del 2017, se concreté una emisién internacional por USD 500
millones a un plazo de 10 afos.

La colocacién de Bonos del Tesoro en el mercado internacional ha permitido diversificar las fuentes de
financiamiento, bajar la tasa de interés promedio de los Bonos, asf como extender los plazos de maduracion,
estableciendo valores referenciales para instrumentos de deuda del Paraguay en el mundo, lo cual ha
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ayudado al financiamiento de las empresas locales. Al mes de junio de 2017, la proporcién de Bonos del
Tesoro emitidos en los mercados doméstico e internacional, respectivamente, representan el 52,4% del total
de la deuda publica de Paraguay.

1.9.2 Evolucién de la Posicién Crediticia de Paraguay

La presencia en los mercados internacionales ha sido favorable y Paraguay ha ido mejorando la calificacién
crediticia de forma continua durante los altimos afos. Las calificaciones de las tres principales empresas
internacionales que analizan al pafs Standard & Poor’s Ratings Services, Moody’s Investors Services y Fitch
Ratings han mostrado trayectorias coincidentes.

Grafico 1.9.2.1

Evolucion de las calificaciones de riesgo soberano de
Paraguay
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Fuente: Standard & Poor’s, Moody’s y Fitch Ratings.

En diciembre de 2016, Fitch evalué la situacién crediticia de Paraguay y mantuvo tanto la calificacién de BB
como la perspectiva “Estable”. En junio de 2017, Standard & Poor’s sigui6 el mismo esquema conservando la
calificacién BB con perspectiva estable. Esto como destaque de la prudente politica macroeconémica de
Paraguay, ademds de los bajos niveles de endeudamiento que contintian apoyando su solvencia crediticia. Al
mismo tiempo, resaltan que la economia nacional continuard mostrando resiliencia y un déficit fiscal
moderado.

Asi también, en junio 2017 Moody’s mantuvo la calificacién al pafs en Bal con perspectiva “estable”, lo que
implica que Paraguay se encuentra a un paso del grado de inversion (investment grade).
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Cuadro 1.9.2.1
Ultimas calificaciones de riesgo soberano de Paraguay

PARAGUAY - CALIFICACION DE RIESGO SOBERANO

MES AGENCIA CAMBIO DE CALIFICACION
feb-14¢ Moody's De: Bas A: Ba2
Jjun-14 Standard & Poors De: BB- A: BB
ene-15 Fitch Rating De: BB- A: BB
mar-15 Moody's De: Ba2 a Bal
ene-16 Fitch Rating De: BB a BB
Jjun-16 Standard & Poors De: BB a BB
Jjun-16 Moody's De: Bal a Bal
Dic-16 Fitch Rating De: BB a BB
Jun-17 Standard & Poors De: BB a BB
Jun- 17 Moody's De: Bal a Bal

Fuente: Standard & Poor’s, Moody’s y Fitch Ratings.

1.9.8 Estructura de la Deuda

La composicién por monedas del endeudamiento de Paraguay presenta una mayor proporciéon de deuda
denominada en moneda extranjera, principalmente en ddlares americanos. A finales de 2016, més de dos
tercios (77%) del endeudamiento publico paraguayo se encontraba denominado en moneda extranjera
correspondiendo el 72% a ddlares americanos.

Sin embargo, la participacién relativa de la deuda en moneda extranjera se ha ido reduciendo en el
transcurso de la dltima década. En 2004, la participacién de la deuda publica emitida en guaranies alcanzaba
a representar tan solo el 5% de la deuda publica total. El incremento registrado en la proporcién de la deuda
putblica denominada en moneda nacional se ha intensificado a partir de 2012 y se encuentra directamente
relacionado con el fomento del desarrollo del mercado doméstico de capitales.

La reducida exposicién al “riesgo cambiario” del endeudamiento publico es atribuible al bajo nivel del ratio
Deuda/PIB, a la relativamente baja tasa de interés que paga Paraguay por su endeudamiento publico en
moneda extranjera y a la estructura de los ingresos del sector publico. Esto tltimo debido a que una gran
parte de los ingresos publicos no tributarios se encuentran denominados en moneda extranjera (en concreto
los royalties de los emprendimientos binacionales de Itaipt con Brasil y de Yacyretd con Argentina).
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Grifico 1.9.3.1
Deuda publica segiin moneda de denominacién 2004— jun 2017
(En millones de délares)

8.000 1
6997

7.000 A
6304 W=

6.000 A 5401 5464

5.000 A
4174

4.000 A 3537 il

2707 2804 9700

5223
A EEN s
' H m m B B ggq1 IS

2292

3.000 4 2468 2351 2399 2489 2567

1.000 A
1792 1754 1754
1436 1882 1848 1805 1285 L ” ”

(4] T T T T T T T T T T T T T |

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2018 2014 2015 2016 jun-17

usD PYG mIJPY Otros
Fuente: Direccién de Politica de Endeudamiento — Subsecretarfa de Estado de Economfa (SSEE)

El endeudamiento publico de Paraguay no se encuentra expuesto a riesgos relevantes ante eventuales
variaciones de las tasas de interés internacionales. En la actualidad, practicamente el 70% de la deuda publica
corresponde a créditos contraidos a tasa de interés fija. La exposicién a riesgos de tasa de interés se ha
reducido en el transcurso de la ultima década. En 2004, casi la mitad del endeudamiento publico

correspondia a operaciones de crédito a tasas de interés variables.

Grafico 1.9.3.2
Deuda ptblica segtin tasa de interés 2004— 2017
(En porcentaje)
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Fuente: Direccién de Politica de Endeudamiento — Subsecretaria de Estado de Economfa (SSEE)
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El riesgo de refinanciamiento (roll-over) de la deuda publica de Paraguay (externa e interna) no ha
constituido una vulnerabilidad para la politica fiscal ni tampoco para la politica de manejo del
endeudamiento. Los montos de la amortizacién anual de deuda publica expresados como proporcion del PIB
se encuentran entre los mas bajos de la regién. En los dltimos afios, el monto promedio anual de las
amortizaciones correspondientes a la deuda publica se ha ubicado en torno a los USD 274 millones.

1.9.4 Perfil de Amortizacién de la Deuda Publica

Précticamente la totalidad de los vencimientos de deuda publica externa de Paraguay de los tltimos afios
corresponden a créditos concedidos por organismos bilaterales e instituciones financieras multilaterales. Las
caracteristicas del relacionamiento con este tipo de acreedores suelen prever, de forma explicita o implicita,
que los riesgos de refinanciamiento no tengan excesiva significacién. Las estrategias de cooperacién de las
principales instituciones financieras multilaterales que otorgan créditos al Estado contemplan que los
recursos desembolsados anualmente son iguales o superiores a los necesarios para cubrir las obligaciones
correspondientes a amortizaciones por créditos concedidos en el pasado. Los flujos financieros positivos (o
neutros) con estas instituciones suelen establecerse al acordar los lineamientos de la estrategia de
cooperacién del pafs con estos organismos al inicio de cada Administracion.

Grifico 1.9.4.1
Amortizaciones de deuda publica externa 2004 — 2016

(En millones de délares)
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Fuente: Direccién de Politica de Endeudamiento — Subsecretaria de Estado de Economfa (SSEE)

El riesgo de roll-over de la deuda publica externa se mantiene en niveles muy moderados y no representa una
amenaza para las finanzas publicas, incluso aunque ocurriera un desmejoramiento de las condiciones
financieras internacionales. La deuda publica externa que vence en los préximos seis afios no alcanza a
representar en ningin afio un punto porcentual del PIB. En la actualidad, la duracién promedio de la deuda
externa de Paraguay es de 12,1 afos. Las emisiones de bonos soberanos en los mercados internacionales con
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vencimientos en 2023, 2026, 2027 y 2044 representan las mayores concentraciones de amortizaciéon de deuda

ptblica de Paraguay.

Grifico 1.9.4.2
Calendario de amortizaciones de la deuda publica externa
(En millones de délares)
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Fuente: Direccién de Politica de Endeudamiento — Subsecretaria de Estado de Economia (SSEE)

La estrategia més adecuada para mantener el riesgo de roll-over en niveles moderados como ha ocurrido
hasta el presente implicarfa concretar en el futuro operaciones de administracién de deuda que permitan
distribuir los montos de amortizacién de manera més uniforme a lo largo del tiempo. No existe urgencia por
avanzar en el objetivo de suavizar el perfil de vencimientos de la deuda publica externa, pero una gestién
eficaz y prudente requiere abordar estos temas como lineamientos estratégicos de la politica de
endeudamiento de Paraguay para los préximos afios.

La emisién de titulos del Tesoro Publico en guaranies ha contribuido a diversificar el riesgo de monedas del
endeudamiento publico y ha permitido la expansién del mercado interno. La estrategia de endeudamiento en
el mercado interno debe apuntar a extender de manera progresiva los plazos de las colocaciones de titulos
del Tesoro. La deuda publica interna tiene una duracién promedio de 1,9 afos. Los titulos en moneda
nacional han sido emitidos a plazos de entre 3, 5 y 7 afios. Aproximadamente el 32,9% del total de la deuda
publica interna madura en 1 afo.*

*+ La maduracién de la Deuda Internar a 1 afo, corresponde a los pasivos manejados por la Administracién Central.
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Grafico 1.9.4.3
Calendario de amortizaciones de la deuda publica interna
(En millones de délares)
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Fuente: Direccién de Politica de Endeudamiento — Subsecretaria de Estado de Economfa (SSEE)

Los plazos a los que el Estado ha logrado colocar titulos del Tesoro en el mercado doméstico resultan
inferiores a los que Paraguay ha logrado obtener en ocasiéon de emisiones de bonos soberanos en los
mercados internacionales. Por este motivo es que el fomento del mercado interno de capitales
necesariamente debe estar acompafiado de un mix de emisiones también en el mercado internacional para
poder mantener la madurez promedio de la deuda.

1.9.5 Cambios Previstos en la Estructura de la Deuda Puablica

En el transcurso de los préximos afios, es probable que se sigan observando transformaciones importantes
en la estructura del endeudamiento publico. El endeudamiento con acreedores institucionales (organismos
bilaterales e instituciones financieras multilaterales) ird perdiendo importancia relativa, conforme se vayan
expandiendo las necesidades de financiamiento que seguramente requerird Paraguay para sostener niveles de
inversiéon que aseguren la continuidad del crecimiento econémico a tasas similares a las registradas en los
afios recientes. El financiamiento de mercado (externo e interno) ird ganando importancia relativa en la
estructura del endeudamiento publico, por lo que las condiciones de acceso a estos mercados irdn
adquiriendo mayor relevancia en la gestién de la deuda publica.

La politica de endeudamiento seguida por Paraguay no se ha propuesto generar “holguras de liquidez”. Esto
representa un riesgo potencial vinculado con eventuales dificultades para acceder, en condiciones adecuadas,
al financiamiento de mercado. Paraguay ha contraido endeudamiento con organismos financieros
multilaterales, ha emitido bonos soberanos en los mercados internacionales y titulos del Tesoro en el
mercado doméstico con el propésito explicito de atender necesidades de financiamiento del Presupuesto
Nacional y de efectuar el roll-over del endeudamiento publico. Para poder contrarrestar este riesgo potencial
el Gobierno ha venido trabajando en la estructura de un fondo soberano, que atin no estd operativo, pero se
prevé activarlo para el mediano plazo, también se prevén la contratacién de préstamos contingentes que
puedan servir como un seguro.

Asimismo, en los afnos venideros se ve la imperiosa necesidad de implementar la administracién de pasivos
como lo han hecho otros pafses como ser Uruguay, Chile, Panamé y México, con el fin de mejorar y suavizar
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el perfil de la deuda publica, a través de la extensién de la vida promedio de la deuda, la cual permite no
tener acumulacién de compromisos en el corto plazo y un aumento de la proporcién de deuda a tasa fija, lo
que permite tener previsibilidad sobre los pagos realizar.

En los siguientes gréficos se puede observar un comparativo de Paraguay con otros paises, respecto a cuanto
de lo emitido en materia de bonos por cada uno de ellos fue para la administracién de pasivos.

Grifico 1.9.5.1

Fondos Destinados a la Administracién de Pasivos (2013 a jun-2017)
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Fuente: Direccién de Politica de Endeudamiento - Citibank.

1.9.6 Servicio de la Deuda Publica

El monto del servicio de la deuda publica del Paraguay es relativamente bajo en comparacién con otros
paises de la regién y con paises de similar nivel de desarrollo econémico y social. En 2016, la suma de los
intereses, las amortizaciones y las comisiones de la deuda externa representaban apenas el 1,4% del PIB,
mientras que los pagos de la deuda interna ascendian al 0,9% del PIB, por lo que el servicio de la deuda
publica representé el 2,3% del PIB.
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Grifico 1.9.6.1

Servicio de la deuda publica
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Fuente: Direccién de Politica de Endeudamiento — Subsecretaria de Estado de Economia (SSEE)

El bajo peso de los intereses en el servicio de la deuda publica se debe a que la tasa de interés promedio es
baja y a que la duracién de la deuda es similar a la de paises que tienen niveles de endeudamiento similares o
mayores que Paraguay. En 2016, los pagos de intereses representaron el 35% del servicio de la deuda
publica.

El servicio de la deuda publica de la Administracién Central en 2016 representé el 11,2% del total de los
ingresos de la Administraciéon Central. La magnitud de este indicador muestra la reducida importancia que
tiene el servicio del endeudamiento cuando esta se compara con la capacidad del gobierno para pagar los
compromisos de la deuda publica.

Griafico 1.9.6.2
Servicio de la deuda piblica total segiin acreedores

(En millones de délares)
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Fuente: Direccién de Politica de Endeudamiento — Subsecretaria de Estado de Economia (SSEE)

36|Pagina



1.9.7 Emision de Bonos Soberanos

El 25 de enero de 20183, Paraguay logré con éxito su primera colocacién de Bonos Soberanos en el mercado
internacional. La emisién de titulos publicos en mercados externos fue autorizada por el Congreso en el
marco de la aprobacién de la Ley N° 4848/12 del Presupuesto General de la Nacién 2018. La demanda del
mercado resulté ser més de 11 veces superior a la oferta de titulos presentada por el Ministerio de Hacienda.
Los adquirentes fueron inversionistas extranjeros que presentaron propuestas de adquisicién por un monto
superior a los USD 3.500 millones.

El monto de la emisién alcanz6 los USD 500 millones a una tasa de interés de 4,625%, siendo ésta la tasa
mas baja de la historia de los mercados financieros internacionales correspondiente a una primera emisién de
un Bono Soberano. El plazo de la colocacién fue de 10 afios con vencimiento del principal en el afio 2023 y

con pagos de interés semestral (en el afio 2015 se realixé una reapertura de este bono por un monto de USD 280
millones, el cual posee las mismas condiciones financieras, aunque se logré colocarlo a un rendimiento menor que el del

2018, solo 4,15%).

El 4 de agosto de 2014, se realiz6 la segunda emisiéon de Bonos Soberanos en el mercado internacional. La
emisién fue autorizada por el Congreso al aprobarse la Ley de Presupuesto General de la Nacién para el
Ejercicio Fiscal 2014 y el monto de la colocacién fue ampliado con la aprobacién de la Ley N° 5.251/2014.
La demanda del mercado en esta oportunidad fue casi 5 veces mayor a la oferta inicial presentada por el
Ministerio de Hacienda. La fuerte demanda contribuyé a que la tasa de interés de la transaccién fuera del
6,10% y que el monto ofertado se incrementara hasta alcanzar los USD 1.000 millones. El plazo de la
colocacién fue de 30 afios, por lo que el vencimiento de este bono soberano ocurrird en 2044.

En abril del afio 2015, se realizé una reapertura de la primera emisién de Bonos Soberanos 2023 en el
mercado internacional por valor de USD 280 millones. La emisién fue autorizada por el Congreso al
aprobarse la Ley de Presupuesto General de la Nacién para el Ejercicio Fiscal 2015. La fuerte demanda
contribuy6 a que la tasa de interés de la transaccién fuera del 4,150%. Los términos de precios finales se
comparan con un rendimiento de 4,625% (47,5 pb més) y un spread T de 275 pb un 53 pb méas que lo
alcanzado cuando se emitieron los Bonos 2023, en enero de 2013. El plazo de la colocacién fue por el plazo
remanente, por lo que el vencimiento de este bono soberano ocurrird en 2023 por un valor total de USD 780
millones.

El 31 de marzo de 2016, se realizé la tercera emisién de Bonos Soberanos en el mercado internacional. La
emisién fue autorizada por el Congreso al aprobarse la Ley de Presupuesto General de la Nacién para el
Ejercicio Fiscal 2016 Ley N° 5.554/16. El monto de la emisién fue de USD 600 millones, el plazo de la
colocacién fue de 10 afios a una tasa del 5%. Los recursos obtenidos por esta transaccién fueron destinados a
costear los gastos de infraestructura y de capital y para refinanciar parte de la deuda pendiente de acuerdo a
la Ley de Presupuesto.

El 22 de marzo de 2017, se realiz6 la cuarta emisiéon de Bonos Soberanos en el mercado internacional. La
emisién fue autorizada por el Congreso al aprobarse la Ley de Presupuesto General de la Nacién para el
Ejercicio Fiscal 2016 Ley N° 5.554/16, vigente para el ejercicio fiscal 2017. El monto de la emisién fue de
USD 500 millones, el plazo de la colocacién fue de 10 afios a una tasa del 4,7%. Los recursos obtenidos por
esta transaccién fueron destinados a costear los gastos de infraestructura y de capital y para refinanciar
parte de la deuda pendiente de acuerdo a la Ley de Presupuesto.
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Grafico 1.9.7.1
Evolucién del rendimiento de mercado del Bono Soberano 2023

(En porcentajes)
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Grafico 1.9.7.2
Evolucién del rendimiento de mercado del Bono Soberano 2044
(En porcentajes)
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Griafico 1.9.7.3
Evolucién del rendimiento de mercado del Bono Soberano 2026

(En porcentajes)
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Grafico 1.9.7.4
Evolucién del rendimiento de mercado del Bono Soberano 2027
(En porcentajes)
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Las primas de riesgo pafs implicitas en las tasas de interés de las colocaciones se ubicaron en niveles
similares a las que han obtenido otros emisores soberanos con mejores calificaciones que Paraguay. Las tasas
de interés, al cierre del primer semestre del 2017, se situaron en 184 puntos basicos por encima de la
referencia de los titulos del Tesoro de los Estados Unidos (UST) para el bono emitido en el 2013, de 247
puntos basicos por encima para el emitido en el 2014 a 30 afios de plazo, 192 puntos basicos por encima para
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el bono emitido en el 2016 y 206 puntos basicos por encima para el Gltimo bono emitido en 2017, lo que
muestra la confianza de los inversionistas en la situacion fiscal y financiera de Paraguay.

Desde sus emisiones los Bonos Soberanos han mostrado un buen desempefio en el mercado secundario. Al
cierre del primer semestre del afio, el rendimiento del Bono 2023 se ha ubicado alrededor del 3,8%, el
rendimiento del Bono 2044 se situ6 en niveles cercanos a 5,3%, el rendimiento del Bono 2026 se ha ubicado
en torno al 4,2% y el del Bono 2027 se ubic6 en torno al 4,3%. En todos los casos, las cotizaciones de
mercado implican rendimientos inferiores a los pagados en el momento de la emisién de los mencionados
titulos.

1.10 Activos Financieros

La cartera de activos financieros de la Administracién Publica del Paraguay estd conformada por la cuenta
de Caja que registra los movimientos de fondos en efectivo en los Organismos y Entidades del Estado
(OEE). Esta cuenta incluye la Caja Chica o Fondo Fijo que se habilita en las entidades publicas para cubrir
gastos menores en efectivo que no superen 20 jornales minimos, conforme a la normativa vigente.

Por otro lado, la cuenta Recaudaciones a Depositar corresponde a los recursos recaudados en las dreas
perceptoras de los OEE. Estos importes son depositados en las respectivas cuentas recaudadoras a mas
tardar 24 horas después de su percepcién de conformidad a la Ley N° 1.535/99 “De Administracién
Financiera del Estado”.

Otro activo financiero que forma parte de la cartera es la cuenta Banco que consigna el saldo de las cuentas
bancarias que los OEE tienen habilitadas en el Banco Nacional de Fomento y en los bancos privados. Los
saldos estan distribuidos en Cuenta Corriente, Cuentas Combinadas, Caja de Ahorro en Moneda Extranjera,
Caja de Ahorro en guaranies y Depésitos a Plazo Fijo.

Los Certificados de Depésitos de Ahorro constituyen los instrumentos financieros de corto y largo plazo?®
emitidos por un banco de plaza como constancia de un depésito en dinero de las Entidades Descentralizadas
los cuales devengan intereses a ser percibidos por dichas entidades conforme a la ley anual de presupuesto.
Por otra parte, los Bonos son titulos y valores emitidos por organismos publicos que seran realizables a
corto y largo plazo.

Otros Activos Financieros son las Letras de Regulacion Monetaria emitidas por el Banco Central del
Paraguay y los Intereses Devengados a Cobrar que serdn percibidos por las entidades publicas.

1.10.1 Distribucién de Activos Financieros por Entidades de la Administracion Central

Analizando los activos financieros en las entidades de la Administracién Central, conforme a cada tipo de
activo, se encuentra que G. 477 millones de la cuenta Fondo Fijo estdn distribuidos como sigue: 16,8%
Presidencia de la Republica; 11,6% Ministerio de Salud Pdblica y Bienestar Social, y 9,6% en el Ministerio
del Interior, entre las principales entidades que acumulan el 37,9% del total.

Las Recaudaciones a Depositar ascienden a G. 511 millones distribuidos de la siguiente manera: Ministerio
de Defensa Nacional (84,5%), Ministerio del Interior (7,2%), Ministerio de Hacienda (5,1%) Presidencia de la
Republica (2,6%) y la Comisién Nacional de Prevencién ¢/ la Tortura y otros tratos o Penas (0,7%).
Mientras que los dep6sitos en Cuenta Corriente por valor de G. 10,3 billones se encuentran distribuidos en

% Los activos de corto plazo constituyen los derechos que seran realizables dentro del ejercicio fiscal. Por su parte, los activos de largo
plazo son los derechos que seran realizables a mas de un afo.
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un 55,1% en el Tesoreria General; 39,4% Ministerio de Hacienda y 1,0% en el Ministerio del Interior, entre

las principales entidades que acumulan el 95,5% del total.

Cuadro 1.10.1.1
Distribucién de Activos Financieros de la Administracion Central
(En millones de guaranies)

ACTIVOS FINANCIEROS MONTO
cAIA

RECAUDACIONES A DEPOSITAR

Presidencia de la Republica

Ministerio de Hacienda

Ministerio de Defensa Nacional

Ministerio del Interior

Comisiéon Nacional de Prevencién Contra la Tortura y Otros Tratos

FONDO FIJO

Congreso Nacional

Honorable Cdmara de Senadores

Honorable Camara de Diputados

Presidencia de la Republica

Vicepresidencia de la Reptiblica

Ministerio del Interior

Ministerio de Relaciones Exteriores
Ministerio de la Defensa Piblica

Ministerio de Defensa Nacional

Ministerio de Hacienda

Ministerio de Educacién y Ciencias
Ministerio de Salud Publica y Bienestar Social
Ministerio de Agricultura y Ganaderfa
Ministerio de Industria y Comercio
Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones
Ministerio de la Mujer

Corte Suprema de Justicia

Tribunal Superior de Justicia Electoral
Ministerio Publico

Consejo de la Magistratura
Jurado de Enjuiciamiento de Magistrados

Contralorfa General de la Republica

511
13

26
432
37
3

477
19

17
24
80
24

45

13

51,7
2,6
5,1

84,5
7,2
0,7

48,3
3,9
3,6
5,0

16,8
5,1
9,5
2,2

0,3

4,0

4,2
4,5

1,0

2,7

CUENTA CORRIENTE

Tesoreria General

Congreso Nacional

10.330.775
5.691.226

578

100,0
55,1

0,0
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Honorable Cdmara de Senadores 208 0,0

Honorable Camara de Diputados 335 0,0
Presidencia de la Reptblica 98.144 0,9
Direccién General de Estadistica, Encuesta y Censo 2.223 0,0
Secretaria Nacional Antidrogas (SENAD) 11 0,0
Secretaria Nacional de la Nifez y la Adolescencia 1.774 0,0
Secretaria Nacional de Turismo 18.466 0,1
Direccién Nacional de Transporte (DINATRAN) 26.726 0,3
Vicepresidencia de la Reptiblica 5 0,0
Ministerio del Interior 104414 1,0
Ministerio de Relaciones Exteriores 47.274 0,5
Ministerio de la Defensa Publica 85 0,0
Ministerio de Defensa Nacional 34.477 0,3
Comando Logfstico 26 0,0
Ministerio de Hacienda 4.069.088 39,4
Ministerio de Educacién y Ciencias 45.246 0,4
Ministerio de Salud Publica y Bienestar Social 29.265 0,3
Ministerio de Justicia 19.794 0,2
Ministerio de Agricultura y Ganaderfa 31.542 0,3
Ministerio de Industria y Comercio 889 0,0
Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones 14.528 0,1
Ministerio de la Mujer 138 0,0
Corte Suprema de Justicia 97.161 0,9
Tribunal Superior de Justicia Electoral 2.658 0,0
Ministerio Publico 656 0,0
Consejo de la Magistratura 3.820 0,0
Jurado de Enjuiciamiento de Magistrados 6 0,0
Contralorfa General de la Republica 57 0,0
Defensoria del Pueblo 9 0,0
Comisiéon Nacional de Prevencién Contra la Tortura y Otros Tratos 77 0,0

TOTAL ACTIVOS FINANCIEROS (A.C)

1.10.2 Distribucién de Activos Financieros por Entidades Descentralizadas

En cuanto a los activos financieros en las entidades Descentralizadas se observa que entre las de mayor
participacion conforme al tipo de activo se encuentran: PETROPAR (57,9%) para la cuenta Recaudaciones a
Depositar, BNI (91,7%) para la cuenta de Fondo Fijo, IPS (46,8%) para Cuenta Corriente, los cuales se
detallan en el siguiente cuadro:
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Cuadro 1.10.2.1
Distribucién de Activos Financieros por Entidades Descentralizadas

(En millones de guaranies)

ACTIVOS FINANCIEROS MONTO

cass

RECAUDACIONES A DEPOSITAR 26.802 4,7
Banco Central del Paraguay 14 0,1
Gobierno Departamento Central 87 0,3
Instituto Nacional de Tecnologfa, Normalizacién y Metrologfa (INTN) 1.366 5,1
Servicio Nacional de Calidad y Salud Animal (SENACSA) 152 0,6
Servicio Nacional de Calidad y Sanidad Vegetal y de Semillas (SENAVE) 505 1,9
Instituto Forestal Nacional 69 0,3
Secretarfa Nacional de la Vivienda y el Habitat (SENAVITAT) 198 0,7
Secretarfa de Defensa del Consumidor y el Usuario (SEDECO) 12 0,0
Instituto de Previsién Social 2.166 8,1
Caja de Jubilaciones y Pensiones del Personal Municipal 712 2,7
Administracién Nacional de Navegacién y Puertos 521 1,9
Administracién Nacional de Electricidad (ANDE) 3.380 12,6
Direccién Nacional De Aerondutica Civil (DINAC) 728 2,7
Fondo Nacional de la Cultura y las Artes (FONDEC) 5 0,0
Crédito Agricola de Habilitacién 267 1,0
Consejo Nacional de Educacién Superior (CONES) 10 0,0
Petréleos Paraguayos (PETROPAR) 15.525 57,9
Universidad Nacional de Asuncién - Rectorado 30 0,1
Universidad Nacional de Asuncién - Instituto Dr. Andrés Barbero 0 0,0
Universidad Nacional de Asuncién - Colegio Experimental Paraguay - Brasil 4 0,0
Universidad Nacional de Asuncién - Facultad de Ciencias Médicas 32 0,1
Universidad Nacional de Asuncién - Facultad de Ingenierfa 16 0,1
Universidad Nacional de Asuncién - Facultad de Odontologfa 31 0,1
Universidad Nacional de Asuncién - Facultad de Ciencias Econémicas 39 0,1
Universidad Nacional de Asuncién - Facultad de Ciencias Agrarias 9 0,0
Universidad Nacional de Asuncién - Facultad de Ciencias Exactas y Naturales 3 0,0
Universidad Nacional de Asuncién - Instituto de Investigaciones en Ciencias de la 5

Salud 0,0
Universidad Nacional de Caaguazi 0 0,0
Universidad Nacional de Canindey 920 3,4
FONDO F1IJO 546.935 95,3
Instituto de Previsién Social 28.899 5,3
Direccién Nacional de Propiedad Intelectual (DINAPI) 0 0,0
Instituto Paraguayo de Artesanfa (IPA) 2 0,0
Ente Regulador de Servicios Sanitarios (ERSSAN) 3 0,0
Caja de Jubilaciones y Pensiones de Empleados de Bancos y Afines 25 0,0
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Consejo Nacional de Educacién Superior (CONES)
Banco Nacional de Fomento (BNF)

Administracién Nacional de Electricidad (ANDE)
Gobierno Departamental de San Pedro

Gobierno Departamental de Cordillera

Gobierno Departamental de Guaira

Gobierno Departamental de Caaguazii

Gobierno Departamento Central

Gobierno Departamental de Neembuct

Gobierno Departamental de Canindeyt

Gobierno Departamental de Amambay

Gobierno Departamental de Itapia

Gobierno Departamental de Alto Paraguay

Agencia Nacional de Transito y Seguridad Vial
Direccién Nacional de Transporte (DINATRAN)
Instituto Nacional de Cooperativismo (INCOOP)
Servicio Nacional de Calidad y Salud Animal (SENACSA)
Comisién Nacional de Telecomunicaciones (CONATEL)
Autoridad Reguladora Radiolégica y Nuclear (ARRN)
Direccién Nacional de Contrataciones Publicas

Instituto Forestal Nacional

Secretarfa del Ambiente (SEAM)

Instituto Paraguayo de Tecnologia Agraria

Direccién Nacional de Correos del Paraguay

Caja de Seguridad Social de Empleados y Obreros Ferroviarios
Caja de Jubilaciones y Pensiones del Personal de la Ande
Administracién Nacional de Navegacién y Puertos
Direccién Nacional De Aerondutica Civil (DINAC)
Petréleos Paraguayos (PETROPAR)

Industria Nacional del Cemento

Instituto Nacional de Desarrollo Rural y de la Tierra (INDERT)

Crédito Agricola de Habilitacién

Caja de Préstamos del Ministerio de Defensa Nacional
Agencia Financiera de Desarrollo (AFD)

Universidad Nacional de Caaguazt

Universidad Nacional de Pilar

Universidad Nacional de Canindey

Universidad Nacional del Este

Universidad Nacional de Asuncién - Rectorado

Universidad Nacional de Asuncién - Facultad de Ciencias Quimicas

Universidad Nacional de Asuncién - Facultad de Ciencias Exactas y Naturales

0 0,0
501.360 91,7
14.854 2,7
30 0,0
15 0,0
0 0,0
32 0,0
39 0,0
10 0,0
21 0,0
25 0,0
98 0,0
3 0,0
24, 0,0
39 0,0
39 0,0
39 0,0
25 0,0
1 0,0

6 0,0

2 0,0
29 0,0
17 0,0
5 0,0

4 0,0
19 0,0
269 0,0
363 0,1
135 0,0
72 0,0
82 0,0
9 0,0

3 0,0
10 0,0
12 0,0
36 0,0
3 0,0

0 0,0
19 0,0
3 0,0
26 0,0
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Universidad Nacional de Asuncién - Instituto de Trabajo Social 3 0,0

Universidad Nacional de Asuncién - Instituto Dr. Andrés Barbero 12 0,0
Universidad Nacional de Asuncién - Instituto de Investigaciones en Ciencias de la 1 0
Salud ’

Universidad Nacional de Asuncién - Colegio Experimental Paraguay - Brasil 4 0,0
Universidad Nacional de Asuncién - Facultad de Derecho y Ciencias Sociales 39 0,0
Universidad Nacional de Asuncién - Facultad de Ciencias Médicas 39 0,0
Universidad Nacional de Asuncién - Facultad de Odontologfa 7 0,0
Universidad Nacional de Asuncién - Facultad de Ciencias Quimicas 6 0,0
Universidad Nacional de Asuncién - Facultad de Filosofia 11 0,0
Universidad Nacional de Asuncién - Facultad de Arquitectura, Disefio y Arte 4 0,0
Universidad Nacional de Asuncién - Facultad Politécnica 10 0,0
Universidad Nacional del Este 20 0,0
Universidad Nacional de Itapta 27 0,0
Universidad Nacional de Concepcién 36 0,0
CAJA DE AHORRO M/EXTRANJERA 767.382 1,5
Caja de Jubilaciones y Pensiones del Personal de la Ande 1.207 0,2
Administracién Nacional de Electricidad (ANDE) 468.026 61,0
Banco Nacional de Fomento (BNF) 106.293 18,9
Petréleos Paraguayos (PETROPAR) 180.950 23,6
Administracién Nacional de Navegacién y Puertos 8.131 1,1
Fondo Ganadero 2.777 0,4
CAJA DE AHORRO EN GUARANIES 239.533 0,5
Servicio Nacional de Calidad y Salud Animal (SENACSA) 2.770 1,2
Direccién Nacional de Contrataciones Publicas 76 0,0
Caja de Jubilaciones y Pensiones del Personal de la Ande 69 0,0
Administracién Nacional de Electricidad (ANDE) 132.432 55,8
Administracién Nacional de Navegacién y Puertos 8.465 3,5
Petréleos Paraguayos (PETROPAR) 95.722 40,0
CUENTA CORRIENTE 3.739.984 7,1
Gobierno Departamental de San Pedro 18.421 0,5
Gobierno Departamental de Concepcién 1.249 0,0
Gobierno Departamental de Cordillera 7.658 0,2
Gobierno Departamental de Guaira 8.908 0,2
Gobierno Departamental de Caaguaza 15.213 0,4
Gobierno Departamental de Caazapé 17.985 0,5
Gobierno Departamental de Itaptia 12.169 0,3
Gobierno Departamental de Misiones 18.552 0,5
Gobierno Departamental de Paraguar{ 5.609 0,1
Gobierno Departamental de Alto Parana 22.719 0,6
Gobierno Departamento Central 7.695 0,2
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Gobierno Departamental de Neembucii 8.178 0,2

Gobierno Departamental de Amambay 10.629 0,3
Gobierno Departamental de Canindeyt 15.909 0,4
Gobierno Departamental de Boquerén 19.803 0,5
Gobierno Departamental de Alto Paraguay 20.171 0,5
Gobierno Departamental Presidente Hayes 13.771 0,4
Instituto Nacional de Tecnologfa, Normalizacién y Metrologfa (INTN) 12.127 0,3
Instituto Nacional de Desarrollo Rural y de la Tierra 63.998 1,7
Instituto Paraguayo del Indigena 128 0,0
Comisién Nacional de Telecomunicaciones (CONATEL) 244.562 6,5
Direccién Nacional de Transporte (DINATRAN) 35.008 0,9
Ente Regulador de Servicios Sanitarios (ERSSAN) 255 0,0
Instituto Nacional de Cooperativismo (INCOOP) 12.664 0,3
Direccién Nacional de Aduanas 31.051 0,8
Servicio Nacional de Calidad y Salud Animal (SENACSA) 75.665 2,0
Instituto Paraguayo de Artesanfa 14 0,0
Servicio Nacional de Calidad y Sanidad Vegetal y de Semillas (SENAVE) 3.803 0,1
Direccién Nacional de Contrataciones Publicas 27.284 0,7
Instituto Forestal Nacional 9.771 0,3
Secretarfa del Ambiente (SEAM) 2.867 0,1
Instituto Paraguayo de Tecnologfa Agraria 2.851 0,1
Secretarfa Nacional de la Vivienda y el Hébitat (SENAVITAT) 35.319 0,9
Direccién Nacional de Correos del Paraguay 4.954% 0,1
Direccién Nacional de Propiedad Intelectual (DINAPI) 8.667 0,2
Direccién Nacional De Aerondutica Civil (DINAC) 1.578 0,0
Secretarfa de Defensa del Consumidor y el Usuario (SEDECO) 84 0,0
Comisién Nacional de la Competencia 10 0,0
Agencia Nacional de Transito y Seguridad Vial 3.746 0,1
Consejo Nacional de Educacién Superior (CONES) 1.272 0,0
Autoridad Reguladora Radiolégica y Nuclear (ARRN) 166 0,0
Instituto de Previsién Social 1.750.551 46,8
Caja de Seguridad Social de Empleados y Obreros Ferroviarios 363 0,0
Administraciéon Nacional de Electricidad (ANDE) 15.998 0,4
Administracién Nacional de Navegacién y Puertos 11.582 0,3
Petréleos Paraguayos (PETROPAR) 1.684 0,0
Industria Nacional del Cemento 46.777 1,3
Crédito Agricola de Habilitacién 94.961 2,5
Fondo Ganadero 128 0,0
Banco Nacional de Fomento (BNF) 2.843 0,1
Caja de Préstamos del Ministerio de Defensa Nacional 7 0,0
Agencia Financiera de Desarrollo (AFD) 923.897 24,7
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Agencia Nacional de Evaluacién y Acreditacién de la Educacién Superior

(ANEAES) +18 0.0
Universidad Nacional de Asuncién - Rectorado 6.543 0,2
Universidad Nacional de Asuncién - Instituto de Trabajo Social 108 0,0
Universidad Nacional de Asuncién - Instituto Dr. Andrés Barbero 780 0,0
Universidad Nacional de Asuncién - Instituto de Investigaciones en Ciencias de la

Salud 1.474 0,0
Universidad Nacional de Asuncién - Colegio Experimental Paraguay - Brasil 1.061 0,0
Universidad Nacional de Asuncién - Facultad de Derecho y Ciencias Sociales 4.830 0,1
Universidad Nacional de Asuncién - Facultad de Ciencias Médicas 8.148 0,2
Universidad Nacional de Asuncién - Facultad de Ingenierfa 10.582 0,3
Universidad Nacional de Asuncién - Facultad de Odontologfa 781 0,0
Universidad Nacional de Asuncién - Facultad de Ciencias Econdmicas 4.209 0,1
Universidad Nacional de Asuncién - Facultad de Ciencias Quimicas 2.284 0,1
Universidad Nacional de Asuncién - Facultad de Filosofia 1.773 0,0
Universidad Nacional de Asuncién - Facultad de Ciencias Veterinarias 4.885 0,1
Universidad Nacional de Asuncién - Facultad de Ciencias Agrarias 1.130 0,0
Universidad Nacional de Asuncién - Facultad de Ciencias Exactas y Naturales 1.854 0,0
Universidad Nacional de Asuncién - Facultad de Arquitectura, Disefio y Arte 3.606 0,1
Universidad Nacional de Asuncién - Facultad Politécnica 7.679 0,2
Universidad Nacional del Este 8.083 0,2
Universidad Nacional de Pilar 5.259 0,1
Universidad Nacional de Itapta 3.504% 0,1
Universidad Nacional de Concepcién 1.249 0,0
Universidad Nacional de Villarrica del Espiritu Santo 3.960 0,1
Universidad Nacional de Caaguazi 3.228 0,1
Universidad Nacional de Canindey 1.502 0,0
CUENTA CORRIENTE - DOLARES 774.794 1,5
Fondo Ganadero 6.162 0,8
Banco Nacional de Fomento (BNF) 64.120 8,3
Petréleos Paraguayos (PETROPAR) 704.366 90,9
Administraciéon Nacional de Navegacién y Puertos 146 0,0
CUENTA A PLAZO F1JO 36.432.459 68,9
Banco Central del Paraguay 36.427.459 100,0
Petréleos Paraguayos (PETROPAR) 5.000 0,0
BILLETES Y MONEDAS EXTRANJERAS 174 0,0
Banco Central del Paraguay 174 100,0
CUENTAS COMBINADAS 406.045 0,8
Ente Regulador de Servicios Sanitarios (ERSSAN) 187 0,0
Direccién Nacional de Aduanas 78.683 19,4
Servicio Nacional de Calidad y Sanidad Vegetal y de Semillas (SENAVE) 35.868 8,7
Secretarfa Nacional de la Vivienda y el Hébitat (SENAVITAT) 55.720 18,7
Servicio Nacional de Calidad y Salud Animal (SENACSA) 11.877 2,9
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Caja de Jubilaciones y Pensiones del Personal de la Ande 34.455 8,5

’

Caja de Jubilaciones y Pensiones de Empleados de Bancos y Afines 134.957 33,2
Direccién Nacional De Aerondutica Civil (DINAC) 1.646 0,4
Crédito Agricola de Habilitacién 216 0,1
Fondo Nacional de la Cultura y las Artes (FONDEC) 767 0,2
Fondo Ganadero 8.511 2,1
Universidad Nacional de Asuncién - Facultad de Ciencias Exactas y Naturales 41 0,0
Caja de Jubilaciones y Pensiones del Personal Municipal 43.667 10,8
OTROS DEPOSITOS 3.357.776 6,3
Banco Central del Paraguay 3.857.771 100,0
Secretarfa Nacional de la Vivienda y el Habitat (SENAVITAT) 5 0,0
CERTIFICADO DEPOSITOS DE AHORRO CDA 7.179.252 13,6
Corto Plazo 2.394.351 33,4
Banco Central del Paraguay 787.722 18,6
Banco Nacional de Fomento (BNF) 8.485 0,4
Instituto de Previsién Social 1.498.145 62,6
Caja de Jubilaciones y Pensiones de Empleados de Bancos y Afines 100.000 4,2
Largo Plazo 4.784.900 66,6
Instituto de Previsién Social 4.669.900 97,6
Caja de Jubilaciones y Pensiones de Empleados de Bancos y Afines 115.000 2,4
CERTIFICADO DEPOSITOS DE AHORRO CDA - M.E. 5.597 0,0
Corto Plazo 5.597 100,0
Banco Nacional de Fomento (BNF) 5.597 100,0
CORTO PLAZO 73.241 5,4
Banco Central del Paraguay 58.241 79,5
Banco Nacional de Fomento (BNF) 15.000 20,5
LARGO PLAZO 1.274.836 94,6
Banco Central del Paraguay 157.290 12,3
Instituto de Previsién Social 1.090.630 85,6
Caja de Jubilaciones y Pensiones del Personal Municipal 21.916 1,7
Banco Nacional de Fomento (BNF) 5.000 0,4
Banco Central del Paraguay 5.026.402 37,9
Caja de Jubilaciones y Pensiones del Personal Municipal 180.679 1,4
Instituto de Previsién Social 1.066.039 8,0
Banco Nacional de Fomento (BNF) 6.991.991 52,7

TOTAL ACTIVOS FINANCIEROS (A.D.)
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1.11 Evaluacién de Programas Publicos

La Evaluacién de Programas Presupuestarios es una de las herramientas que ha ganado un espacio
importante en la gestién publica en los tltimos afios, pues con ello se ha podido determinar la congruencia
entre los logros de los diferentes programas presupuestarios evaluados con respecto a los objetivos y metas
trazados en el proceso de planificacion.

De esta manera, lo que ha permitido la evaluacién es la identificaciéon de dreas de oportunidad en el disefo,
proceso y eficiencia de las intervenciones que forman parte de las diferentes estrategias del Plan Nacional
que se orientan hacia el desarrollo del Paraguay al 2030, como asi también de los Objetivos de Desarrollo
Sostenible (ODS).

Estos objetivos representan un verdadero reto para el pafs en términos de evaluacién, pues se entiende que
sin ella dificilmente se pueda obtener informacién sobre el cumplimiento de las metas y oportunidades de
mejora para el cumplirlas eficientemente.

En este contexto, la Direccién General de Presupuesto (DGP) del Ministerio de Hacienda ha impulsado la
realizacién de las evaluaciones presupuestarias, que permiten la provisién de informacién gerencial maés
efectiva y oportuna para la toma de decisiones, y posibilitar un mayor grado de transparencia y rigurosidad
de los criterios aplicados al proceso presupuestario.

En esta linea, a continuacién, se exponen las principales evaluaciones que desde la DGP se han llevado a
cabo en el periodo 2015/2016 asociadas con el cumplimiento de los ODS:

FIN DE LAPOBREZA
Pensiones del Sector no Contributivo
1 Tekopord
Proteccion w Promocion Integral de la Nifiez v la Adolescencia
SALUD Y BIENESTAR

3 Salud Reproductiva v Sexnal v Kit de Parto

EDUCACION DE CALIDAD
Resignificacion de la Educacion Media
AGUA LIMPIA Y SANEAMIENTO
6 Abastecimiento de Agpa v Saneamiento Ambiental (SENASA)

TRABAJO DECENTE Y CRECIMIENTO ECONOAMICO
Administracion del Sistema Tributario

8 Servicio Nacional de Promocion Profesional
Competitividad e Innovacion
INDUSTRIA, INNOVACION E INFRAESTRUCTURA
9 Dresarrollo Industrial

11 Soluciones Habitacionales
Fondo Nacional de la Vivienda Social (FONAVIS)

PRODUCCION Y CONSUMO RESPONSABLE
12  Educacién Agropecuaria
Fomento de la Produccion de Alimentos para la Agricultura Familiar
Extension Agraria

‘Comercializacion de Productos Agropecuarios
PAZ, JUSTICIA E INSTITUCIONES SOLIDAS
16  Servicios Sociales de Calidad

A partir de estas acciones, otros Organismos y Entidades del Estado se han interesado por el proceso
evaluativo, siendo asf que en el 2017 se tiene programado realizar 64 evaluaciones, las cuales se encuentran
integradas en el Plan Anual de Evaluacién liderado por la Direccién General de Presupuesto.
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La informacion sobre las evaluaciones realizadas se encuentran disponibles en la pagina web del Ministerio
de Hacienda en la siguiente direccién: http://www.hacienda.gov.py/web-presupuesto/index.php?c=250

1.12 Transferencia a los Organismos y Entidades del Estado, Municipalidades y

Organismos sin Fines de Lucro

La Direccién General del Tesoro Publico (DGTP) transfirié a los Organismos y Entidades del Estado
(OEE) un importe de G. 32,9 billones correspondientes al Ejercicio Fiscal 2016. Dicho monto incluye todas
las fuentes de financiamiento, tales como Recursos Genuinos del Tesoro, Recursos del Crédito Publico y
Recursos Institucionales. Asimismo, es importante mencionar que ademds estan incluidas las transferencias
en concepto de Deuda Flotante 2016, que fueron pagadas hasta el Gltimo dfa del mes de febrero del 2017,
conforme a lo establecido en las normas legales vigentes.

Entre los OEE con mayor participacién en el total de transferencia se encuentran: Ministerio de Hacienda
(G. 10,2 billones), que incluye los programas de Transferencias a Gobiernos Departamentales y
Municipalidades, Pago de la Deuda Publica y las Transferencias a Jubilaciones y Pensiones, Ministerio de
Educaciéon y Cultura (G. 4,5 billones), y el Ministerio de Salud Publica y Bienestar Social (G. 8,9 billones).
Asimismo, la DGTP transfirié un importe de G. 40 mil millones a Entidades sin Fines de Lucro, las cuales
se encuentran autorizadas por la Ley N° 5.554 "Que aprueba el Presupuesto General de la Nacién para el
Ejercicio Fiscal 2016”.

Cuadro N° 1.12.1
Transferencias realizadas a los OEE, Municipalidades y ONG
(En miles de millones de guaranies)

Denominaciones Transferencia 2016 %

Organismos y Entidades del Estado 32.978 96,1

Municipalidades 1.295 3,8

Organismos No Gubernamentales 40 0,1

En relacién a los montos transferidos a los Gobiernos Municipales correspondientes al Ejercicio Fiscal 2016,

la cifra asciende a G 1,2 billones, destacdndose entre los mismos las siguientes municipalidades: Asuncién
(G. 86 mil millones), Salto del Guaira (G. 50 mil millones), Ciudad del Este (G. 29 mil millones).

Es importante mencionar que en las transferencias realizadas a las municipalidades se hallan incluidas los
conceptos de: Royalties y Compensaciones, Canon Fiscal por Juegos de Azar, 15% de Impuesto Inmobiliario
a Municipios de Menores Recursos, FONACIDE, entre otros.
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Il. La Politica Fiscal y el Proyecto de Ley del

Presupuesto General de la Nacion 2018

2.1 La Politica Econdémica

2.1.1 Politica Fiscal Pro Crecimiento Econémico y Social

En los dltimos cuatro afios, Paraguay estuvo en el podio de los paises con las mayores tasas de crecimiento

en América Latina, este logro se refleja en la tasa de crecimiento promedio de 6,5%. Este notable resultado
debe ser valorado, pues, en el mismo periodo los principales socios comerciales, Argentina y Brasil,
ingresaron a una fase de recesién y contracciéon que pudo limitar el proceso de expansién econémica de
Paraguay. Ademas, los pafses de la regién sin excepcién fueron perjudicados por la fuerte caida de la
cotizacién de sus principales productos de exportacién, este escenario llevé a casi todas las economias a
revisar a la baja sus pretensiones de aumentar o mantener el ritmo de su crecimiento.

Con certeza se puede afirmar que el crecimiento paraguayo no es fruto del azar o del buen desempefio de los
paises vecinos, sino es fruto de una mayor diversificacién econémica y de la politica econémica. La politica
fiscal ha impulsado la economfia, mediante la reduccién de gastos corrientes, el aumento de la inversioén social
e infraestructura fisica. Esto ha generado un ambiente propicio para las inversiones privadas, las cuales han
crecido significativamente en los tltimos afios.

Paraguay necesita crecer a tasas ain mayores que le permita reducir atin més la pobreza y aumentar el
bienestar de sus ciudadanos. El crecimiento econémico de mediano y largo plazo sera sostenido si y solo si,
éste es respaldado por una mayor inversién privada y publica, tanto en capital fisico (infraestructura) como
humano (educacién).

Una de las funciones del Estado es la provisién de infraestructura publica de alto impacto en la economfia.
Este tipo de inversion tiene la virtud de multiplicar la productividad de los diversos sectores econdmicos y a
la vez de colaborar en la ampliacién del nivel de produccién potencial de la economia.

Al analizar la contribucién del tamafio de gobierno al crecimiento econémico desde una perspectiva contable
se destaca el creciente aporte de la inversién publica en detrimento del consumo putblico. En el 2013, la
inversién publica posee una nula participacion, pero luego pasa a ser responsable directo del 9% y 7% de la
tasa de crecimiento en los afos 2015 y 2016, respectivamente.

De hecho, estimaciones realizadas por técnicos de la Subsecretarfa de Estado de Economia del Ministerio de
Hacienda —que se mostrard mas adelante en esta seccién- indican que el crecimiento de la inversién publica
ha permitido elevar el stock de infraestructura y elevar la produccién tendencial de la economfa. La virtud de
este impacto es su sostenibilidad en el tiempo a diferencia de una politica fiscal que estuviese enfocada en
aumentar el gasto corriente cuyo efecto tiende a caducar en el corto plazo.
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El avance de la inversién publica que fue financiado con recursos del ahorro externo (deuda publica externa)
de una manera sostenible, ha permitido potenciar el efecto multiplicador sobre la economfa y ha permitido
liberar recursos del ahorro corriente para seguir con el aumento de la cobertura y beneficiarios de los
programas sociales. Por lo que, no solo ha habido un mayor crecimiento econémico mediante esta politica
fiscal, sino también una mejora en las condiciones sociales.

A pesar del inestable contexto regional que podrfa prevalecer en los préximos afos, se prevé que Paraguay
seguird creciendo al 4,2% en el 2017 y al 3,9% en el 2018. Este crecimiento pronosticado, impulsado en parte
por la politica econémica ejercida en los tltimos afios, permitird la progresiva ampliacion del espacio fiscal
que a la vez servird para acentuar la politica de inversién publica en infraestructura y de inversién social.

2.1.2 Racionalizaciéon del Gasto Corriente y aumento de Programas Sociales

Un estado moderno ademds de preservar la sostenibilidad de sus finanzas debe insistir en la eficiencia del uso
de los recursos publicos. Hace afios se vienen implementando medidas de racionalizaciéon del gasto publico
que se enfocan a rubros de bajo impacto social y que generalmente estan vinculados al quehacer cotidiano de
la administracién publica. Por ejemplo, en el 2014 se aprobé la imposicién de limites en el gasto en
equipamiento informético, papelerfa e insumos de oficina, combustibles y viaticos. En los afios 2015 y 2016,
se fomentd la racionalizacién del uso de los servicios basicos, la limitacién de las remuneraciones adicionales,
y la prohibicién de compra de equipos de transporte. En el 2017, se sumo a este programa de racionalizacién
la restriccién en el gasto de los servicios de catering, y la imposicién de limites en los servicios de salud
(médico y odontolégico) de los funcionarios publicos. El ahorro generado por la racionalizaciéon del gasto
corriente en el periodo 2014-2017 fue de USD 119 millones, la mitad de esos recursos reservados
corresponde a la restriccién en la adquisicién de equipos de oficina y en la compra de pasajes y recursos para
viaticos.

Anteriores gestiones gubernamentales se caracterizaron por el aumento incesante del gasto salarial del
sector publico, cuyas tasas de crecimiento en casi todos los afios superaron los dos digitos. Sin embargo, en
los altimos afios se impuso como meta desde el 2013 la contencién del gasto en salarios. A pesar de la
inherente rigidez de este tipo de gasto, el gobierno logré atenuar el ritmo de crecimiento a tasas de
crecimiento reales inferiores al 5% en los aflos 2014 y 2015, y, por primera vez en el 2016 se logré una
contracciéon en términos nominales en este gasto. Esto es destacable considerando que en el periodo 2013-
2017 se tuvieron tres aumentos del salario minimo.

De hecho, la carga sobre la economia del gasto corriente (incluidas las transferencias) se redujo en 1% del
PIB (USD 276 millones) en el 2016, lo cual se explica en gran medida por la baja de la carga del gasto
salarial, el cual se redujo en 0,8% del PIB (USD 221 millones) en el mismo periodo.

Cuando se mira la evolucién se puede ver la trayectoria de menor carga del gasto salarial de la
Administraciéon Central. Se ve una reduccién de la carga real del gasto salarial hasta el 8,3% del PIB real en
el cierre estimado para el 2017. Asimismo, se puede ver la trayectoria creciente de la inversion publica que se
mencionard més adelante.
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Grafico N° 2.1.2.1
Gasto Publico de la Administracién Central
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Se destaca que con la aplicacién de la Ley de Responsabilidad Fiscal (LRF), la actual administracién

gubernamental logré reducir el crecimiento del gasto del gobierno en salarios. Mientras en el periodo 2008-

2012 se tuvo un crecimiento del 100% en el gasto salarial, muy por encima de los ajustes del salario minimo

que alcanzaron 22% en dicho periodo, en el tltimo periodo 2013-2017 solo se dio un aumento del 25% en el

gasto salarial (incluyendo en esta Gltima cifra el aumento contemplado en el proyecto del Presupuesto del

préximo ejercicio fiscal), cuando en este periodo la variacién acumulada del salario minimo fue 21,6%.

Cuadro N° 2.1.2.1
Ajustes del salario minimo
Variacién en porcentajes

Ajustes del Salario Minimo (%)

Variacion 2003-2007 2008-2012
1999-2002 42%
Acumulada ° 45% 22%

2013-2017

21,6%

Variacion - 15 15 22 11 - 12 12 10 - 5 7 10
Anual

Fuente: Elaboracién Propia.
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Grifico N° 2.1.2.1
Salarios del Sector Publico financiados con Impuestos
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La economfa paraguaya, como todas las economias en desarrollo, tiene la obligacién de combatir la pobreza
que afecta a una parte importante de su poblacién. La reestructuracion del presupuesto a partir del afio 2014
ha permitido destinar mayores recursos a programas sociales y a la construcciéon de viviendas dignas para
familias de escasos recursos. En el periodo 2014-2017, el programa Tekopora incorpor6é a més de 62 mil
nuevas familias y el programa Adultos Mayores lo hizo a méas de 92 mil beneficiarios directos. La ampliacién
de la cobertura de estos programas estuvo sustentada en el aumento de 174% de sus presupuestos efectivos.
Este resultado demuestra el objetivo del gobierno de apoyar a los ciudadanos en la superacién de la situacién
de pobreza.

Todo esto forma parte integral de una politica econdmica que ha generado espacio fiscal en gastos corrientes
para seguir expandiendo programas sociales, asf como seguir utilizando recursos del crédito publico para
incrementar la inversién publica en infraestructura. A diferencia de periodos anteriores, cuando un menor
nivel de ingresos fiscales llevaba a reducir estas inversiones sociales y fisicas, en los Gltimos afios se sigui6
apostando por el crecimiento de estas partidas.

Si en vez de apostar a los programas sociales el ahorro corriente se hubiera dirigido al pago del capital de la
deuda publica, entonces deberian haberse eliminado los programas sociales. Sin los programas sociales la
pobreza total en el 2016 hubiera aumentado en 1,5 puntos porcentuales y pasar del 28,9% observado al
30,4%. En términos absolutos, la falta de financiamiento de estos programas implicarfa dejar en el
desamparo a cerca de 800 mil personas (141 mil familias beneficiarias de Tekopora y 162 mil beneficiarios
del programa adultos mayores), de los cuales 75% estarfan en las zonas rurales del pais. Se puede decir que
esta politica fiscal ayudé a contener los niveles de pobreza y aumentar la inversién, como se vera mds
adelante, razén por la cual se denominé “politica pro crecimiento econémico y social”.

54| Pagina



Las medidas de racionalizacién del gasto continuardn en el ejercicio 2018, segun la planificaciéon propuesta
en el PGN 2018. Entre las medidas se destacan el menor gasto en compra de pasajes y asignaciones de
vidticos, menor presupuesto en la adquisicién de equipos de oficina y vehiculos, entre otros. El ahorro
estimado estarfa en torno a los USD 43 millones.

2.1.3 Administracién responsable del Crédito Publico impulsa a la Inversién

La Administracién Central responsable y eficiente del crédito ptblico ha permitido que la inversién ptblica
siga creciendo a tasas de dos digitos en los tltimos afios. En el periodo 2014-2016 la inversién publica de la
Administraciéon Central crecié en promedio 15,6% nominal anual, llegando al 2,9% del PIB en el 2016. De
hecho, en el gréfico anterior sobre salarios e inversién se puede ver la trayectoria creciente de la inversion,
que superaria el 3% del PIB real.

Griafico 2.1.38.1
Desembolsos de la Deuda Publica
(En millones de USD)
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Fuente: Elaboracién propia.

La inversién en infraestructura financiada con crédito publico ha tenido un impacto significativo sobre el
crecimiento econémico. En ese sentido, se ha simulado el efecto de la mayor inversiéon publica sobre la
acumulacién del stock de capital fisico de la economia y el efecto por esta via sobre la tendencia del
crecimiento econémico de los tltimos afios®. La tendencia es una aproximacién al crecimiento de largo plazo
o crecimiento potencial de la economia.

En los altimos cuatro afos (2013-2016) el promedio de la tasa de crecimiento del PIB de tendencia fue de
4,6% anual, lo cual es superior al promedio de 3,8% anual calculado en el periodo 2003-2012. Es importante
mencionar que estos resultados surgen de aplicar la técnica Hodrick-Prescott, cominmente utilizada por su
simplicidad, para la extraccién del componente de tendencia de la serie del PIB real (los detalles técnicos
pueden ser vistos en el anexo 5.2). E1 PIB de tendencia es un concepto asociado a la oferta de bienes y
servicios de la economfia, y se caracteriza por evitar los movimientos ciclicos de corto plazo que provienen de
la demanda interna y externa, de manera que los factores determinantes del PIB de tendencia son la fuerza
laboral, el capital humano y el capital fisico privado y publico. En el caso particular de la inversién publica,
este tipo de inversién serd complementaria a la inversién privada cuando ésta provea de infraestructura
relevante a la economia que el sector privado no puede ofrecer debido a su naturaleza de bien ptblico. Esta
complementariedad de las inversiones se vera reflejada en el impacto multiplicador del gasto publico en

6 La explicacién técnica del modelo utilizado esta disponible en el anexo.
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infraestructura sobre el PIB de tendencia. De acuerdo al analisis cuantitativo realizado, al descomponer la
tasa de crecimiento promedio de 4,6% del PIB de tendencia se puede verificar que el 1% de la tasa de
crecimiento fue producto del efecto de la inversién publica llevada a cabo en el mismo periodo. En cambio, en
el periodo 2008-2012, la inversién publica tan solo aporté un 0,8% en la tasa de crecimiento promedio de
3,8% del PIB de tendencia.

Grifico 2.1.3.2
Crecimiento tendencial y aporte a la inversién publica
(En porcentaje)
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Fuente: Elaboracién propia.

Y lo que es mas importante que este mayor nivel de inversién y consecuente mayor nivel de stock de capital
fisico eleva de manera permanente la capacidad productiva de la economia, reduciendo costos logisticos y
subiendo la productividad de la economia.

Se prevé la continuidad de esta politica en el 2018, la inversién presupuestada equivale al 3,4% del PIB, una
proporcién sin precedentes en los Gltimos 15 afios, lo cual muestra la postura del gobierno por una inversién
de altos rendimientos a mediano y largo plazo. La inversién publica presentada en el PGN 2018 estara
destinada principalmente a infraestructura publica (USD 625 millones) y educaciéon (USD 129 millones). El
objetivo de esta inversién es aumentar el capital fisico y humano, los que constituyen las bases del desarrollo
econémico del pafs. El resto de la inversién publica se distribuye en los sectores de salud (USD 44 millones),
en los programas del Consejo Nacional de Ciencia y Tecnologifa (CONACYT), PROCIENCIA y otros (USD
42 millones), agricultura y justicia (cada una con USD 33 millones) y el resto de entidades (USD 147
millones). También, se tiene previsto la construcciéon de dos centros penitenciarios, uno en la ciudad de
Emboscada con capacidad de albergar a 5.300 internos (USD 60 millones) y otro en Ciudad del Este con
capacidad de albergar a mas de 2.000 internos (USD 14 millones), estas inversiones permitirdn mejorar las
condiciones de seguridad, hacinamiento y derechos humanos para los reclusos.

La inversién publica prevista en el PGN 2018 sera financiada por los recursos propios que fueron liberados
debido al mayor espacio fiscal generado por la aplicacién de politicas de racionalizacién del gasto publico, asf
como por los recursos obtenidos por endeudamiento. Cabe resaltar que el monto de endeudamiento previsto
en el PGN 2018 (USD 1.300 millones) serd menor en USD 400 millones al previsto en el 2017, este menor
nivel de deuda presupuestado no significa un menor nivel de inversioén, sino que un mayor porcentaje de la
inversién se financiard con recursos propios. Esto es muy relevante puesto que implica mayor nivel de
inversién con recursos genuinos y con menores recursos del crédito publico. De estos nuevos recursos, el
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57% estarfa destinado a inversién publica de alto impacto, el 24% a administracién de la deuda, y el restante

19% a préstamos y aportes que el pafs debe realizar a las entidades multinacionales.

La buena gestién de las finanzas publicas junto a la decisién de mayor inversién en infraestructura publica es
ampliamente valorada por el mercado internacional. Se destaca que, en la tltima emisién de bonos
soberanos, el diferencial de rendimiento del bono del Estado paraguayo y el de los Estados Unidos fue el
menor (spread 225bps) entre todas las emisiones ya realizadas y comparables con igual plazo de madurez (10
afios). Ademds, desde junio de 2015 las tres agencias més importantes de calificacién de riesgo internacional
mantienen su recomendacién de invertir en los bonos soberanos de Paraguay. Una de ellas califica a la deuda
soberana del Estado paraguayo en un nivel que estd a un paso del grado inversor, grado alcanzado por las
economias mas desarrolladas en el mundo. Finalmente, el menor rendimiento exhibido por los bonos
soberanos en el mercado internacional confirma la alta demanda de inversores por este activo financiero, la
que a su vez estd motivada por la alta credibilidad que genera la politica fiscal pro-crecimiento disefiada y

ejecutada por el actual gobierno.

2.1.4 Fortalecimiento Institucional de la Politica Fiscal

Esta politica de inversién en infraestructura publica y de inversién en programas sociales se realizé dentro
del marco de la Ley 5098/2018 de Responsabilidad Fiscal (LRF). Efectivamente la LRF fue estrictamente
cumplida en el 2016, con un déficit fiscal de la Administracién Central del 1,4% del PIB y cumpliendo con las
demds reglas cuantitativas de la citada Ley.

Para conseguir esto y dar prioridad a la inversién publica social y en infraestructura, se tuvo que reducir
gastos superfluos lo cual permitié controlar estos cambios en la estructura del gasto dentro de los limites
establecidos por la LRF. Haber conseguido esto ha fortalecido la percepcién de credibilidad hacia la politica
fiscal por parte de los agentes econdémicos. El cumplimiento sistematico de la LRF apuntala el
fortalecimiento de la institucionalidad fiscal en el pais, lo que a su vez se convierte en un requisito
indispensable en cualquier proceso de desarrollo.

Asimismo, se sigue avanzado en la institucionalidad fiscal, con la creaciéon del Consejo Fiscal Asesor (CFA)
mediante el Decreto N° 6498/2016. Este Consejo contribuira en la discusién y andlisis de la politica fiscal,
emitiendo opiniones independientes, profesionales y objetivas. Paraguay avanza de esta manera en las
mejores practicas internacionales en materia fiscal, con una regla y politica fiscal claramente definida en la
Ley de Responsabilidad Fiscal, y ahora con la creaciéon del CFA.

2.2 Evoluciéon Econémica del afio 2017 y Perspectivas para el afio 2018

Segin el altimo informe del mes de julio del Fondo Monetario Internacional (FMI)” la economia mundial
crecié 3,2% en 2016, superando el prondstico realizado en el mes de abril pasado, explicado por las
revisiones realizadas a las cuentas nacionales que reflejaron mayores crecimientos en Irdn e India. En lo que
se refiere a las proyecciones del crecimiento de la economia mundial, se proyecta un crecimiento de 3,5%
para el 2017, seguido de una expansién del 3,6% para el 2018.

Para las economfas avanzadas, el FMI proyecta un crecimiento de 2% en 2017, y para el 2018 un crecimiento
de 1,9%. En Estados Unidos se proyecta un crecimiento sostenido del 2,1% para los afios 2017 y 2018,
explicado por una revisién a la baja en comparacién a los pronésticos presentados en abril que estimaban
crecimientos para el 2017 y 2018 de 2,3% y 2,5%, respectivamente. Estos cambios en los prondsticos se

7 Perspectivas de la economia mundial. Actualizacién del informe WEO (julio 2017).
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debieron a la debilidad en el crecimiento de la economia norteamericana durante el primer trimestre del
presente afio, sumado al supuesto de que la politica fiscal de ese pafs no tendrda un comportamiento tan
expansivo como se esperaba. Para la zona euro se ha presentado una actividad positiva a fin del afio anterior
y durante el primer trimestre de 2017, lo que ha llevado a una revision al alza en el mes de julio pasado, del
1,7% al 1,9% para el 2017, debido en parte a que el crecimiento registrado durante el primer trimestre de afio
superé las expectativas para Alemania, Espafia, Francia e Italia, debido a un impulso presentado en la
demanda interna. Sin embargo, la salida del Reino Unido de la Unién Europea contintia generando
incertidumbre en la confianza de los consumidores y las empresas, lo cual imprime un sesgo negativo sobre
las perspectivas para la zona euro.

En cuanto a las economias emergentes y en desarrollo, luego de un crecimiento del 4,3% en 2016, también se
han ajustado al alza las previsiones de crecimiento, con un crecimiento levemente superior de 4,6% para el
2017 y 4,8% en 2018. La mejora en las perspectivas se debe al repunte del grupo de paises que son grandes
importadores de materias primas, lo cual a su vez refleja la recuperacién de las condiciones del grupo de
paises exportadores de commodities, quienes soportaron recesiones explicadas por la baja de los precios de
las materias primas durante el periodo 2015-2016. El crecimiento de China se mantendra en 6,7% para 2017,
misma cifra presentada para 2016. Sin embargo, para el 2018 se estima una leve desaceleracién, con un
crecimiento del 6,4%. Las cifras para ambos afios han sido revisadas con respecto al mes de abril debido a
que se registré6 una mayor actividad econémica a la esperada durante el primer trimestre del 2017,
respaldada por la distensién de la politica y las reformas del lado de la oferta en ese pais. Igualmente, la cifra
para el 2018 refleja la expectativa de postergacion en el ajuste fiscal necesario por parte de las autoridades
chinas con miras a alcanzar la meta de duplicar el PIB real de 2010 para el afio 2020.

Para América Latina y el Caribe se estima una recuperacién paulatina de la economifa en 2017-18, tras sufrir
una contraccién en el 2016, en la medida de que Argentina y Brasil se vayan recuperando de la recesion.
Para la regién se han revisado a la baja las proyecciones en 0,1 puntos porcentuales en el mes de julio
pasado, en este sentido se estima una débil recuperacién con un crecimiento de 1,0% en 2017, el cual se
incrementarfa al 1,9% para el 2018. En cuanto al pafs méds importante de la regiéon que es Brasil, tras
presentar una contraccién del PIB del 3,6% en el 2016, se proyecta un crecimiento del 0,3% para el 2017 y de
1,3% en 2018. La recuperacién mas moderada del 2017 es consecuencia de que durante el primer trimestre
del presente afio el real brasilefio presentd una depreciacién debido a la incertidumbre politica sumado a la
debilidad de la demanda interna.
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Grafico N° 2.2.1
Perspectivas de Crecimiento Econémico
(En porcentajes)
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En el ambito local, durante el primer trimestre del presente afio nuestra economia se presentd con una fuerte
dindmica y diversificacién. Similarmente, la expansién econémica fue también explicada por el lado del
gasto, en gran parte por el incremento en la demanda interna, que corresponden al consumo y a la inversion.
Por el lado de la oferta, el crecimiento del producto fue influenciado mayormente por la expansién de los
sectores de servicios e inversién. En lo que se refiere al segundo trimestre, el crecimiento serfa mds
moderado explicado en su mayor parte por factores de origen climdtico.

La previsién de crecimiento de la economfa para el 2017 se mantiene en 4,2%, en linea con lo estimado por el
BCP y por otras instituciones a nivel internacional. Sin embargo, cabe destacar que esta previsién es
superior al crecimiento estimado el afio pasado en el informe de Finanzas Publicas para el PGN 2017, que
fue del 38,8%. El mejor desempeno del sector agricola y una recuperacién importante de la inversién y el
consumo explican la mejora en la previsién de cierre para este afio.

Al primer trimestre del 2017, el PIB real registr6 un crecimiento interanual del 6,6%. Desde el enfoque de la
oferta, los sectores que tuvieron una mayor incidencia fueron liderados por el sector de comercio y servicios
con un aporte del 2,7% al crecimiento, seguido por la industria y minerfa con el 1,7% y la construccién con
un aporte similar a la agricultura del 0,8%. Por el lado de la demanda, el crecimiento fue impulsado
mayormente por la formacién bruta de capital fijo que alcanzé un crecimiento interanual del 30,1% y el
consumo privado que registré un crecimiento del 8,5%. Con relacién a las exportaciones netas, el afio 2016
habfa tenido un crecimiento interanual de 17,7% explicado por el aumento en las exportaciones mientras que
las importaciones se redujeron, lo que significé una contribucién positiva al crecimiento del PIB de 2,2%.
Esta coyuntura ha cambiado en lo que va del afio, durante el primer trimestre de 2017 se registré una
disminucién en la variacién interanual de las exportaciones netas de 3,4%, siendo ademas su contribucién al
crecimiento de solo el 0,5%.
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Cuadro N° 2.2.1
PIB Trimestral - Contribucién Sectorial al Crecimiento

(En porcentaje)
PIB - Oferta
—— [ o [ o ] [

Agricultura 0,6 0,4 0,3 0,5 0,8
Ganaderia, forestal y pesca -0,1 0,8 0,4 -0,1 0,2
Industria y minerfa -0,2 1,0 0,8 0,7 1,7
Electricidad y agua 1,3 2,0 1,4 0,7 -0,1
Construcciéon 0,1 0,8 1,2 0,5 0,8
Comercio y Servicios -0,2 0,9 0,8 0,8 2,7
Impuestos 0,

(0] 0,0 0,1 0,1 0,2
Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco Central del Paraguay - BCP

En relacién a los indicadores mensuales de actividad, si bien la actividad fue importante en los primeros
meses del afio se ha desacelerado en el segundo trimestre. Al mes de junio de 2017, el Indicador Mensual de
Actividad Econémica (IMAEP) registré una variacién interanual negativa del 0,3%, con lo cual durante el
segundo trimestre se registra un crecimiento acumulado de solo el 0,7%, confirmando el menor ritmo de
actividad econémica esperada luego de haber registrado un crecimiento del 7,2% en el primer trimestre del
afio. Sin embrago, el crecimiento acumulado de enero a junio fue del 4,0% en relacién al mismo periodo del
afio pasado. Considerando el IMAEP sin agricultura ni binacionales se ha observado también una leve
desaceleracion durante el segundo trimestre, con un crecimiento interanual promedio del 2,0%, por debajo
de la tasa promedio del 9,0% registrada durante el primer trimestre. Por otro lado, el Estimador de Cifras de
Negocios (ECN) registré6 un crecimiento interanual promedio del 4,5% durante el segundo trimestre,
llegando con un crecimiento acumulado al mes de junio del 7,5%. Durante el segundo trimestre se
destacaron incrementos interanuales promedio en los sectores comerciales de ventas de vehiculos con un
16,5%, equipamiento del hogar con un 10,6%; seguido por hipermercados y distribuidoras (8,1%); y grandes
tiendas (7,5%).

En ésta coyuntura, la inflaciéon se ha mantenido baja y estable. Al mes de junio de 2017, la inflacién
interanual fue del 2,9% y la acumulada llegé al 2,0%, ubicindose por debajo del rango meta del BCP. Las
medidas de inflacién subyacentes IPC(X) e IPC(X1) registraron un incremento interanual de 4,6% y 5,3%
respectivamente. Las bajas cifras de inflaciéon se deben principalmente al desempefio positivo de la economia
en lo que va del presente afo, y la disminucién en los precios en alimentacién, transporte y bienes duraderos.

Con relacién al tipo de cambio con respecto al délar americano, tras cerrar el primer semestre del afio con un
nivel promedio de G. /USD 5.614, se ha dado una apreciacién del guarani frente al délar de 1,5% con
respecto al primer semestre del 2016. Esta tendencia se mantiene y en el mes de junio de 2017, se observé
que la cotizacién de la moneda nacional con respecto al délar americano llegé a G. 5.582; nivel por debajo al
registrado en junio del afio anterior de G. 5.639 por délar americano. Con relacién a las demds monedas de
la regién, en su mayoria han registrado una apreciacién con respecto al délar durante el primer semestre del
afio, el real brasilefo se aprecié en promedio 14,4%, el peso uruguayo 9,6% y el peso chileno 4,4%, sélo el
peso argentino se deprecié 9,7% con respecto al délar.
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Cuadro N° 2.2.2
Variables Macroecondémicas

Variables Macroeconémicas 2016* 2017° 2018°

Producto Interno Bruto Real

Producto Interno Bruto Nominal 9,6 8,2 8,0
Deflactor del PIB 5,3 3,9 4,0
{ndice de Precios al Consumidor (fin de periodo) 3,9 3,5 4,0
Importaciones Registradas de Bienes (millones USD) -5,1 15,2 6,3

Tipo de Cambio Nominal (G. /USD)

PIB Nominal (miles de millones de G.)! 155.603 168.411 181.897
PIB Nominal (millones de USD) 27.662 29.544 30.714
Deflactor del PIB 5,1 5,3 5,6
Importaciones Reg. de Bienes (millones de USD) 9.042 10.417 11.076
Tipo de Cambio Nominal (G./USD) 5.671 5.700 5.922

a/Datos preliminares. b/ Proyecciones. 1/PIB con Binacionales.
Fuente: Subsecretarfa de Estado de Economia (SSEE).

Las proyecciones de las principales variables macroeconémicas para el Paraguay indican un tipo de cambio
promedio de G. 5.700 por délar para el cierre del 2017, lo que se traduce en una leve depreciacién del
guarani frente al délar americano del 0,5% con respecto al tipo de cambio promedio del 2016. En este
sentido, si bien el guarani se ha apreciado con respecto al délar durante el primer semestre del afio, se espera
que la tendencia cambie en la segunda mitad del afno, debido a los factores estacionales del mercado
cambiario, ya que el segundo semestre es el periodo de mayor demanda de la moneda norteamericana. La
politica cambiaria flexible, una inflacién baja, buenas perspectivas de exportacién agricola y fuertes niveles
de reservas son los fundamentos de esta evolucién esperada del tipo de cambio.

En cuanto a las importaciones se proyecta un incremento del 15,2% para el cierre del 2017 con respecto al
afio 2016, afo en que las importaciones de bienes registrados alcanzaron un monto de USD 9.042 millones,
representando una caida del 5,1% con respecto al 2015. En lo que va del afio, al cierre del primer semestre
las importaciones acumuladas registraron un fuerte crecimiento del 24,5%, esta recuperacién de las
importaciones estd influenciada por el incremento en la importaciéon de bienes de capital debido a los
mayores niveles de inversiéon y el mayor nivel de consumo de bienes. Para finales del afio se estima que la
tasa de crecimiento vaya desacelerandose para cerrar el afio en un nivel en torno a USD 10.417 millones.

En lo que respecta al afio 2018, se proyecta un crecimiento de la economfa en torno al 3,9%, lo cual serfa un
ritmo de crecimiento de tendencia para el mediano plazo. Este escenario, considera unas condiciones
climéticas normales para el sector agricola que permitan el normal rendimiento de los principales rubros
agricola, manteniéndose asimismo la dindmica que los sectores de la construccién y el sector de comercio y
servicios viene mostrando. En cuanto al nivel de precios y el tipo de cambio nominal, se estima una inflacién
del 4,0% y una depreciacién de la moneda del 3,9%, con respecto a la cotizacién promedio del délar
americano estimada para el 2017. Por ultimo, se espera que las importaciones registradas de bienes en
ddlares, presenten un incremento del 6,3% en relacién al 2017 manteniendo un nivel en torno a USD 11.076
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millones. La mejora en las perspectivas para Brasil en el 2018, y una recuperacién de los niveles de inversién
sustentarfan el repunte de las importaciones.

2.3 Proyeccion de cierre de la Administracién Central para el Ejercicio Fiscal 2017

La proyeccién de cierre de la Administraciéon Central para el Ejercicio Fiscal 2017 se realiza teniendo en
cuenta las proyecciones macroeconémicas para este afio, y las tendencias observadas en la ejecucién
presupuestaria correspondiente al periodo enero-julio de 2017. Al respecto, en el siguiente cuadro se puede
observar la situacion financiera de la Administracién Central a Julio de 2017:

Cuadro N°2.3.1
Administraciéon Central — Ejecucién Presupuestaria Ene-Julio 2017 Vs. Ene-Julio 2016
(En miles de millones de guaranies)

Ejecucion Ejecucién
Conceptos Enero-Julio Enero-Julio % de Var.
2016 2017

INGRESO TOTAL (RECAUDADO) 15.511,3 16.897,4 8,9

Ingresos tributarios 11.118,8 12.2586,1 10,1

Contribuciones sociales 1.192,2 1.164,8 -2,3

Donaciones 845,6 521,2 -38,4
Otros ingresos 2.359,7 2.975,2 -26,1
GASTO TOTAL OBLIGADO 14.505,3 15.180,9 4,7
Remuneracién a los empleados 7.082,3 7.380,3 4,2
Uso de bienes y servicios 1.845.8 1.873,6 2,1
Intereses 856,8 736,0 -14,1
Donaciones 2.581,5 2.751,9 6,6
Prestaciones sociales 2.206,7 2.401,4 -8,8
Otros gastos 432,2 537,6 24,4
](?;;a;l:tr:)c)e Operativo Neto (Ingreso menos 1.006,1 1.716,5 70,6
Adquisicion neta de activos no financieros 2.093,5 2.560,9 22,3
Préstamo neto / endeudamiento neto -1.087,5 -844,4 -22 .4

Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal — Subsecretaria de Estado de Economia (SSEE).

En los siete primeros meses de 2017, los Ingresos Totales han crecido 8,9% nominal, mientras que el Gasto
Total Obligado ha crecido un 4,7% nominal comparado con las erogaciones del mismo periodo, pero del afio
2016.

Esta combinacién de Ingreso Total Recaudado y Gasto Total Obligado ha determinado que la partida de
resultado Balance Operativo Neto haya tenido una variacién positiva de 70,6% entre enero-julio de 2016 y
enero-julio 2017, lo que permitié que, a pesar del aumento del 22,3% de la inversién fisica en 2017, el déficit
de los siete primeros meses de 2017 sea inferior a lo registrado en el mismo periodo del afio 2016.

En materia de ingresos tributarios, se observa que los mismos han aumentado a una tasa nominal del 10,1%,
una tasa de crecimiento mayor que la tasa de crecimiento del producto, por lo que se podria esperar que al
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cierre del Ejercicio Fiscal 2017 la presién tributaria aumente ligeramente con respecto a lo observado en el

2016.

En materia de gastos en servicios personales, cabe destacar que, en los siete primeros meses de 2017 los
gastos salariales aumentaron en un 4,2%, siendo que la tasa de crecimiento de dicha partida de gasto en el
2016 fue de -0,04%. Esta aceleracién del gasto en servicios personales es resultado de la equiparacién del
salario de servidores publicos que ganaban por debajo del salario legal minimo vigente, el aumento
concedido a docentes y fuerzas publicas, y el hecho de que parte del salario de las fuerzas ptblicas esta

expresado en términos del salario minimo legal vigente.

Dada la evolucién observada en el periodo enero-julio, el plan financiero vigente, y las perspectivas sobre
cémo se comportarfa la economia en el resto del afio, se han proyectado el ingreso, gasto y resultado

correspondientes al cierre del ejercicio fiscal 2017:

Cuadro N°2.3.2
Administracién Central — Proyeccién de Ingresos 2017 vs. Cierre 2016
(En miles de millones de guaranies y en % del PIB)

. Pr i6 % d
Conceptos Cierre 2016 royeceion 0o
2017 Variacion
Ingresos tributarios 19.476,5 12,5% 21.296,7 9,3% 12,6%
I t bre el i las utilidad.
mpuestos sobre el ingreso, las utilidades £412,0 2.8% 28317 9.5% 2.9%
y las ganancias de capital
Impuestos sobre los bienes y servicios 13.057,9 8,4% 14.139,8 8,3% 8,4%
Impuestos sobre el valor agregado 10.459,2 6,7% 11.139,1 6,5% 6,6%
Impuestos selectivos 2.598,7 1,7% 3.000,7 15,5% 1,8%
1 StOS 1 cio y las
mpuestos sobre el comercio y las 1.645,0 1,1% 1.951,0 18,6% 1,2%
transacciones internacionales
Otros impuestos 361,6 0,2% 374,93 3,5% 0,2%
Contribuciones sociales 1.969,5 1,3% 2.324,1 18% 1,4%
Donaciones 1.851,1 0,9% 941,2 -30,3% 0,6%
Otros ingresos 5.638,9 3,6% 5.600,1 -0,7% 3,3%
INGRESO TOTAL (RECAUDADO) 28.436,0 18,3% 30.162,1 6,1% 17,9%

Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal — Subsecretaria de Estado de Economia (SSEE).

Con relacién a los Ingresos Totales, se espera que los mismos cierren el Ejercicio Fiscal 2017 con un
crecimiento nominal acumulado del 6,1%, con lo que los Ingresos Totales representarian el 17,9 por ciento
del producto interno bruto, un nivel menor a lo observado en el Ejercicio Fiscal 2016.

En materia de Ingresos Tributarios, se espera que los mismos aumenten en un 9,3% nominal, un desempefio
mejor que los 7,7% de crecimiento observado en el 2016, con lo que la presién tributaria se ubicarfa en 12,6%
del PIB.

En cuanto a los ingresos en concepto de donaciones, se espera una desaceleracién de los mismos dado que
ya no se dispondrian en este Ejercicio Fiscal de los USD 60 millones adicionales que se tuvieron en el mes de
febrero de 2016 por la licitacién de la linea 4G y tampoco se tendran las transferencias provenientes de las

empresas publicas.
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La partida denominada Otros Ingresos incluye las transferencias de regalfas y compensaciones de Itapia y
Yacyreta al Tesoro y otras partidas tales como el canon fiscal, tasas judiciales, tasas por registro del
automotor, estampillas postales, etc. Las estimaciones indican que esta partida estarfa disminuyendo en 0,7%

nominal en el 2017.

Con referencia al Gasto Total Obligado se espera que la tasa de crecimiento del 4,7 por ciento observada al
mes de julio de 2017 se incremente al 5,3% a fines del 2017 debido a que se espera una leve aceleracién del
gasto en servicios personales y el gasto en el pago de intereses de la deuda.

Cuadro N°2.3.3
Administracién Central — Proyeccion de Gastos 2017 vs. Cierre 2016
(En miles de millones de Guaranies y en % del PIB)

. Proyeccion % de
3 " 0, 0,
Conceptos Cierre 2016 % PIB o Variacién % PIB

GASTO TOTAL OBLIGADO 26.147,6 16,8% 27.544,8 5,3% 16,4%
Remuneracién a los empleados 13.188,2 8,5% 18.974,2 6,0% 8,3%
Uso de bienes y servicios 2.442,2 1,6% 2.891,7 -2,1% 1,4%
Intereses 1.151,4 0,7% 1.090,0 -5,3% 0,6%
Externa 902,1 0,6% 901,6 -0,1% 0,5%
Interna 249 4 0,2% 188,4 -24.4% 0,1%
Subsidios 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
Donaciones 4.416,6 2,8% 4.748,2 7,5% 2,8%
Prestaciones sociales 4.067,3 2,6% 4.428,1 8,9% 2,6%
Otros gastos 881,8 0,6% 912,6 3,6% 0,5%

Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal — Subsecretaria de Estado de Economia (SSEE).

Se estima que al cierre del 2017 la inversién fisica tendrfa un incremento nominal del 14,7 por ciento, lo que
permitirfa cerrar el afo con inversiones equivalentes al 3,1% del producto interno bruto. Las previsiones de
crecimiento de la Inversiéon (Adquisicién Neta de Activos no Financieros) se realizaron en base a lo
ejecutado al primer semestre de 2017, las proyecciones de desembolsos de organismos multilaterales, y los
saldos de bonos soberanos a transferirse a las diversas entidades.

Cuadro N° 2.3.4
Administracién Central — Proyeccion de Resultado 2017 vs. Cierre 2016
(En miles de millones de Guaranies y en % del PIB)

. X ., 3
Conceptos e % del PIB B A) de” % del PIB
2016 2017 Variacion

Balance Operativo Neto (Ingreso menos

Gasto) 2.288,5 1,5% 2.617,3 14,4% 1,6%
Adgq. Neta de Activos no Financieros 4.502,8 2,9% 5.166,7 14,7% 3,1%
Activos fijos 4.461,9 2,9% 5.187,2 15,1% 3,1%
Otros activos 0,0% -27,7% 0,0%

Préstamo neto / endeudamiento neto (2.214,3) (2.549,4) 15,1%

Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal — Subsecretarfa de Estado de Economia (SSEE).
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Dada las estimaciones de que el Balance Operativo Neto del 2017 se ubicaria en 1,6% del Producto Interno
Bruto, y que la inversioén fisica serfa equivalente al 3,1% del PIB, se tiene que el posible cierre del Ejercicio
2017 para la Administracién Central serfa un Endeudamiento Neto (déficit) del 1,5% del producto.

Si se incorpora el resultado estimado para el afio 2017 en perspectiva con datos observados en periodos

anteriores, se observa lo siguiente:

Grifico N° 2.3.1
Administracién Central — 2007 al 2016 y Proyeccion de Resultado 2017.
(En miles de millones de Guaranies y en % del PIB)
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Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal — Subsecretarfa de Estado de Economia (SSEE).

2.4 El Proyecto de Presupuesto General de la Nacién 2018

El PGN 2018 se destaca por ser el Gltimo presupuesto a ejecutarse por el Gobierno actual y el primero a ser
ejecutado por el Gobierno que asuma en agosto de 2018. En esa linea, el PGN 2018 se sustenta en la
eficiencia y la sostenibilidad financiera, buscando cumplir los objetivos del Plan Nacional de Desarrollo
“Paraguay 2030”, el cual se encuentra alineado a los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS).

EL PGN 2018 tiene por objetivo la racionalizacién del gasto publico y la priorizacién de sectores
vulnerables destinando mayores recursos a salud, educacién y a los programas sociales que tienen alto
impacto en mejorar las condiciones de vida de las personas. Asi también, buscar generar espacio fiscal para
realizar inversiones que impacten positivamente en el crecimiento econémico.

En este marco, se han establecido los principales indicadores fiscales del PGN del Ejercicio 2018. En la
primera parte se analizan los indicadores correspondientes a la Administracién Central, y posteriormente se
evaltan los correspondientes al Sector Publico en su conjunto.
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2.4.1 Administracion Central
2.4.1.1 Estimacion de Ingresos

El proyecto de presupuesto 2018 para la Administracién Central incluye una previsién de ingresos totales de
G. 36.534 mil millones, monto superior en un 9,9% a los ingresos totales del presupuesto vigente al 30 de
junio de 2017. Se estima para el 2018 una recaudacién impositiva de G. 28.161,6 mil millones que
representan un incremento del 11,9% con respecto a los ingresos tributarios presupuestados para el afio
2017. Vale mencionar que la previsién de ingresos tributarios con respecto al cierre fiscal esperado para el
2017 resulta en un crecimiento del 8,8% nominal.

Expresados como porcentaje del PIB, los ingresos totales presupuestados para el afio 2018 son equivalentes
al 20,1 por ciento del producto.

La presién tributaria del presupuesto del afio 2017 es equivalente al 12,3% del producto y segtn el Proyecto
de Ley de Presupuesto 2018, la recaudacion tributaria representarfa el 12,7% del PIB.

Cuadro N°2.4.1.1.1
Administracién Central — Ingresos del PGN 2017 y PGN 2018.
(En miles de millones de Guaranies y en % del PIB)

PGN 2017 |, % de ®

Ingresos tributarios 20.704,5 12,3% 23.161,6 11,9% 12,7%
Impuestos sobre el ingreso, las

oo o g 4. 2,89 E 2 4,99 2,79
utilidades y las ganancias de capital 656,5 8% 885, 9% 7%
Impuestos sobre los bienes y servicios 13.800,5 8,2% 15.346,7 11,2% 8,4%

Impuestos sobre el valor agregado 11.063,3 6,6% 12.534,4 13,8% 6,9%
Impuestos selectivos 2.737,2 1,6% 2.812,3 2,7% 1,5%
Otros impuestos sobre bienes y servicios 2,0 0,0% 260,0 12837,5% 0,1%

I t bre el oyl
THpuestos sobre el comerclo y 1as 2.051,1 1,2% 2.059,6 0,4% 1,1%

transacciones internacionales

Otros impuestos 194,5 0,1% 610,1 213,7% 0,3%
Contribuciones sociales 2.490,1 1,5% 2.968,7 19,2% 1,6%
Donaciones 1.557,1 0,9% 2.057,1 32,1% 1,1%
Otros ingresos 8.478,0 5,0% 8.346,7 -1,5% 4,6%

Fuente: Direccion de Politica Macro-Fiscal — Subsecretaria de Estado de Economia (SSEE).

2.4.1.2 Asignacién de Gastos

En términos nominales se puede observar que en el PGN 2018 se asigna a la Administracién Central un
total de gastos por un valor de G. 33.102,8 mil millones, que representan un incremento del 8,1% con
respecto al presupuesto vigente al mes de junio del afio 2017. En términos del PIB la asignacién de gastos
del PGN 2017 representa el 18,2% del PIB, mientras que para el PGN 2018 los gastos expresados como
mantienen la misma proporcién.

Una de las partidas que se destacan en el Presupuesto corresponde a las remuneraciones a los empleados, la
misma tiene en el Proyecto de Ley de Presupuesto 2018 un incremento nominal moderado de 7,7% con
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respecto al presupuesto vigente al mes de junio de 2017, y en términos del PIB, la politica de contencién del
gasto en servicios personales permitirfa que esta partida se mantenga en la proporcién del 8,6% del PIB para
el PGN 2018.

Cuadro N°2.4.1.2.1
Administracién Central — Ingresos del PGN 2017 y PGN 2018.
(En miles de millones de Guaranies y en % del PIB)

PGN 2017 | , v % de o

GASTO TOTAL OBLIGADO 30.614,1 18,2% 33.102,8 8,1% 18,2%
Remuneracién a los empleados 14.468,7 8,6% 15.581,3 7,7% 8,6%

Uso de bienes y servicios 3.182,5 1,9% 3.520,0 10,6% 1,9%
Intereses 1.864,9 0,8% 1.672,3 22,5% 0,9%
Externa 1.102,7 0,7% 1.218,3 10,5% 0,7%

Interna 262,2 0,2% 454,1 73,2% 0,2%
Donaciones 5.551,7 3,3% 4.801,6 -18,6% 2,6%
Prestaciones sociales 4.961,6 2,9% 5.576,0 12,4% 3,1%
Otros gastos 1.084.,6 0,6% 1.951,56 79,9% 1,1%

Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal — Subsecretaria de Estado de Economia (SSEE).

2.4.1.3 Resultados

El balance operativo neto (ingresos menos gastos) del PGN 2018 representa una brecha positiva del 1,9%
del producto, en comparacién a los 1,6% del PIB del presupuesto 2017, lo cual significa que seguird la
politica de ahorro fiscal en gastos de funcionamiento.

Por otra parte, el endeudamiento neto de la Administraciéon Central equivalente al 2,5% del producto en el
PGN correspondiente al 30 de junio de 2017 se reduce al 1,5% del PIB para el PGN 2018, lo cual se
encuentra en linea con lo esperado en el marco de la Ley de Responsabilidad Fiscal.

Cuadro N° 2.4.1.3.1
Administracién Central — Partidas de Resultado del PGN 2017 y PGN 2018
(En miles de millones de Guaranies y en % del PIB)

PGN 2017 |, %de |,

Balance Operativo Neto (Ingreso

menos Gasto) 2.615,6 1,6% 3.431,3 31,2% 1,9%
Adgq. Neta de Activos no Financieros 6.896,5 4,1% 6.247,7 -9,4% 3,4%
Activos fijos 6.84:5,2 4,1% 6.172,0 -9,8% 3,4%
Otros activos 0,0% 46,9% 0,0%

Préstamo neto / endeudamiento

Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal — Subsecretarfa de Estado de Economia (SSEE).
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2.4.1.4 El Proyecto de Presupuesto 2018 y la Ley 5098/2013 de Responsabilidad Fiscal

La Ley N° 5098/2013 de Responsabilidad Fiscal, busca preservar la estabilidad macroeconémica, mantener
la sostenibilidad fiscal, y contener las presiones para el aumento del gasto corriente.

El capitulo I de la Ley 5098/20183, especificamente su articulo 7° establece tres reglas fiscales que se deben
observar para la elaboracién y aprobacién del Presupuesto General de la Nacién:

1. Que el déficit de la Administracién Central, incluidas las transferencias, no sea mayor que el 1,5%

del producto interno bruto

2. Que el incremento real anual del gasto corriente primario del Sector Publico no sea mayor que el
4%, y

3. Que el porcentaje de aumento salarial de los funcionarios ptblicos no sea mayor que el aumento
porcentual del salario minimo vital.

El Proyecto de Ley de Presupuesto para el Ejercicio Fiscal 2018 presentado por el Poder Ejecutivo
establece un déficit fiscal del 1,5% del PIB para la Administracién Central, el incremento otorgado al gasto
corriente primario del sector puiblico no es superior al 4% real, y no se han establecido incrementos salariales
por encima del aumento que el salario vital minimo y mévil vigente ha tenido en el afio 2017.

La previsién de recursos para las asignaciones por salario profesional docente en el presupuesto del
Ministerio de Educacién y Ciencias se determinard en funcién de la carrera docente y de las demds
capacitaciones a ser comprometidas por los docentes ptblicos. Esto serd una re-categorizacién de los
docentes, lo cual no significa un aumento generalizado.

Otro capitulo importante de la Ley 5098/2018 de Responsabilidad Fiscal es el Capitulo II, cuyo articulo 10°
establece que junto con el Proyecto de Ley de Presupuesto se debe remitir al Congreso Nacional la
programacioén fiscal plurianual consolidada de tres afios, exigiendo entre otros, que en dicho periodo de
tiempo el resultado fiscal de la Administracién Central no supere un déficit promedio del 1% del PIB.

La programacion fiscal plurianual 2018-2020 que acompana al Proyecto de Ley de Presupuesto para el
Ejercicio Fiscal 2018, muestra que el déficit promedio de la Administracién Central en el periodo
previamente citado es del orden del 1% PIB.

2.4.2 El Sector Publico del Proyecto de Presupuesto 2018

El Sector Publico del Proyecto de Presupuesto 2018 comprende el Gobierno General y las entidades
publicas financieras y no financieras. Es necesario mencionar, que es de uso habitual incorporar dentro del
Gobierno General a los gobiernos municipales, pero en el caso de este Informe de las Finanzas Publicas
2018, no se incluyen a los gobiernos municipales, debido a que el presupuesto de dichos gobiernos locales no
forma parte del Proyecto de Ley de Presupuesto para el Ejercicio Fiscal 2018.

En el siguiente cuadro se puede observar la contribucién de cada sector al resultado fiscal del proyecto de
presupuesto del Sector Puablico.
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Cuadro N°2.4.2.1
El Sector Publico del PGN 2018 por Sectores Componentes

(En miles de millones de Guaranies)

. Gobierno Sector Publico V1 1e
Conceptos Presupuestario . - Sector Publico
General No Financiero

Ingresos Totales 36.534,0 46.120,3 58.762,7 60.329,9
Gastos Total 33.102,8 40.949,8 50.879,5 51.261,6
Balance Operativo Neto 3.431,3 5.170,5 7.883,3 9.068,3

Adquisicion Neta de Activos No
Financieros

Observacién: Datos consolidados.
Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal — Subsecretarfa de Estado de Economia (SSEE).

6.24/7,4 8.091,1 10.492,7 10.638,1

Si las cifras del Sector Puablico 2018 se expresan como porcentaje del PIB, se obtiene el siguiente cuadro:

Cuadro N°2.4.2.2
El Sector Publico del PGN 2018 por Sectores Componentes
(En % del PIB)

Gobierno Sector Publico No
Conceptos Presupuestario Sector Publico
General Financiero

Ingresos Totales
Gastos Total 18,2 22,5 28,0 28,2

Balance Operativo Neto 1,9 2,8 4,3 5,0

Adquisicion Neta de Activos No
Financieros

Observacién: Datos consolidados.

Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal — Subsecretaria de Estado de Economia (SSEE).

Como puede observarse en los cuadros precedentes, el endeudamiento neto del Sector Publico presupuestado
para el ejercicio fiscal 2018 se inicia con un 1,5% del PIB a nivel de la Administracién Central, y aumenta a
nivel del Gobierno General al 1,6% del PIB. Al incorporarse las cifras presupuestadas para las empresas
publicas, el déficit se reduce al 1,4% del PIB, y finalmente al llegar a las cifras del Sector Publico
incluyéndose las partidas de ingresos y gastos de las entidades financieras oficiales el déficit queda en 0,9%
del PIB.
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2.4.3 Nuevas Iniciativas de Politicas del Proyecto de Presupuesto General de la Nacién 2018

El Presupuesto General de la Nacién 2018 apunta al cumplimiento de los Objetivos de Desarrollo
Sostenible, buscando asi que los recursos publicos se inviertan con eficiencia en aquellos sectores en donde el
pais mas lo requiera, con maxima prioridad del gasto social y de la inversién en programas que contribuyan
al crecimiento, al empleo y por sobre todo a la reduccién de la pobreza.

En ese contexto, la priorizacién del objetivo 1 “Fin de la Pobreza” es una muestra clara de lo que se
pretende, pues para ello se tiene previsto ampliar los beneficiarios del programa Tekopora permitiendo asi
llegar a 168 mil familias en situacién de pobreza. Asimismo, se prevé una amplia cobertura de las personas
pobres o vulnerables que facilite un crecimiento inclusivo y sostenible, y para ello se seguird brindando una
mejor calidad de vida a los adultos mayores ampliando las pensiones a 190 mil.

Tekopora Adultos Mayores
(miles de beneficiarios) (miles de beneficiarios)
168 190
150 168 180
131 130 148
2015 2016 2017 2018 2015 2016 2017 2018
Inversiéon G. 360 mil millones Inversiéon G. 1.163 mil millones

De manera similar, para la atencién a nifios y adolescentes que se encuentran en situacién de vulnerabilidad
se prevé abarcar 15.080 nifnos y adolescentes para brindarle garantfa de sus derechos a vivir y desarrollarse
en una familia.

15.080 nifios
atendidos en
Situacién de

vulnerabilidad

situacién de
emergencia

11.000 familias con
asistencia
financiera

\ }

Inversion G.Y56 mil millones
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En este marco, cabe mencionar que el Presupuesto General de la Nacién 2018 se ha elaborado considerando
tanto la eficiencia como la calidad del gasto publico y fortaleciendo asi la planificacién, es decir, eliminando
gastos superfluos y estableciendo prioridades, enfocdndose de esta manera a lo siguiente:

Promocién y accién social
‘gr Seguridad

DIGNIDAD- mEm——— gaEd-

Administracién Gubernamental
Servicios de Seguridad

22%

Transporte, Industria Agricultura, ganaderfa, caza
Servicios Econémicos y de Obras y pesca

Plj1blic,os, En.ergia, combu.stibles y 12% 249% Educacion y cultura

fmnerla, V1v1endz.1, U.r banismo y s 7% Ciencia, tecnologfa y difusién
Servicios Comunitarios, ) OBJETIVOS PERSONAS mm mm mm mm e e e
Relaciones Laborales, DE

Comunicaciones, Comercio, . DESARROLLO

N, SOSTENIBLE
N

almacenaje y Turismo, Seguros y Ecologfa y medio ambiente

finanzas, Regulaciones y control 35% 2% Re control de Serv. Agua
de Serv. de telecomunicaciones s P g'g ! Tlad A8

. . . $i Potab. y alcantarillados
Servicios de Regulacion LA o o o o o o o
y control 3%

Servicios de la Deuda Publica ‘[\H‘

= o e R ASOCIACION

2.5 Prioridades del Proyecto de Presupuesto General de la Nacién 2018

La Prioridad del Proyecto de Presupuesto General de la Nacién 2018 puede ser visualizada a través de la
distribucién del gasto por sectores; en este sentido, se prioriza los servicios sociales como Salud, Educacién,
Promocién y Accién Social y otros servicios bésicos que son determinantes para mejorar la calidad de vida
de la poblacién.

La clasificacién funcional del gasto permite analizar los fines a los cuales se destina el presupuesto publico:
Administracién Gubernamental, Servicios de Seguridad, Servicios Sociales, Servicios Econémicos y
Servicios de la Deuda Publica. Como se puede ver en el Cuadro 2.5.1, desde el afio 2012 la Administracién
Central concentra la mayor parte de sus erogaciones en los servicios sociales.

Para el ejercicio fiscal 2018 el Proyecto del Presupuesto General de la Nacién cuenta con una asignacién de
créditos presupuestarios a Servicios Sociales que asciende a G. 23,8 billones de un total en la Administracién
Central que asciende a G. 42,1 billones. Esto representa el 57 % del Proyecto de Presupuesto General de la
Nacién 2018 de la Administracién Central, denotando de esta manera la prioridad del sector social en la
politica presupuestaria.
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Cuadro N° 2.5.1
Administracion Central - Clasificaciéon

(En miles de millones de guaranies)

2012 2013 2014 2016 20173) 2018h)

Administracién Gubernamental 8.534 3.576 4.181 3.997 3.832 4.428 4.479
Servicios de Seguridad 2.849 3.196 3.599 3.925 3.825 4.417 4.984
Servicios Sociales 12.727 13.999 15.439 17.187 18.165 22.393  23.827
Servicios Econémicos 2.201 2.760 4.876 4.687 4.400 6.064 5.341
Servicios de la Deuda 1.506 1.406 1.787 2.221 3.198 3.557 3.499

Servicios de Regulacién y Control

27.818 24.936 | 29.382 32.022 33.447 40.894 | 42.164

Incluye Transferencias Consolidables
Fuente: Direccién General de Presupuesto, Subsecretarfa de Estado de Administraciéon Financiera (SSEAF).

Para un enfoque estructural del andlisis de las prioridades presupuestarias, el Cuadro 2.5.1 permite observar
que desde el 2012 al 2016 la ejecucién presupuestaria de los Servicios Sociales tuvo una participacién
promedio del 52,4% en el presupuesto ejecutado.

Esta estructura del gasto sufrié una disminucién en el afio 2012 del 46%, repuntando para los siguientes
afios. Asimismo, para el Ejercicio Fiscal 2017 se prevé un leve aumento en la participacion del gasto social.

Griafico N° 2.5.1
Administracién Central — Ejecucién Vigente 2017, PGN 2018

(Porcentaje respecto al total)

100%
80%
60%
40%
20%
0%
Obligado Obligado Obligado Obligado Obligado PGN 2017*  Proyecto
2012 2018 2014 2015 2016 Ejecutivo
2018
® Administracién Gubernamental m Servicios de Seguridad
m Servicios Sociales m Servicios Econémicos
m Servicios de la Deuda = Servicios de Regulacién y Control

*PGN Vigente al 30/06/2017
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En lo que refiere a la participacién de los distintos componentes del Gasto Publico teniendo en cuenta su
clasificacién funcional, se puede observar que en el Periodo 2012-2018 los gastos en Servicios Sociales
tienden a mantener o aumentar su porcentaje de participacion. Asimismo, se puede apreciar que el PGN
2018 prioriza los Servicios Sociales con el 57% con respecto al PGN total, le siguen Servicios Econémicos
13%, Servicios de Seguridad 12%, Administracién Gubernamental 11% y Servicios de la Deuda 8%.

Griafico N° 2.5.2
Administracion Central — Gastos en Servicios Sociales
(En miles de millones de guaranies)

Servicios Sociales — PGN 2018

Servicios
Sociales
57%

Salud B Promocién y Accién Social
m Seguridad Social ® Educacion
m Ciencia, Tecnologia y Difusién m Relaciones Laborales

= Vivienda y Servicios Comunitarios

El presupuesto asignado a los Servicios Sociales en el afo 2018 estd distribuido de la siguiente manera:
Educacién (84%), Salud (22%), Promocién y Accién Social (21%), Relaciones Laborales (19%), entre los de
mayor participacion.

Las acciones en el drea social seguirdn orientadas a luchar contra la pobreza aumentando sustancialmente el
desarrollo humano del pueblo paraguayo y poniendo a las personas y a su dignidad, bienestar, libertades y
posibilidades de realizacién integral en el centro de la gestién publica.

A continuacién, se desarrolla un analisis de sectores de relevancia en el Proyecto de Presupuesto General de
la Nacién 2018:
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El Ministerio de Salud Publica y Bienestar Social se constituye en el ente rector de la Politica Nacional de
Salud, que centra su atencién en las personas de todo el pafs, durante todo su ciclo de vida, en su dmbito
familiar, comunitario, fisico y psicosocial en el que transcurre su existencia, orientada a fortalecer el capital
humano y social del Paraguay; para garantizar el acceso universal a los servicios de salud a todos los
habitantes del pafs.

Grifico N° 2.5.1.1

Ministerio de Salud Publica y Bienestar Social
Ejecucion, Presupuesto Vigente y Proyecto PGN 2018
(En miles de millones de guaranies)

3.000 4 4.637 4.612
4.500 -
4.000 - 3.714 - A
5500 | 3.449 17%
3.000 | 2818
2.500
2.000
1.500
1.000

500 -

0 - ; ; : : ;
2013 2014 2015 2016 2017 ? 2018 ¥

Obs: No Incluye transferencias consolidables a EE. DD. Todas las fuentes con datos de ejecucién de los afios 2013
al 2016 a) PGN Vigente al 30.06.2017 b) Proyecto PGN 2018 Version 7.
Fuente: SIPP-SICO-Sistema Integrado de Administracién Financiera (SIAF)

El presupuesto del Ministerio de Salud Publica y Bienestar Social contempla en el afio 2018 una leve
disminucién del 0,5% respecto al afio anterior, que en términos nominales equivale a G. 25 mil millones, que
se encuentra explicado por la utilizacién de los saldos disponibles del Fondo Nacional de la Salud, monto que
se disminuye para el 2018 y sélo se incorpora los montos a ser desembolsados. En forma mas especifica, los
créditos presupuestarios programados para el afio 2018 buscan obtener los siguientes resultados:

e 2.813.651 beneficiarios con APS Medicina FFamiliar (Poblacién con Dolencias y Patologias Atendidas.
®  650.944 beneficiarios atendidos en Emergencias Médicas.

® 160.000 beneficiarios a ser asistidos alimentaria y nutricionalmente (PANI).

e 202 Sistemas de Agua Potable construidos.

® 6.043.468 dosis de vacunas para el control y prevencién de Enfermedades Inmuno prevenibles.

e instalacién de 40 unidades de salud de la familia.
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2.5.2 Educacion

El Ministerio de Educacién y Ciencias tiene como misién garantizar una educacion de calidad con el fin de
contribuir al mejoramiento de las condiciones de vida de toda la poblacién.

Grifico N° 2.5.2.1

Ministerio de Educacion y Ciencias

Ejecucion, Presupuesto Vigente y Proyecto PGN 2018
(En miles de millones de guaranies)

7.000 -
6.231
6.000 + 5.490
5.000 - 4.696 4.660 A
4.179

3.924 18%
4.000 -
3.000 -
2.000 -
1.000 -

O - T T
2013 2014 2015 2016 2017 2 2018 ¥

Obs: No incluye transferencias consolidables a EE. DD. Todas las fuentes con datos de ejecucién de los afios 2013
al 2016. a) PGN Vigente al 30.06.2017 b) Proyecto PGN 2018 Versién 7.
Fuente: SIPP-SICO-Sistema Integrado de Administracién Financiera (SIAF)

Para el afio 2018, el Proyecto de Ley de Presupuesto prevé un crecimiento de los fondos para el sector
educativo del 13% con respecto al afio anterior. De esta forma, el presupuesto del Ministerio de Educacién y
Ciencias crecerd de G. 5,4 billones en el afio 2017 a G. 6,2 billones en el afio 2018. En forma mas especifica,
los créditos presupuestarios programados para el afio 2018 buscan obtener los siguientes resultados:

1.111.906 nifios/as matriculados en la Educacién Inicial y Escolar Basica.

® 511.684 alumnos/as matriculados en la Educacion Media.

® 75.662 alumnos/as beneficiarios con Alimento Escolar provisto.

® 1.412.041 canastas bésicas de ttiles escolares; 468.478 Textos y Guias Did4cticas.
® 58.237 docentes capacitados.

® 490 obras de infraestructura en instituciones educativas instaladas.
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2.5.3 Inversién Publica

La infraestructura constituye un factor fundamental para la competitividad de la economia y el estimulo a la

inversién privada. El proyecto de Ley de Presupuesto 2018 centra sus esfuerzos en la inversién destinada a

la construccién, mantenimiento y mejoramiento de las obras viales con el fin de lograr una mejor inversién

en infraestructura y dinamizar la economfa para la generacién de empleos.

Griafico N° 2.5.3.1
Ministerio de Salud Publica y Bienestar Social
Ejecucion, Presupuesto Vigente y Proyecto PGN 2018
(En miles de millones de guaranies)
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Obs: No incluye transferencias consolidables a EE. DD. Todas las fuentes con datos de ejecucién de los afios 2013
al 2016. a) PGN Vigente al 30.06.2017 b) Proyecto PGN 2018 Versién 7.
Fuente: SIPP-SICO-Sistema Integrado de Administracién Financiera (SIAF)

Los créditos presupuestarios para el afio 2018 destinados al Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones,

principal responsable de la inversién publica, ascienden a G 4,1 billones. En relacién al afio 2017 se prevé

una disminucién del 6% en el 2018, explicado por la culminacién de desembolsos del Préstamo Programatico

del BID (USD 200 millones) y de otras obras, como ser el siper viaducto. En forma mds especifica, los

créditos presupuestarios programados para el afio 2018 buscan obtener los siguientes resultados:

e 2.443 ML de construccién de puentes

e 17.804 km de caminos mantenidos y reparados.

e 363 km. de rutas pavimentadas

e 8,2 km de corredor de bus de transporte rapido
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2.5.4 Seguridad

El Ministerio del Interior tiene como misién crear una institucién confiable con la aplicacién de politicas
ptiblicas que permitan promover la seguridad ciudadana y la gobernabilidad democratica, garantizando el
orden interno que posibilite el desarrollo del Paraguay.

Griafico N° 2.5.4.1

Ministerio del Interior

Ejecucion, Presupuesto Vigente y Proyecto PGN 2018
(En miles de millones de guaranies)

3.000 A
2.735
2.437
2.500 -
2.205 9194 .
1.994
E 1.850
2.000 15 9%
1.500 -
1.000 -
500 -
0 T T T T T
2013 2014 2015 2016 2017 2 2018 Y

Obs: No incluye transferencias consolidables a EE. DD. Todas las fuentes con datos de ejecucién de los afios 2013
al 2016. a) PGN Vigente al 30.06.2017 b) Proyecto PGN 2018 Versién 7.
Fuente: SIPP-SICO-Sistema Integrado de Administracién Financiera (SIAF)

El presupuesto del Ministerio del Interior contempla un incremento del 12% en el afio 2018 con respecto al
afio anterior, es decir de G. 2,4 billones aumentan a G. 2,7 billones. En forma mas especifica, los créditos
presupuestarios programados para el afio 2018 buscan obtener los siguientes resultados:

e 769.100 Certificados de Antecedentes Expedidos.
e 840.000 Cédulas de Identidad Entregadas.

e 61.000 Libretas de Pasaporte Entregados.

® 14.000 carnets de radicacién emitidas.

e 1.729 Oficiales y Suboficiales capacitados

e 133 oficiales de policias formados

e 472 suboficiales de la policia formados
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2.6 Escenarios Fiscales Alternativos

El escenario macroeconémico presentado anteriormente fue utilizado para elaborar el PGN para el afo
2018, el cual contiene las previsiones tales como el crecimiento del producto, inflacién, importaciones y tipo
de cambio, que sirven de base para estimar los recursos que estarfan disponibles para el financiamiento de los
gastos. Entre estos recursos, los mas importantes son los ingresos tributarios, los cuales en base al escenario
macroeconémico se estiman que equivaldrian al 12,7% del PIB en el afio 2018, estimando un crecimiento
esperado del 8,8% en relacién al cierre estimado para el 2017. Estas estimaciones de ingresos, gastos y
resultado fiscal entonces dependen de la evolucién esperada de las principales variables macroeconémicas
que pueden ser afectadas por shock inesperados, tanto interno o externos.

Dada la elevada correlacién entre la recaudaciéon impositiva y el entorno macroeconémico, existen
determinados riesgos fiscales que se derivan de un eventual cambio en el escenario macroeconémico, que
podria significar una recaudacién impositiva diferente a la establecida en el proyecto de presupuesto, lo que
determinarfa un resultado fiscal que podria ser mayor o menor a lo previamente establecido. En este sentido,
en el informe del afio 2016 para el proyecto de PGN 2017, se habfa presentado como escenario
macroeconémico “base” una tasa de crecimiento del PIB real del $,8%, un crecimiento del nivel de las
importaciones de bienes registrada del 6,7% y una depreciacién del tipo de cambio nominal con respecto al
délar del 8,4%. Las perspectivas actuales del escenario macroeconémico del 2017 son similares a las
estimadas hace un afio, pero con diferencias importantes en las importaciones y en el tipo de cambio.

Cuadro N°2.6.1
Comparacién de Escenarios 2016
(En base al IFP para el PGN 2017 y PGN 2018)

Variables Macroeconémicas 2017**  Diferencia

(Cambio porcentual anual)

Producto Interno Bruto Real 3,8 4,2 0,4
Producto Interno Bruto Nominal 8,6 8,2 -0,4
Deflactor del PIB 4,8 3,9 -1,0
[ndice de Precios al Consumidor (fin de periodo) 4,5 3,6 -1,0
Importaciones Registradas de Bienes (mill. USD) 6,7 15,2 8,5
Tipo de Cambio Nominal (G/USD) 3,4 0,5 -2,9

(Variables nominales)

PIB Nominal (miles de millones de G.)! 168.833 168.411 -421
PIB Nominal (millones de USD) 28.476 29.544 1.068
Deflactor del PIB 5,4 5,3 -0,1

Importaciones Reg. de Bienes (mill. de USD) 9.253 10.417 1.164
Tipo de Cambio Nominal (G/USD) 5.929 5.700 -229

(*) Informe de las Finanzas Piablicas PGN 2017.
(**) Informe de las Finanzas Puablicas PGN 2018.

Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal — Subsecretarfa de Estado de Economia (SSEE).

Es por tanto conveniente cuantificar las variaciones que se tendrfan en la recaudacién tributaria del afio
2018 como consecuencia de escenarios macroecondémicos alternativos al escenario base con el que se ha
elaborado el proyecto de presupuesto 2018. En éste sentido se presentan dos escenarios alternativos
relacionados a los riesgos macroeconémicos.
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Al igual que en el informe anterior, se presentan dos escenarios, uno pesimista o menos alentador y otro
positivo o més alentador. En el caso del escenario menos alentador (bajo), se considera un crecimiento
proyectado del 3,2% y un menor nivel de importaciones (USD 10.886 millones) en relacién al escenario base
inicial, con un incremento menor del 4,5% con respecto al cierre estimado de 2017. Los supuestos del
escenario pesimista fueron un crecimiento casi nulo de la agricultura (cafida 5% soja) luego de la excelente
zafra del afo pasado, al mismo tiempo se reduce el crecimiento de las importaciones de bienes de capital, lo
que impactarfa al sector comercial e industrial y por Gltimo se supone que el nivel de créditos del sector
financiero estarfa atin débil en el 2018.

En otro escenario més alentador (alto), se considera un mayor crecimiento de la economia para el 2018 del
4,6% acompafando de un mayor incremento de las importaciones de bienes del 10,3%, las demés variables
como el tipo de cambio y la inflacién no se ven alteradas. Este escenario més positivo serfa movido por una
coyuntura externa mas favorable, es decir mejores perspectivas de nuestros principales socios comerciales
(Brasil y Argentina), lo que se traduce en mayores niveles de importacién de bienes, un sector comercial mas
dindmico y un sector financiero con un mayor incremento de los créditos. Adicionalmente, se supone que la
produccién agricola mantiene un rendimiento positivo, por ultimo, se espera que se mantenga el impulso del
gobierno a través de mayor inversion.

Cuadro N° 2.6.2
Escenarios Macroeconémicos Alternativos

(Impacto en la Recaudacién Tributaria y el Déficit Fiscal — En miles de millones de guaranies)

Proyeccion de

Déficit Fiscal
Ingresos

Proyeccion de

Escenarios Ingresos . . Déficit Fiscal | Como % del
Tributarios Tributarios como PIB
% del PIB
Base 23.161,6 12,7% (2.816,2) -1,5%
Alto 23.539,7 12,9% (2-438,0) -1,3%
Bajo 22.773,5 12,6% (3.204,3) -1,8%

Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal — Subsecretarfa de Estado de Economia (SSEE).

En el cuadro precedente se presentan los dos escenarios macroeconémicos y los respectivos efectos sobre los
ingresos tributarios y el resultado fiscal que le corresponden a cada uno de ellos. El denominado escenario
base es el que ha sido utilizado para elaborar el proyecto de presupuesto 2018 y le corresponde una presién
tributaria del 12,7% y un endeudamiento neto de 1,5% del producto, en linea con la Ley de Responsabilidad
Fiscal.

En el escenario alto, que corresponde al supuesto de un mayor crecimiento econémico en el 2018 y un
crecimiento mayor de las importaciones de bienes, se produce como resultado un crecimiento mayor de la
recaudacién tributaria (12,9% del PIB) por el mayor nivel de actividad econémica y una reduccién del
endeudamiento neto al 1,3% del PIB. Por el contrario, en el escenario bajo, responde a una eventual
situacién en que el crecimiento del producto es menor a las expectativas que actualmente se tienen. Esto
implicarfa una menor recaudacién impositiva y un déficit fiscal mayor que llegaria al 1,8% del PIB.
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I1l. Programa Financiero del Sector
Publico 2019 - 2020

3.1 Proyecciones Macroecondmicas

El crecimiento promedio anual proyectado para los afios 2019-2020 es del 3,8%, inferior al crecimiento
promedio de 4,9% registrado en los ultimos 5 afos (2012-2016). Las previsiones de un menor ritmo de
crecimiento se basan en la nueva coyuntura econémica regional e internacional y cierta incertidumbre hacia
la fortaleza de la recuperacién global que se estd observando. El FMI ha proyectado un crecimiento mundial
de 8,7% para el periodo y de 1,8% para las economias avanzadas. Por su parte para América Latina se estima
un crecimiento promedio de 2,6% para el periodo 2019-2020, lo que representa una recuperacién del ritmo
de crecimiento para la region, luego de la contraccién del 2016. Por su parte, Brasil y Argentina crecerfan a
tasas promedio de 1,9% y 2,7% respectivamente.

En cuanto a los precios internacionales, la economfa mundial se viene ajustando a una coyuntura de precios
de commodities més bajos. El precio proyectado del petréleo en promedio a USD 51,6 el barril entre el 2019
y 2020, es un nivel levemente por debajo al estimado para el 2018 y muy por debajo de los niveles
observados entre el 2013 y 2014 que estuvieron por encima de los USD 100 por barril. En cuanto a la soja se
supone que mantendria un nivel en torno a USD 347 por tonelada, en linea con lo estimado para el 2018. En
éste contexto, el precio de las exportaciones se mantendria débiles, en el periodo 2019-2020 con una
variacién de -0,5%, al igual que el precio de las importaciones con un incremento esperado del 4,4%, con lo
cual los términos de intercambio presentarfan una leve reducciéns.

En cuanto a la evolucién del nivel de precios, para el periodo de proyeccién se mantiene el centro del rango
meta de inflacién del BCP para 2019 y 2020 de 4,0% anual, considerando que no se producirfan presiones
por el lado de precios internacionales, ni por el lado de la demanda interna. A partir de la implementacién del
esquema “metas de inflacién” en el afio 2011, el aumento del nivel general de precios se mantuvo en
promedio levemente por debajo del 4% anual, lo cual da cuenta de la credibilidad de la politica monetaria.

® Las proyecciones de precios internacionales se basan en informes del FMI y del The Economist Intelligence Unit.
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Cuadro N° 3.1.1
Estimacién Variables Macroeconémicas
(En miles de millones de G.)

Variables Macroeconémicas 2019* 2020

(Cambio porcentual anual)

Producto Interno Bruto Real 3,8 3,7
Producto Interno Bruto Nominal 7,9 7,8
Deflactor del PIB 4,0 4,0
[ndice de Precios al Consumidor (fin de periodo) 4,0 4,0
Importaciones Registradas de Bienes (mill. USD) 6,3 5,4
Tipo de Cambio Nominal (G/USD) 1,7 2,0
(Variables nominales)
PIB Nominal (miles de millones de G.)! 196.274 211.617
PIB Nominal (millones de USD) 32.587 34.446
Deflactor del PIB 5,8 6,0
Importaciones Reg. de Bienes (mill. de USD) 11.775 12.418
Tipo de Cambio Nominal (G/USD) 6.023 6.1438

a/ Proyecciones. 1/ Incluye Binacionales.
Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal, Subsecretaria de Estado de Economia (SSEE).

En cuanto al tipo de cambio, se espera que la moneda local mantenga su evolucion reciente, ya que no se
esperan shocks externos significativos y los flujos de divisas hacia la economia permanecerian estables. En
éste sentido, se estima una depreciacién del tipo de cambio nominal (moneda nacional con respecto al ddlar
norteamericano) para el periodo en cuestiéon de 1,9% en promedio. Las previsiones del tipo de cambio estdn
en linea con las proyecciones de otros organismos internacionales que mantienen una depreciacién del 1,6%
en promedio para el periodo?.

En lo que respecta al comercio exterior, se estima un crecimiento promedio anual de las importaciones de
bienes de 5,9%, en un escenario atn débil de recuperacién de los socios comerciales, con lo cual la
recuperacién de la demanda interna y el crecimiento del PIB mantendrian la dindmica de las importaciones
con una participacion relativamente constante con respecto al producto del 36% en promedio.

Es importante aclarar, que si bien las proyecciones presentadas en este informe son generadas utilizando
modelos econométricos y supuestos consistentes a la coyuntura econémica actual y las perspectivas sobre la
evolucién esperada de la economia global, estas estimaciones se realizaron utilizando los datos disponibles al
cierre del primer semestre del afio 2017, por lo que estdn sujetas a cambios en el escenario econémico, a
eventuales shocks exégenos no anticipados y a cambios en los parametros relevantes de los modelos.

9 El Fondo Monetario Internacional proyecta una depreciaciéon promedio del 1,5% y The Economist Intelligence Unit del 1,7% para el
periodo.
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3.2 Proyecciones Fiscales para el Periodo 2018-2020

3.2.1 Administracion Central

3.2.1.1 Estimacion de Ingresos

El proyecto de ley de presupuesto 2018 presentado por el Poder Ejecutivo para el Gobierno Central
Presupuestario, conocido también como Administracién Central, es de G. 36.534 mil millones equivalentes
al 20,1% del producto interno bruto.

En base al proyecto de ley para el afio 2018, los presupuestos iniciales de los afios 2014, 2015, 2016 y 2017, y
las estimaciones macroecondmicas, se han estimado los recursos que contarfa la Administracién Central en
los afos 2019 y 2020. Las proyecciones indican que en el aflo 2019 los recursos aumentarfan a una tasa
nominal del 7,5% y pasarfan a representar el 20,0% del PIB, mientras que en el afio 2020 los ingresos totales
aumentarfan a una tasa nominal del 7,4% y serfan equivalentes al 19,9 del PIB.

Cuadro N° 3.2.1.1.1
Gobierno Central Presupuestario — Programa Financiero 2018 — 2020 Ingresos
(En miles de millones de guaranies y en % del PIB)

Como
Como % | Proyeccion | Como % | Proyecciéon

PGN 201 % del

Conceptos GN 2018 | 401 PIB 2019 del PIB 2020 % de

PIB
INGRESO TOTAL (RECAUDADO) 36.534,0 20,1% 39.274,3 20,0% 42.195,8 19,9%
Ingresos tributarios 23.161,6 12,7% 25.193,5 12,8% 27.360,1 12,9%
Contribuciones sociales 2.968,7 1,6% 3.203,3 1,6% 3.453,7 1,6%
Donaciones 2.057,1 1,1% 2.528,1 1,3% 2.897,9 1,4%
Otros ingresos 8.346,7 4,6% 8.349,3 4,3% 8.484,1 4,0%

Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal — Subsecretarfa de Estado de Economia (SSEE).

Se puede observar que, dentro de los ingresos totales, los recursos impositivos que para el PGN 2018
representan el 12,7% del PIB y se incrementan en tasas nominales ligeramente superiores al crecimiento del
PIB, representando el 12,8% y 12,9% del PIB en los afios 2019 y 2020 respectivamente.

Ubicando las proyecciones de ingresos de los afos 2019 y 2020 en la perspectiva temporal de los
presupuestos iniciales desde el afio 2014 al 2017, los ingresos contenidos en el proyecto del Poder Ejecutivo
para el afio 2018 y las proyecciones 2019-2020 tienen el siguiente comportamiento:
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Grafico N° 3.2.1.1.1

Gobierno Central Presupuestario — Presupuesto Inicial

Evolucién de Ingresos 2014-2017, PGN 2018 y Proyeccién 2019-2020
(En % del PIB)

Ingresos como % del PIB
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Obs: El ingreso del afio 2017 corresponde al presupuesto vigente al 30 de junio de dicho afio.
Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal — Subsecretarfa de Estado de Economfia (SSEE).

3.2.1.2 Proyeccion de gastos

El PGN 2018, en el proyecto del Poder Ejecutivo asigna un gasto total de G. 383.102,8 mil millones,
equivalentes al 18,2% del producto bruto interno. Se estima que los gastos aumentarfan en un 6,9% nominal
para el ano 2019 y se acelerarfan ligeramente a una tasa del 8,3% en el 2020 llegando a representar el 18,1%
del PIB en dicho afio.

Cuadro N° 3.2.1.2.1
Gobierno Central Presupuestario — Programa Financiero 2018 — 2020 Gastos
(En miles de millones de guaranies y en % del PIB)

Como % | Proyecciéon [ Como % | Proyecciéon | Como %

Conceptos PGN 2018

del PIB 2019 del PIB del PIB
GASTO TOTAL OBLIGADO 33.102,8 18,2% 35.398,2 18,0% 38.336,6 18,1%
Remuneracién a los empleados 15.581,3 8,6% 16.779,5 8,5% 18.069,7 8,5%
Uso de bienes y servicios 3.520,0 1,9% 3.898,5 2,0% 4.306,9 2,0%
Intereses 1.672,3 0,9% 2.132,3 1,1% 2.848,8 1,3%
Subsidios 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0 0,0%
Donaciones 4.801,6 2,6% 4.278,3 2,2% 3.915,2 1,9%
Prestaciones sociales 5.576,0 3,1% 6.266,3 3,2% 7.042,2 3,%%
Otros gastos 1.951,5 1,1% 2.048,2 1,0% 2.153,8 1,0%

Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal — Subsecretarfa de Estado de Economia (SSEE).
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Comparando los gastos estimados para el periodo 2019-2020 con los gastos de los presupuestos de los afos
2014 al 2017 y el proyecto de presupuesto 2018, se obtiene lo siguiente:

Grafico N° 3.2.1.2.1

Gobierno Central Presupuestario — Presupuesto Inicial

Evolucion de Gastos 2014-2017, PGN 2018 y Proyeccién 2019-2020
(En % del PIB)

Gastos como % del PIB.
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Obs: Los gastos del afio 2017 corresponden al presupuesto vigente al 30 de junio de dicho afio.
Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal — Subsecretarfa de Estado de Economia (SSEE).

3.2.1.3 Proyeccion del Resultado Fiscal

El proyecto de Ley de Presupuesto para el 2018 establece un déficit de 1,5% del PIB para la Administracién
Central y segtin las estimaciones, dicho déficit se reduciria al 0,9% en 2019, y llegaria al 0,6% del PIB en el
2020, proyectandose un déficit promedio del 1,0% para el periodo considerado.

Cuadro N° 3.2.1.3.1
Administracién Central — Programa Financiero 2017 — 2019 Partidas de Resultado
(En miles de millones de guaranies y en % del PIB)

Como % Proyeccion Como % Proyeccién Como %

(CDTEERED PGN 2018 | 401 pIB 2019 del PIB 2020 del PIB

Balance Operativo Neto

3.431,3 1,9% 3.876,1 2,0% 3.859,2 1,8%
(Ingreso menos Gasto) > /%0 76, 07 > ,8%

Adquisiciéon Neta de
Activos no Financieros

Préstamo neto /
. 2.816,2 -1,59 1.799,8 -0, 99 1.321,4 -0,6Y
endeudamiento neto ( 2) % (1.7 ) % ( ) ,6%

Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal — Subsecretarfa de Estado de Economia (SSEE).

6.2477,4 3,4% 5.675,9 2,9% 5.180,6 2,4%
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El resultado fiscal del PGN, 2018 asf como los estimados para los afios 2019 y 2020 dentro del contexto de
los resultados fiscales de afos precedentes muestran las siguientes variaciones:

Griafico N° 3.2.1.3.1
Gobierno Central Presupuestario — Presupuesto Inicial
Evolucion del Déficit 2014-2017, PGN 2018 y Proyeccién 2019-2020

(En % del PIB)
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Obs: El déficit del afio 2017 corresponde al presupuesto vigente al 30 de junio de dicho afio.
Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal — Subsecretarfa de Estado de Economia (SSEE).

3.2.2 El Programa Financiero del Sector Publico 2019-2020

La programacién financiera para el periodo 2019-2020 con respecto a la principal partida de resultado, el
Préstamo Neto/Endeudamiento Neto, muestra una tendencia decreciente y el déficit que en el proyecto del
Poder Ejecutivo para el afio 2018 es de 0,9% del PIB, va reduciéndose hasta llegar al 0,2% del PIB en el afio
2020.

Cuadro N° 3.2.2.1
Sector Publico — Programa Financiero 2018 — 2020
(En miles de millones de guaranies y en % del PIB)

Como % Proyeccién Como % Proyeccion Como %
C t PGN 2018 e
onceptos del PIB 2019 del PIB 2020 del PIB
Ingresos Totales 60.329,9 33,2% 69.528,9 35,4% 75.652,1 35,7%
Gastos Total 51.261,6 28,2% 59.741,2 30,4% 64.763,4 30,6%
Balance Operativo Neto 9.068,3 5,0% 9.787,6 5,0% 10.888,7 5,1%
Adquisicién Net Acti
Niq;:ri:;ll::;ro: 4 e S 10.638,1 5,8% 10.478,6 5,3% 11.341,8 5,4%
Préstamo (1.569,8) -0,9% (691,0) -0,4% (453,1) -0,2%

Neto/Endeudamiento Neto

Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal — Subsecretaria de Estado de Economia (SSEE).
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La comparacién, en términos de presupuestos iniciales, del resultado fiscal desde el afio 2014 hasta el 2017 y
el proyecto del Ejecutivo junto con las proyecciones 2019-2020 muestra la siguiente tendencia:

Grifico N° 3.2.2.1
Sector Publico — Presupuesto Inicial
Evolucion del Déficit 2014-2017, PGN 2018 y Proyeccién 2019-2020

(En % del PIB)
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Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal — Subsecretaria de Estado de Economia (SSEE).

3.3 Analisis de Sostenibilidad de la Deuda

El andlisis de sostenibilidad de Deuda, es un ejercicio que se realiza para medir el potencial impacto en la
evolucién de la Deuda ante perturbaciones a las principales variables como el déficit fiscal, el crecimiento del
PIB, la tasa de interés, entre otros; que afectan la relacién Deuda/PIB, para lo cual se presenta un escenario
base de evolucién de la deuda, y luego se presentan los escenarios alternativos que consideran las
perturbaciones a las variables del modelo.

Con la emisién de bonos soberanos del afio 2017 por un monto USD 500 millones, la relacién Deuda/PIB de
la Administracién Central a junio de 2017 alcanzé el 20,7%. En el escenario base, las tasas de crecimiento
real de la economfa presentan un crecimiento promedio anual moderado que va desde 3,7% a 3,9% a lo largo
de los préximos siete afios. La tasa de interés doméstica se mantiene constante y corresponde al promedio
ponderado de la tasa de interés de colocaciéon de los Bonos del Tesoro.

En lo que respecta, a la evolucién de la tasa de depreciacién de la moneda nacional, se estima que la misma
fluctué entre 1,7% y 2,7% a lo largo del periodo estudiado. Es importante resaltar, que su estabilidad
depende de varios factores exdgenos, como, por ejemplo: el nivel de las exportaciones, de la Politica
Monetaria (Paraguay y Estados Unidos), de las remesas, etc.
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Cuadro N° 3.3.1
Evolucién del ratio Deuda / PIB de la Administracién Central
Escenario Base

Crecimiento Real PIB 3,9% 3,8% 3,7% 3,8% 3,8% 3,8% 3,8%
Tasa de Interés Doméstica 8,3% 8,3% 8,3% 8,3% 8,3% 8,3% 8,3%
Tasa de Depreciaciéon de la
— P 2,7% 1,7% 2,0% 2,5% 2,5% 2,5% 2,0%
Déficit Pri i

el Pk dell Becion -0,7% -0,7% -0,7% -0,6% -0,6% -0,6% -0,6%
Publico
Inflacién 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0%
Tasa de Interés externa 4,3% 4,3% 4,3% 4,3% 4,3% 4,3% 4,3%

Deuda/PIB ratio 21,0% 21,4% 21,9% 22.3% 22,8% 23,1% 23,4%

Fuente: Ministerio de Hacienda.

El resultado fiscal primario surge de las proyecciones de ingresos y gastos publicos. La tasa de inflacién se
mantiene constante y en linea con la meta de inflacién del Banco Central del Paraguay (BCP) y para la tasa
de interés del endeudamiento externo (en moneda extranjera) se utiliza la tasa implicita de la deuda externa
correspondiente a la Administracién Central.

Bajo estos supuestos el ratio Deuda/PIB muestra un pertil que si bien es creciente permanece estable.

A partir de estos resultados se procedié a incorporar algunas perturbaciones al modelo, a fin de observar el
comportamiento de la relacién Deuda/PIB y si alguno de estos genera un impacto importante en el ratio.

Escenario 1: Se considera una depreciacién nominal de la moneda, correspondiente al promedio de los
Gltimos afios, de 11,5% para los afios 2018 y 2019, y de 5% para el aflo 2020, para luego volver a su
tendencia normal.

Escenario 2: Reduccién de la tasa de crecimiento de la economia al 8,2% para el afio 2018 y 2019, para luego
volver a recuperarse a sus niveles correspondientes al escenario base.

Escenarios 3 y 4: Aumento de la tasa de interés doméstica (en moneda nacional) y aumento de la tasa de
interés externa (en moneda extranjera) hasta alcanzar un nivel de 7% en el afio 2020.

Escenario 5: Se supone un incremento del déficit primario de la Administracién Central al 8% para el afio
2018, y luego converge nuevamente al 1,5%.
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Cuadro N° 3.3.2
Simulacion de Escenarios al modelo de Deuda
(Modelo Endégeno)

Modelo Endégeno de Deuda

Simulacién

Escenarios 2018 2019 2020 2021
Depreciacién de la moneda 11,5% 11,6% 5,0% -
Crecimiento del PIB 3,2% 3,2% - -
Tasa de Interés Externa 6,5% 7% 7% -
Tasa de Interés Doméstica 9% 9% 9% -
Déficit Primario del Sector Publico 3,0% 2,5% 1,5% 1,0%
Ano de Inicio 2018 = = =

Fuente: Direccion de Politica de Endeudamiento — Subsecretaria de Estado de Economia (SSEE).

Con estos datos, podemos observar el comportamiento que genera cada perturbacién al ratio Deuda/PIB.
En el cuadro siguiente, notamos que cada escenario presenta un crecimiento del ratio; la trayectoria del ratio
Deuda/PIB se muestra especialmente sensible ante cambios significativos en el resultado fiscal primario. La
accion conjunta de los acontecimientos considerados en los escenarios 1 a 4, conducen a un crecimiento del
ratio deuda producto, hasta situarse a partir del afio 2020 en niveles superiores al 35% del PIB. Es
importante enfatizar que este es un escenario de stress, donde se combinan varios choques negativos, con
una probabilidad conjunta de ocurrencia simultdnea muy baja.

Cuadro N° 3.3.3
Evolucién del ratio de Deuda / PIB de la Administracién Central
Escenarios con perturbaciones

Deuda/PI‘B ratio con 2018 2019 2020 2021 2023 2024
perturbaciones

Escenario 1: Depreciacién 24,7% 24,8% 24,8% 25,7% 26,6% 27,0% 27,2%
Escenario 2: Crecimiento del PIB 23,6% 24,9% 26,2% 26,8% 27,4% 27,8% 28,0%
Escenario 8: Tasa de Interés ajustada 5 400 9409 24,6% 25,1% 25,5% 25,8% 26,1%
por la inflacién

Escenario 4: Déficit Primario del 27,2% 27,8% 27.5% 27.9% 28,5% 28,7% 28,9%

Sector Publico

Fuente: Direccién de Politica de Endeudamiento — Subsecretaria de Estado de Economia (SSEE).
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IV. Temas de Interes

4.1 Estimacion de Gastos Tributarios

El Estado suele otorgar exoneraciones o tratos tributarios diferenciados como una forma de fomentar o
incentivar aquellas actividades que considera prioritarias ya sea con fines econémicos o sociales. Los Gastos
Tributarios son los recursos monetarios que deja de percibir el Estado debido a la existencia de incentivos
fiscales o beneficios que son otorgados a sectores econémicos o sociales especificos a través de la reduccién
de la carga tributaria directa o indirecta.

Si bien los Gastos Tributarios son establecidos con el fin de alcanzar ciertos objetivos de politica econémica
o social, no puede dejarse de lado que en ciertos casos éstos pueden producir desviaciones con relacién a los
principios generales de equidad y generalidad que deben primar en todo sistema tributario, ya que los
beneficios, al ser concedidos a sectores especificos, implican privilegios para determinados sub-grupos de
contribuyentes. Esta situacién en ocasiones se encuentra potenciada por la falta de capacidad recaudadora
del Estado, ya que, al no contar con los suficientes recursos para hacer frente a sus obligaciones, suele
compensar esta necesidad de recursos adicionales estableciendo una mayor carga para aquellos que no
reciben los beneficios de estos incentivos y que ya estdn contribuyendo.

Por lo tanto, la medicién y el conocimiento de la dimensién de los Gastos Tributarios se convierten en
herramientas importantes al momento de analizar el financiamiento del presupuesto ptblico, considerando el
“sacrificio fiscal” que podria darse eventualmente y su impacto en el mismo. Asimismo, permite conocer la
dimensién del fenémeno, los sujetos, sectores, regiones o actividades beneficiadas y es uno de los
componentes de la ecuacién costo-beneficio, que los responsables de las politicas publicas deben analizar
para conocer si el beneficio otorgado mediante este mecanismo surtié el efecto deseado y si este ultimo,
justifica el sacrificio fiscal asociado.

En definitiva, es importante resaltar que en los perfodos en los cuales el presupuesto ptblico es debatido, el
conocimiento de los gastos tributarios permite su analisis mas profundo y acabado, aun cuando estos gastos
no son sometidos a evaluacién, por lo que los informes de gastos tributarios son considerados necesarios
para favorecer la transparencia de las politicas del gobierno nacional en la administracién de los recursos
publicos.

Metodologia aplicada para la estimacién del gasto tributario

Entre los diversos métodos existentes, el mis cominmente utilizado es el basado en las estimaciones
retrospectivas del costo fiscal de los beneficios e incentivos tributarios, con un anélisis de equilibrio parcial,
es decir, suponiendo que las demaés variables permanecerdn constantes.
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Para el efecto, se determinan las disposiciones legales y normativas vigentes que representan gastos
tributarios como un trabajo previo. Posteriormente, se procede a la compilacién de los datos estadisticos
existentes relacionados a exoneraciones tributarias explicitas de un ejercicio fiscal, (por ejemplo: las
liberaciones arancelarias de bienes de capital de la Ley N° 60/90 “De Inversiones”), también se calculan las
recaudaciones potenciales que ciertas actividades exoneradas hubieran generado de haberse aplicado el
régimen tributario general (por ejemplo: de aplicarse la tasa del IVA del 10% a algunos bienes de la canasta
familiar). En total, el estudio'® analiza individualmente mds de 70 regimenes de beneficios e incentivos

tributarios.

Asimismo, la base para proyectar los resultados para los ejercicios 2017 y 2018 la constituyé la estimacién
de gasto tributario 2016 basada en datos de recaudaciéon proyectadas, indicadores macroeconémicos y otros.

Este tltimo, es el que se incluye en el Presupuesto General de la Nacion del afio 2018

Estimacién de Gastos Tributarios

Este afio se realizé la tercera estimaciéon del Estudio del Gasto Tributario. En esta estimacién, se verificaron
y corrigieron algunos célculos, y fue realizada empleando la misma metodologia que afios anteriores
utilizando datos del ejercicio fiscal del afio 2016. Con esto se procedi6 a estimar el gasto tributario para el
ejercicio fiscal 2018.

A continuacién, se presentan los resultados de la estimacién de los gastos tributarios para el PGN 2018.

Cuadro N° 4.1.1
Gastos Tributarios Proyectados para el Ejercicio 2018

Concepto (En miles de G.) % Participacion
IVA 1.636.202.237 61,8% 0,90%
Exoneraciones 1.018.885.496 38,6% 0,56%
Alicuotas Reducidas 616.134.265 23,3% 0,34%
Regimenes Especiales 1.732.477 0,1% 0,00%
Impuesto a la Renta Personal 188.891.164 7,1% 0,10%
Exoneraciones 188.891.164 7,1% 0,10%
Impuesto a la Renta Comercial 537.282.754 20,3% 0,30%
Exoneraciones 386.409.555 12,7% 0,18%
Regimenes Especiales 200.873.199 7,6% 0,11%
Derechos Aduaneros 283.708.413 10,7% 0,16%
Exoneraciones 283.708.413 10,7% 0,16%
Total 2.646.084.568 100,0% 1,45%

Fuente: CIAT/SET.

10 E] informe de la estimacién de los gastos tributarios en el Paraguay 2018 — 2016 contiene en detalle la metodologfa utilizada, como
as{ también los regimenes de incentivos analizados. El informe se encuentra disponible en: https://ciatorg-
public.sharepoint.com/biblioteca/Estudios/2015_estimacion_gasto_tributario_paraguay_giz_set_ciat.pdf

M EL Art. 11° de la Ley N° 5.061/2013 que establece: “Anualmente deberd incluirse dentro del Presupuesto General de la Naci6n, la
estimacion del Gasto Tributario correspondiente a dicho ejercicio fiscal”.
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De acuerdo a los datos observados, la proyeccion del Gasto Tributario para el afio 2018 es de G. 2,6 billones,
unos USD 446,8 millones al tipo de cambio promedio estimado para el 2018, y el 1,45% en términos del PIB.

Se observa una leve disminucién — especificamente 0,15% del PIB — en el gasto tributario estimado para el
PGN 2018 con relacién a la estimacion realizada para el PGN 2017. Esta reduccion se debe entre otros, a los
cambios normativos como la introduccién del IVA a la Cooperativas y la generalizacién del Régimen
Automotor Nacional para la enajenacién de motocicletas. Cabe resaltar que, estos cambios normativos ya no
constituyen un gasto tributario.

4.2 Analisis del Sistema Fiscal y su Impacto en la Pobreza y la Equidad

Paraguay ha experimentado importantes avances en los Gltimos afios en lo que respecta al crecimiento
econémico y mejoras en la calidad de vida de sus habitantes, sin embargo, reducir los indices de pobreza y
desigualdad siguen siendo objetivos centrales de la politica del Gobierno Nacional. En tal sentido, el disefio
de una politica fiscal eficiente es fundamental para avanzar hacia la consecucién de estos objetivos. La
politica de ingresos y gasto publico se pueden complementar para modificar la distribucién del ingreso en el
corto, mediano y largo plazo, permitiendo reducir la pobreza y la desigualdad, y, al mismo tiempo colaborar
con un crecimiento econémico sostenible.

Es por ello, que, en el afdn de seguir avanzando en politicas fiscales mds equitativas dentro de un marco de
desarrollo sostenible, se hace necesario realizar el analisis integral de los ingresos y gastos de la
Administracién Central, buscando mejorar la asignacién de recursos y las intervenciones del estado.

En tal sentido, a través de una colaboracién entre el Ministerio de Hacienda, el Banco Mundial y el Instituto
Compromiso con la Equidad'? (CEQ) de la Universidad de Tulane, se trabajé en la implementacién de la
metodologia del CEQ para evaluar en qué grado las intervenciones fiscales (impuestos, subsidios y
transferencias) reducen la pobreza y desigualdad en Paraguay. Esta metodologia permite evaluar con detalle
el impacto que tienen los programas publicos sobre las principales variables socioeconémicas. Ademas,
permite hacer comparaciones sobre la incidencia distributiva de la politica fiscal a nivel mundial y regional.

Los resultados encontrados indican que la politica fiscal ha ayudado a mejorar la equidad y a reducir la
pobreza, aunque su impacto es atn limitado debido a la baja carga fiscal. Si bien se ha avanzado en aumentar

la cobertura de los programas sociales, atin quedan espacios por atender.

Pobreza, Desigualdad vy Crecimiento Econémico

A partir de la década de los 2000, Paraguay ha experimentado un crecimiento econémico fuerte y estable,
que coincidié con una considerable reduccién en los niveles de pobreza. Este mayor crecimiento econémico
estuvo respaldado en la mejora de los términos de intercambio, producto del aumento de los precios
internacionales de los commodities de exportacién (principalmente la soja); y, a pesar de la posterior
desaceleracién de estos precios internacionales, el sector primario de la economia continué creciendo,
movido por mejoras en la productividad y el desarrollo de nuevos motores de crecimiento. Esto coincide con
el desacople de la economfa paraguaya de Brasil y Argentina, con tasas de crecimiento econémico superiores
incluso al promedio de la regiéon (América del Sur).

El dinamismo de la economfa y la consolidacién de las principales variables macroeconémicas (aumento del
PIB, inflacién moderada y reduccién de la tasa de desempleo) permitieron observar una drastica caida en la

12 El Instituto Compromiso con la Equidad (CEQ) de la Universidad de Tulane trabaja para reducir la desigualdad y la pobreza a través
de un anilisis exhaustivo y riguroso de incidencia fiscal y beneficios, y un compromiso activo con la comunidad politica.
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tasa de pobreza, que habfa aumentado abruptamente a principio del siglo como consecuencia de una crisis
econémica. Igualmente, las politicas publicas tendientes a aumentar la cobertura en proteccién social han
jugado un rol importante, dado que se han destinado mdas recursos para hacer frente a las brechas de
cobertura en salud, nifiez, adolescencia, vejez y acceso al mercado laboral; implementando medidas como la
eliminacién de los aranceles de las prestaciones de salud en los establecimientos publicos, el aumento de las
transferencias monetarias condicionadas y no condicionadas y el aumento en el ntimero de aportantes a la
seguridad social (empleo registrado).

Por su parte, la desigualdad de ingresos, medida por el indice de Gini'%, si bien ha caido durante el periodo
posterior a la crisis de inicio de los 2000, lo ha hecho timidamente y con un comportamiento volatil,
observando una elasticidad baja entre el crecimiento econémico y la desigualdad. El lento avance en
términos de mejora de la distribucién del ingreso no permite asegurar que esta tendencia se mantenga, ni
que haya sido fruto de las politicas tendientes a afianzar una menor brecha de ingresos.

Metodologia para evaluar el impacto de la politica fiscal sobre la pobreza v la desigualdad

La metodologfa desarrollada por el CEQ busca determinar en qué grado las intervenciones fiscales reducen
la pobreza y la desigualdad, utilizando para ello indicadores convencionales de pobreza y desigualdad y
nuevos indicadores desarrollados dentro de la misma metodologia que permiten identificar tanto la
contribucién de intervenciones fiscales individuales como el sistema en su conjunto. Ha sido implementada
en un gran nimero de pafses a nivel mundial, y es la primera vez que el estudio fue impulsado por las
autoridades del sector publico, lo cual beneficié el andlisis considerando la mayor disponibilidad de
informacién y datos.

La metodologia CEQ consiste en la construccién de distintos conceptos de ingreso, sumando y restando las
diferentes intervenciones fiscales, y en el caso de Paraguay fue construida utilizando como principal fuente
de informacién la Encuesta Permanente de Hogares (EPH) para el afio 2014 de la Direccién General de
Estadistica, Encuestas y Censos (DGEEC). Ademads, se utilizaron la Encuesta de Ingresos y Gastos y
Condiciones de Vida (EIGyCV) del afio 2011-2012 de la DGEEC, datos administrativos del Ministerio de
Hacienda, del Ministerio de Salud Publica y Bienestar Social, del Ministerio de Educacién y Cultura y del
Banco Central del Paraguay para el afio 2014 que proveyeron informacién adicional necesaria para construir
los distintos conceptos de ingreso.

Principales Resultados

Los resultados indican que las intervenciones fiscales estan bien focalizadas, tanto el sistema tributario y
principalmente el gasto publico, ayudan a mejorar la equidad y reducir la pobreza. Sin embargo, el impacto
atn es limitado debido a la extensién misma de los programas sociales que todavia son muy reducidas en
relacién al gasto publico social. El indice de Gini baja de 0,522 a 0,473 luego de las diferentes intervenciones
fiscales; mientras que la tasa de incidencia de la pobreza moderada se reduce del 23% a 21,9% luego de la
politica fiscal. La tasa de incidencia de la pobreza extrema también se reduce, pero en un porcentaje menor,
pasando del 11,4% al 9,8% al considerar los ingresos y gastos del gobierno.

13 El Indice de Gini es un indicador que mide la igualdad o desigualdad de la distribucién de la renta. Asume valores entre cero y uno.
Cuanto mas cercano a cero mayor igualdad en la distribucién del ingreso y cuanto més cercano a uno mayor desigualdad en la
distribucién del ingreso.
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Grafico N° 4.2.1.A. Desigualdad de ingresos Grafico N° 4.2.1.B. Tasa de pobreza moderada y

antes y después de la intervencién fiscal extrema antes y después de la politica fiscal
0,
0,54 . . 25,0% 25,0% 21,9%
’ 0,522 Indice de Gini
0,562 20,0%
0,56 15,0% 11,4% 0
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Pobreza Moderada  ® Pobreza Extrema

Fuente: Resultados del modelo.
Impacto sobre la Desigualdad

Para observar si las intervenciones fiscales son igualadoras, se analiza cémo cambia la desigualdad de
ingresos. Todas las intervenciones fiscales son igualadoras o al menos son neutras (es decir, reducen la
desigualdad), pero como vimos su impacto es limitado, reduciendo el indice de Gini de 0,522 (sin politica
fiscal) a 0,473 (con politica fiscal).

El gasto publico en salud y educacién reducen en mayor medida la desigualdad. Estos recursos estdn
concentrados principalmente en los deciles mas bajos de la poblacién a excepcién del gasto en educacién
terciaria (cuyos principales beneficiarios se ubican en la parte superior de la distribucién). Por su parte, las
transferencias directas y en especies son progresivas y reducen la desigualdad. Dentro de las transferencias
directas, la contribucién del programa “Adultos Mayores” en la reduccién de la desigualdad es mayor que
“Tekopord”. El efecto de los impuestos directos y los subsidios en la reduccién de la desigualdad es bajo,
aunque estan asignados de manera progresiva.

Grafico N° 4.2.2.A. Contribuciéon marginal de Grafico N° 4.2.2.B. Contribucién marginal de las
las transferencias, subsidios e impuestos en la intervenciones fiscales en salud y educaciéon en la
reduccion de la desigualdad reduccién de la desigualdad
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Fuente: Resultados del modelo.
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Impacto sobre la Pobreza

A diferencia de lo que se observa en la desigualdad, en el caso de la pobreza si existen intervenciones fiscales
que contribuyen negativamente a su disminucién (por ejemplo, los impuestos aumentan la pobreza). Si
tomamos las intervenciones en su conjunto, la pobreza disminuye, sin embargo, nuevamente con un impacto
limitado, similar a lo que ocurre con la desigualdad.

Las transferencias directas son las que mds contribuyen a reducir la pobreza (principalmente el programa
“Adultos Mayores”, seguido por Tekopord. Como era de esperar, los impuestos indirectos tienen efecto
negativo en la reduccién de la pobreza (pese a que llamativamente la carga aumenta con el nivel de ingreso),
mientras que los impuestos directos (a excepcién del impuesto a la propiedad que recauda cada municipio)
tienen efecto neutro. Para todos los impuestos se observa que la tasa efectiva es baja.

Grafico N° 4.2.3. Contribucién marginal de cada intervencién en la reduccién de la pobreza
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Fuente: Resultados del modelo.
¢Sobre quiénes recaen las intervenciones fiscales?

Es importante analizar la distribucién de la carga o beneficios que genera cada intervencién fiscal, es decir,
quienes pagan los impuestos o reciben las transferencias y subsidios.'* En tal sentido, el 76% de los
impuestos directos son pagados por los deciles mas ricos de la poblacién, que ademas abona el 61% de los
impuestos indirectos.

El andlisis ha encontrado que los impuestos directos como el Impuesto a la Renta Personal (IRP), el
Impuesto a la Renta de las Actividades Agropecuarias (IRAGRO), el Impuesto a la Renta Comercial,
Industrial y de Servicios (IRACIS) son progresivos, los cuales contribuyen a mejorar la equidad en la
distribucién del ingreso.

Para los impuestos directos, a medida que crece la capacidad econémica de los hogares, aumenta la tasa de
impuestos pagada, pero ésta se mantiene en niveles bien bajos, lo cual hace que la progresividad sea muy

* Formalmente, la progresividad de las intervenciones fiscales se mide a partir del indice de Kakwani, que indica la distribucién de los
impuestos/ transferencias en relacién a la distribucién del ingreso previo a las mismas.
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limitada. Los niveles se mantienen bajos incluso si se calcula la tasa efectiva pagada entre aquellos que
pagan, lo cual sugiere que el bajo alcance de estos impuestos entre los deciles més altos se debe en parte a
una baja tasa impositiva y no sélo a una baja cobertura.

La recaudacién de los impuestos indirectos también crece por decil de ingreso. En este caso, el 60% de los
impuestos indirectos son pagados por los dos deciles mds ricos. Mas sorprendente es el hecho de que estos
impuestos, Impuesto al Valor Agregado (IVA) e Impuesto Selectivo al Consumo (ISC) son levemente
progresivos. A medida que crece la capacidad econémica de las familias, aumenta la proporcién del ingreso
destinada a estos impuestos. Este resultado contrasta con la experiencia de la mayorfa de los paises donde
los impuestos indirectos son regresivos, pero es consistente con los resultados de otros paises como
Republica Dominicana (Jenkins et al, 2006; Cabrera et al, 2016) y México (Huesca and Serrano, 2005). En el
caso particular del IVA, esta progresividad obedece fundamentalmente a tres factores explicativos: la tasa
mds baja para los bienes de la canasta basica que reduce la incidencia efectiva del IVA para los deciles de
ingreso mds bajos; la existencia de autoconsumo en los estratos mas vulnerables; y la realidad de una relativa
mayor informalidad en el area rural.

Grifico 4.2.4.A. Impuestos directos e indirectos Grafico 4.2.4.B. Impuestos directos e indirectos
pagados por decil (como proporcion de la pagados por decil (como proporcién de la

recaudacion total de cada impuesto) recaudacion total de cada impuesto)
Proporcion de ingresos que se paga en Proporcion de ingresos que se paga
impuestos directos en impuestos indirectos
0,54%

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 2 3 * 5 6 7 8 9 10

Deciles de ingreso Deciles de ingreso

Fuente: Resultados del modelo.

Por otra parte, los dos deciles de menores recursos econdémicos concentran cerca de la mitad de todas las
transferencias directas, mientras los dos deciles més ricos concentran menos del 8%, lo cual indica una buena
focalizacién. Especificamente, el programa Tekopori resulta ser el mas progresivo, seguido por el programa
Adultos Mayores, becas y transferencias cuasi monetarias. La mayor progresividad de Tekopora (atin mayor
que la de Adultos Mayores) refleja que las transferencias estdn relativamente bien focalizadas hacia la
poblacién mas vulnerable. Sin embargo, cabe notar que el programa Adultos Mayores, a pesar de ser menos
progresivo presenta una contribucién marginal a la disminucién de la desigualdad y la pobreza.
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Grifico 4.2.5. Concentracién de las transferencias directas por decil de ingreso
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Fuente: Resultados del modelo.

Entre los hogares beneficiarios de Tekopora, 60% son pobres y 40% pobres extremos. Existe un margen
reducido de mejora puesto que el programa estd relativamente bien focalizado. Entonces, el impacto
relativamente limitado sobre la incidencia de pobreza (menor a 1 punto porcentual) puede responder a dos
factores: (a) baja cobertura, y/o (b) bajo nivel de transferencias.

Las familias mas vulnerables se benefician mas del gasto ptblico en educacién primaria y secundaria que los
mads ricos, dado que tienden a asistir a instituciones publicas en mayor cuantfa. Los cuatro primeros deciles
de ingresos concentran el 60% del gasto publico en educaciéon primaria y la mitad del gasto en educacién
secundaria. Por otra parte, dada la relativa baja participacién de este grupo en educacién terciaria (puablica),
éste recibe sélo el 13% del gasto en educacién terciaria, mientras los cuatro deciles mas ricos se llevan cerca
del 80% del mismo. En consecuencia, los gastos en educaciéon primaria y secundaria son pro pobres; mientras
que el gasto en educacion terciaria, si bien no es pro-pobre, tampoco es regresivo, por lo que se observa un
resultado neutro.

Con respecto a la salud publica, el gasto se concentra mayormente entre los deciles de ingresos més bajos,
los cuatro primeros deciles concentran la mitad del gasto total por este concepto. Este resultado no es
sorprendente dado que las familias de menores ingresos tienen mayor probabilidad de utilizar el servicio de

salud publica.

Griafico 4.2.5. Concentracién del gasto en educacién por decil de ingreso
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Fuente: Resultados del modelo.
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Griafico 4.2.6. Concentracién del gasto en salud por decil de ingreso
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Fuente: Resultados del modelo.
Consideraciones finales

Los resultados indican que, si bien las intervenciones fiscales parecen estar bien focalizadas, tienen un
impacto muy limitado para reducir la desigualdad y la pobreza tanto en términos relativos como absolutos.
En términos relativos, al comparar Paraguay con los paises de la region, se observa que el impacto sobre el
indice de desigualdad se encuentra significativamente por debajo del promedio de la regién, y mas atn del
promedio de América del Sur. En relacién al impacto sobre la pobreza, Paraguay se ubica mejor, dado que
estd en el promedio regional, aunque por debajo del promedio de América del Sur.

Detrés de la baja capacidad del sistema para afectar la distribucién del ingreso se destaca el bajo tamafio de
los impuestos directos, que no alcanzan a representar el 1% del ingreso en el decil mas alto. Si bien el resto
de las intervenciones resultan igualadoras o neutras, el efecto global sigue siendo limitado. En términos de
pobreza, las transferencias directas son las que mds contribuyen a su disminucién, liderada por el programa
de Adultos Mayores. Por su parte, el programa Tekopori, si bien estd mejor focalizado, tiene un menor
efecto marginal sobre la pobreza, principalmente por la baja cobertura y menor monto de las transferencias.

4.3 Fiscalidad Internacional

En el 2016 el Ministerio de Hacienda, en linea con el eje estratégico “Insercidn de Paraguay en el Mundo” del
Plan Nacional de Desarrollo “Paraguay 2030, se comprometi6 a adoptar y avanzar en la implementacién de
los estdndares internacionales en materia tributaria, relacionados a una mayor transparencia fiscal y a la
lucha contra la evasién y erosién de la base imponible, como asi también el traslado artificial de beneficios.

En ese sentido, el 15 de junio de 2016 el Ministerio de Hacienda fue aceptado como miembro del Foro
Global de Transparencia e Intercambio de Informacién con fines fiscales (Foro Global) de la Organizacién
para la Cooperacién y Desarrollo Econémico (OCDE), el grupo tributario mas importante actualmente a
nivel mundial.
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El Foro Global aspira a que los estdndares de transparencia e intercambio de informacién con fines fiscales
se cumplan a nivel global a través del monitoreo y revisién, con el fin de garantizar la participacién de los
paises a nivel mundial en los beneficios de una mayor cooperacion internacional y que, en particular, paises
en vias de desarrollo se beneficien del entorno de transparencia fiscal. La seccién 4.3.1 describe en mds
detalle los estandares requeridos por el Foro Global y sus implicancias para el pafs.

Por otro lado, en julio del mismo ano el Paraguay también confirmé su adhesién al Marco Inclusivo para
Evitar la Erosién de la Base Imponible y el Traslado de Beneficios (BEPS — por sus siglas en inglés) de la
OCDE. El Marco Inclusivo sobre BEPS tiene por objetivo combatir las estrategias de planificacién
utilizadas por las empresas multinacionales para aprovecharse de las discrepancias e inconsistencias de los
sistemas fiscales nacionales y trasladar sus beneficios a paises de escasa o nula tributacién, y eludir de esta
forma el pago del impuesto a la renta corporativa. La seccién 4.3.2 explica con mds detalle las
recomendaciones que surgen del Marco Inclusivo sobre BEPS.

La implementacién de los estdndares y buenas précticas internacionales en materia fiscal es una tendencia
global que es irreversible y de la cual Paraguay no puede estar ausente. La adopcién de los estandares del
Foro Global y del Marco Inclusivo sobre BEPS repercutird positivamente en la economia nacional,
principalmente sobre los niveles de inversién, crecimiento y la institucionalidad; ademas de ayudar a
combatir la evasién y elusion fiscal.

A continuacién, se detallan los aspectos mds resaltantes del Foro Global de Transparencia e Intercambio de
Informacién con fines fiscales y el Marco Inclusivo sobre BEPS de la OCDE.

4.3.1 Foro Global de Transparencia e Intercambio de Informacion con fines fiscales

En un mundo cada vez mas globalizado, en donde cada vez es mas ficil mover capitales y otros flujos
financieros, resulta més sencillo ocultar ingresos y bienes en otras jurisdicciones y detrds de capas
corporativas. Esto hace que sea bastante compleja para las administraciones tributarias investigar y auditar
casos fuera de sus fronteras.

A finales de la década de los 90’s la OCDE publicé el primer informe que incluye una definicién de paraisos
fiscales (incluyendo una lista). A partir del 2002 los miembros originales del Foro Global (paises miembros
de la OCDE) se comprometieron a implementar estandares de transparencia e intercambio de informacién.
Sin embargo, la implementacién de los estdndares entre los pafses comprometidos no fue muy satisfactoria.

A causa de la crisis financiera y escandalos tributarios internacionales surgidos en el afio 2009, el Foro
Global fue reestructurado, con membresia abierta para todos los paises con el mandato de asegurar el
cumplimiento de los estandares internacionales en materia de transparencia fiscal. El1 Foro Global cuenta
actualmente con 148 paises miembros'® en igualdad de condiciones, 15 observadores internacionales!'® y una
Secretaria Auténoma con sede en la OCDE y financiada por los paises miembros. Las decisiones se toman en

consenso (0 consenso menos uno para los informes).

' La lista actualizada de miembros se encuentra disponible en:
http://www.oecd.org/tax/transparency/about-the-global-forum/members/

'8 La lista actualizada de observadores internacionales se encuentra en: http://www.oecd.org/ tax/ transparency/about-the-global-

forum/members/globalforumobservers.htm
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El estandar del Foro Global esté centrado en tres pilares, los cuales se detallan en la siguiente grafica:

Intercambio

Informacién

Disponibilidad

Actualmente, hay dos estdndares acordados a nivel internacional en materia de intercambio de informacién
con fines tributarios:

Intercambio de informacion a pedido o previa solicitud (EOIR - por sus siglas en inglés).

Todas las jurisdicciones miembros del Foro Global se han comprometido a aplicar el estdndar internacional
sobre el intercambio de informacién a pedido (EOIR). La aplicacién de este estandar contribuye de manera
significativa a la lucha contra la evasién y erosién fiscal, a través de una mayor cooperacién internacional.

El estaindar de EOIR aspira a que la informacién previsiblemente pertinente para la administracién
tributaria exista y esté disponible, que sea accesible a la administracién tributaria y que esta pueda
intercambiarlas con otras administraciones tributarias. Por informacién previsiblemente pertinente se
entiende:

e  Beneficiario final o efectivo (de entidades).

e Informacién contable (estados financieros, facturas, contratos).

e  Registros bancarios (titulares de cuentas, transacciones, balances).

e Declaraciones de renta.

e Informacién sobre residencia (confirmar residencia o informacién para aplicar convenios para evitar
la doble imposicién).

e  Documentacién sobre precios de transferencia.

Es importante resaltar que el intercambio de informacién es tnico y exclusivamente entre administraciones
tributarias y se realiza bajo estrictos controles de confidencialidad y seguridad de la informacién. Los datos a
los que la Autoridad Competente (en este caso la Administracién Tributaria) accede para realizar el EOI no
es informacién disponible ptblicamente y solo pueden ser utilizadas por las Administraciones Tributarias de
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los pafses miembros para fines fiscales. La confidencialidad o el deber de secreto se extienden a todos los
documentos, comunicaciones y antecedentes.

* Intercambio de informacién previsiblemente

- A (Disponibilidad)
3 categorias * B (Acceso)
* C (Intercambio de Informacién - IDI)

Al (Tnformamon de
propiedad e identidad)
*A2 (Registros
Contables)

*A3 (Informacién
bancaria)

*B1 (Acceso a la
informacion)

*B2 (Derechos y
salvaguardas)

*C1 (Intercambio
efectivo)

*C2 (Red de EOI)

*C3 (Confidencialidad)
*C4 (Derechos y
garantias)

*C5 (Intercambio
oportuno)

10 elementos esenciales

29 aspectos enumerados

Intercambio automatico de informacién (AEOI — por sus siglas en inglés).

El nuevo estandar de AEOI establece que las jurisdicciones deben obtener informacién de sus instituciones
financieras y automdticamente intercambiar esa informacién con otras jurisdicciones de forma anual. El
estandar establece la informacién de cuentas financieras a ser intercambiadas, las instituciones financieras
que deben informar, los diferentes tipos de cuenta y los contribuyentes cubiertos, asi{ como los
procedimientos comunes de diligencia debida que deben seguir las instituciones financieras.

El nuevo estdndar de AEOI es un sistema totalmente reciproco y esta basado en la residencia y, a diferencia
del modelo FATCA', no se refiere a la ciudadanfa de los titulares de cuentas. Los términos, nociones y
enfoques han sido estandarizados, de tal manera que los paises que utilicen el nuevo estdndar, no tengan que
negociar anexos individualizados.

Y La Ley de Cumplimiento Tributario de Cuentas Financieras en el Extranjero o FATCA (Foreign Account Tax
Compliance Act) es una regulacion de EE.UU que tiene por finalidad obtener informacién sobre contribuyentes
estadounidenses (personas fisicas y jurfdicas) que posean cuentas financieras en entidades financieras constituidas fuera
del pafs y sus territorios, de manera a prevenir y detectar la evasién fiscal.
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Intercambio Automatico de Informacién

Pais B |
Administracion Tributaria |

|

Instituciones Financieras
ubicadas en B

Pais A
Administracién Tributaria

=
=

1
1
1
1
{ ! {
< —
;“}

Instituciones Financieras

|
1
1
1
1
1
1
1
1
ubicadas en A 1
1
1
1
1

Titulares de Cuentas Titulares de Cuentas
residentes en B residentes en A

El nuevo estdndar para el AEOI de cuentas financieras tiene dos partes: el Estdndar de Reporte Comin
(CRS — por sus siglas en inglés), que contiene las reglas de debida diligencia y reporte que deberan cumplir las
instituciones financieras e implementar en la normativa interna de cada pais; y el Acuerdo Multilateral entre
Autoridades Competentes sobre intercambio de informacién de cuentas financieras (CRS MCAA — por sus
siglas en inglés), el cual incluye las reglas operativas para el intercambio de informacién. Dichas reglas estdn
disenadas para tener un ambito de aplicacién amplio, a lo largo de tres dimensiones:

Es importante resaltar que el nuevo estandar de AEOI no reemplaza al EOIR, sino que lo complementa. A la
fecha 101 paises y jurisdicciones se han comprometido a implementar el estindar de AEOI. Los primeros
intercambios se producirdn en el 2017 para los denominados early adopters y en el 2018 para las restantes
jurisdicciones.

Los paises en vias de desarrollo que no son considerandos un centro financiero no estan obligados a
comprometerse a implementar el estindar AEOI en una fecha especifica. El Foro Global ofrece asistencia
técnica a los paises en vias de desarrollo con el fin de elaborar una hoja de ruta que muestre a los pafses
como pueden superar los obstaculos para participar en el AEOI y ayudarlos a cumplir con el estandar.

Paraguay no esta considerado un centro financiero, por lo tanto, no se le exigira que implemente el estdndar
de AEOI por el momento. Sin embargo, se espera recibir en este semestre una asistencia técnica del Foro
Global para realizar un diagnéstico de la situacién de nuestro pafs en materia de Gestién de Seguridad de la
Informacién (GSI). Esta asistencia tendrd como resultado un calendario viable para la implementacién del
estandar de AEOL

Evaluacién y Revisién del Estandar EOIR.

El Foro Global realiza evaluaciones rigurosas de cumplimiento del estandar de EOIR, de acuerdo a
compromisos establecidos en su mandato. El monitoreo y la evaluacién de la implementacién de los
estandares se lleva a cabo por medio de un proceso denominado Revision de Pares. La misma es realizada por
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un Grupo de Revisién de Pares (Peer Review Group, PRG — por sus siglas en inglés) que esta conformado por
paises miembros del Foro Global.

Durante la revisiéon se someten a evaluacién el marco legal y regulatorio para la transparencia e intercambio
de informacién; como as{ también se evalta la puesta en practica de las normas. Al final de la evaluacion, se
otorgan calificaciones de acuerdo al nivel de cumplimiento de los paises. Estas calificaciones se dividen en
cuatro niveles, de acuerdo al nivel de cumplimiento y son: (i) conforme, (ii) conforme en gran medida, (iii)
parcialmente conforme, o (iv) no conforme.

En noviembre de 2016 el Foro Global completé la primera ronda de evaluaciones entre pares del estdndar
EOIR, con un total de 253 informes y la asignacién de calificaciones. Los resultados de estas calificaciones
muestran que 22 jurisdicciones fueron consideradas como “conforme”, 77 jurisdicciones “conforme en gran
medida”, 12 jurisdicciones “parcialmente conforme” y 5 jurisdicciones “no conforme”. Mds de 60
Jjurisdicciones quitaron restricciones al intercambio de informacién bancaria y unas 80 eliminaron o
inmovilizaron acciones al portador.

Es importante resaltar las consecuencias de recibir una calificacién “no conforme”. Primeramente, existe un
dafio a la reputacién del pais debido a que la transparencia fiscal constituye una practica ya adoptada a nivel
mundial. Segundo, varios organismos internacionales (Banco Mundial, Banco Europeo) utilizan las
calificaciones a la hora de otorgar financiamiento. Finalmente, existe la posibilidad de que se elabore y haga
publica una “lista negra de paises no cooperantes”.

La segunda ronda de revisiones de pares ya sera realizada utilizando los Términos de Referencia 2016 del
Foro Global'®. Las mismas empezaron en julio de 2016 e implica que todas las revisiones de ahora en mas
seran combinadas (fases 1 y 2 en forma conjunta). A continuacioén, se detalla el grado de avance de los paises
de América Latina y el Caribe referente a la implementacién de los estandares del Foro Global.

L tamient CRS
Pai ev;n anllen 0 Aprobacién Normas de CRS Pri Aprobacién
ais ecreto rimer
‘ BF CbC MCAA
Bancario
: i No i

Argentina Si

Bahamas n/d Si

Barbados Si Si No Si

Belice Si Si No No

Bolivia No No No No

Brasil Si Si Si Si 2018 Si
Chile Si Si Si Si 2018 Si
Colombia Si Si Si Si 2017 No
Costa Rica Si Si Si Si 2017 Si
Ecuador Si No Si No - No
El Salvador Si Si (no vigente) No No - No
Guatemala No Si (no vigente) No No - No
Honduras No No No No - No
Jamaica Si Si (no vigente) No No - No
México Si Si (no vigente) No No - No
Nicaragua n/d no No No - No
Panama Si Si (no vigente) Si Si 2018 No

® La nueva metodologfa 2016 del Foro Global utilizada para evaluaciéon de Revision de Pares se encuentra en:

http://www.oecd.org/tax/transparency/about-the-global-forum/publications/revised-methodology.pdf
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Paraguay No No No No - No

Peru Si No No No - No
Rep. . . .

Dominicana Si Si (no vigente) No No - No
Uruguay Si Si Si Si 2018 Si

Fuente: CIAT

Actualmente, el Paraguay esta recibiendo asistencia técnica en el marco del Programa de Induccién para
nuevos miembros del Foro Global. En octubre del 2016 se realizé la primera visita de la Secretaria del Foro
Global, en donde se realizaron reuniones con diferentes entidades, se recabaron datos y se elabor6 una hoja
de ruta para avanzar con la implementacion de los estandares de transparencia en materia fiscal.

En junio de este afio, la Secretarfa del Foro Global realiz6 una segunda visita, en el marco del Programa de
Induccién para nuevos miembros. El objetivo primordial de esta misién consistié en brindar apoyo y
asesoramiento préctico al pafs para la preparacién de la revision de pares de EOIR, que estd programada
para ser lanzada en el primer trimestre del 2020. Ademads, se proporcioné capacitacién sobre los aspectos
bésicos del intercambio automético de informacion.

En esta segunda visita de la Secretarfa del Foro Global, fueron identificadas cuestiones necesarias para
cumplir con el estandar, que se centran principalmente en mejoras en el marco legal y regulatorio. De igual
manera, se pudieron identificar también algunas cuestiones précticas derivadas de la aplicacién de la
legislacién vigente. Es importante resaltar que el Paraguay sélo sera evaluado en su capacidad de
implementar plenamente el estandar de EOIR, no asf todavia en la implementacién del estaindar de AEOL

Actualmente, el marco legal del Paraguay no permite el intercambio efectivo de informacién. Las principales
cuestiones incluyen la existencia de disposiciones de secreto bancario y un interés fiscal nacional que puede
obstaculizar las facultades de acceso a la informacién por parte de la autoridad competente, la posibilidad de
que las sociedades anénimas emitan acciones al portador sin mecanismos adecuados que permitan identificar
a los titulares de dichas acciones; y la falta de obligaciones para mantener la propiedad beneficiaria y la
informacién contable para todas las entidades y arreglos pertinentes. Ademds, el Paraguay sélo cuenta con
dos mecanismos que permiten el intercambio de informacién y ninguno de estos cumple con el estdndar.

A continuacién, se listan algunas de las modificaciones legales, regulatorias y administrativas que se deberan
implementarse para cumplir con el estindar del Foro Global previo a la evaluacién prevista para el primer
trimestre del 2020.

e Abolir las acciones al portador (actualmente en el Senado).

e  Acceso a la informacién bancaria por parte de la administracién tributaria.

e  Disponibilidad del beneficiario final para todas las entidades y arreglos pertinentes.

e Disponibilidad de informacién de propiedad de empresas extranjeras.

e Disponibilidad de registros contables confiables para todas las entidades y arreglos pertinentes.

e  Mantener la informacién de propiedad durante al menos 5 afios.

e  Unificar el registro de sociedades de las entidades (Abogacia del Tesoro, Registro Puiblico, SET).

e Ampliar la red de convenios para el intercambio de informacién'®.

e Recopilar evidencia estadistica y empirica para demostrar que el marco legal y regulatorio
implementado es efectivo en la practica.

e KEstablecer una Unidad de Intercambio de Informacion.

¥ La adhesién a la Convencién Multilateral sobre Asistencia Administrativa Mutua (MAC — por sus siglas en inglés) permitira al
Paraguay cumplir satisfactoriamente con este elemento.
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e  Adoptar un Manual de EOI con politicas y précticas claras para manejar las solicitudes de EOI.

Varias de las modificaciones legales necesarias para cumplir con el estandar del Foro Global requerirén de la
implementacién de nuevas leyes y la modificacién de algunas ya vigentes. En ese sentido, los legisladores
tendran un papel necesario y fundamental a la hora de avanzar y sobrellevar los desafios de implementar los
estdndares internacionales en materia fiscal de la OCDE.

4.3.2 Marco Inclusivo sobre erosion de la base imponible y el traslado de beneficios (BEPS)

Con la globalizacién se presentaron oportunidades para que las empresas multinacionales disminuyan en
gran medida su carga fiscal, utilizando estrategias de planificacién fiscal que explotan las discrepancias e
inconsistencias en los sistemas fiscales de muchas jurisdicciones. Como una medida a combatir esto surge las
buenas practicas del Proyecto BEPS.

BEPS es el resultado de la legislacién vigente que permite la asignacién de beneficios imponibles a lugares
diferentes de aquellos en los que la actividad empresarial real se lleva a cabo. BEPS afecta a los gobiernos,
contribuyentes individuales y empresas al socavar la integridad del sistema tributario y pone a las nuevas y
pequeiias corporaciones en una desventaja competitiva.

Las pérdidas fiscales asociadas con la evasién y elusién a nivel internacional son impresionantes. La OCDE
estima que los fiscos en todo el mundo estdn perdiendo entre USD 100.000 millones y USD 240.000
millones por afio, lo que equivale a entre el 4% y el 10% de la recaudaciéon del impuesto a la renta
corporativa. Segun estimaciones de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo
(UNCTAD - por sus siglas en inglés), basadas en otra metodologia, revelan que las pérdidas en los paises en
desarrollo podrian ser mucho mas grandes en términos absolutos y relativos.

El 19 de julio de 2013, en la reunién del G20 de Ministros de Finanzas en Mosci, la OCDE publicé un
informe (diagndstico) para hacer frente a la creciente preocupaciéon mundial sobre BEPS, el cual inclufa 15
acciones detalladas (plan de accién) de cémo abordar la problematica sobre BEPS. Luego de dos afios y maés
de 12.000 paginas de comentarios, en octubre del 2015 el paquete de buenas practicas BEPS y sus 15
acciones fueron entregados.

Las acciones que el paquete de buenas practicas BEPS recomienda para combatir la erosién de la base
imponible y el traslado de beneficios son las siguientes:

Accion 1 Abordar los retos de la economfa digital para la imposicién.
Accion 2 Neutralizar los efectos de los mecanismos hibridos
Accion 3 Refuerzo de la normativa sobre CFC (Controlled Foreign Companies — por sus

siglas en inglés).
Accidén 4 Limitar la erosién de la base imponible por via de deducciones en el interés y otros

pagos financieros.

Accion 5 Combatir las practicas tributarias perniciosas, teniendo en cuenta la transparencia
y la substancia.

Accion 6 Impedir la utilizacién abusiva de convenios.
Accién 7 Impedir la elusién artificiosa del estatuto de EP (establecimiento permanente).
Accion 8-10 Asegurar que los resultados de los precios de transferencia estdn en linea con la

creacién de valor.

Accién 11 Evaluacién y seguimiento de BEPS.
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Accion 12 Exigir a los contribuyentes que revelen sus mecanismos de planificacién fiscal

agresiva.
Accién 13 Reexaminar la documentacién sobre precios de transferencia.
Accién 14 Hacer més efectivos los mecanismos de resolucién de controversias.
Accién 15 Desarrollar el instrumento multilateral legal.

En julio del 2016 en Kioto, Japén se dio por inicio al Marco Inclusivo sobre BEPS?, el cual posibilita que
todos los pafses (incluyendo paises en vias de desarrollo) puedan participar y trabajar en igualdad de
condiciones que los miembros de la OCDE y del G20 en el desarrollo de los estiandares relativos a las
cuestiones sobre BEPS.

Por otro lado, el Marco Inclusivo sobre BEPS también revisa y supervisa la implementaciéon de todo el
paquete de buenas practicas BEPS. Los pafses miembros del Marco Inclusivo se han unido a los Grupos de
Trabajo sobre BEPS, participando de forma directa en la configuracién de los estidndares resultantes del
Proyecto BEPS.

Objetivos del Marco Inclusivo:

e Implementacién y supervision de los Estdndares Minimos.

e Seguimiento de la configuracién de los Estandares relativos a BEPS.

e  Contribucién a la elaboracién de los kits de herramientas (toolkits — por sus siglas en inglés).
e  Mejorar el acceso a programas de capacitacién técnica que faciliten la aplicacién de BEPS.

e Fomento del intercambio de informacién y conocimiento.

Actualmente, el Marco Inclusivo sobre BEPS cuenta con 102 miembros?!. Cada miembro del Marco
Inclusivo estd obligado a implementar los estandares minimos de BEPS, que corresponden a las acciones 5,
6, 13 y 14. A continuacién, se explican los estandares minimos de BEPS y se detallan las implicancias mas
importantes para el Paraguay.

Accién 5 — Estandar Minimo de Practicas Fiscales Perniciosas.

Las principales preocupaciones en la que se enfoca esta accién son el riesgo que supone la utilizaciéon de
regimenes fiscales preferenciales para transferir artificialmente los beneficios y por la falta de transparencia
en lo que respecta a ciertos acuerdos fiscales (faxr rulings — decisiones administrativas en relacién a
contribuyentes especificos). Las practicas perniciosas en regimenes se enfocan principalmente a la evaluacién
de regimenes preferenciales, particularmente los regimenes de propiedad intelectual (PI) y a regimenes en
los que no existe creacién de valor en la actividad.

La Accién 5 establece una metodologia acordada para evaluar si hay actividad sustancial. En el contexto de
los regimenes de PI — tales como los patent boxes o regimenes aplicables a las patentes — se alcanzé un
acuerdo en torno a la existencia de nexo o criferio de sujecion que se remite al gasto como indicador de una
actividad sustancial y permite a cualquier contribuyente acogerse a un régimen de PI tnicamente cuando
este haya incurrido en gastos asociados a actividades de investigacién y desarrollo (I+D) efectivamente
desarrolladas por aquel.

20 M4s informacion sobre el Marco Inclusivo se encuentra disponible en: http://www.oecd.org/tax/beps/beps-about.htm
! La lista actualizada de miembros se encuentra actualizada en: http://www.oecd.org/tax/beps/inclusive-framework-on-beps-
composition.pdf
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Este mismo principio puede aplicarse igualmente a otros regimenes preferenciales, para cuya instauracién se
exige que existan actividades sustanciales de las que cualquier contribuyente obtenga rendimientos o
generen rentas. En lo que concierne a la transparencia, se ha acordado implantar un marco de referencia bajo
el cual se incluyan todos aquellos acuerdos previos entre la administracién tributaria competente y un
determinado contribuyente que puedan suscitar preocupaciéon por posibles practicas elusivas BEPS ante la
falta de un intercambio espontdneo de informacién relevante con cardcter obligatorio siempre que haya
informacién disponible o cuando existan dichos datos. El informe de la accién 5 refleja los resultados de
aplicar tanto los referidos factores como los criterios desarrollados de actividad sustancial y transparencia a
diversos regimenes preferenciales por parte del Foro sobre Practicas Fiscales Perniciosas (FHTP — por sus
siglas en inglés).

La Acciéon 5 implica que el Paraguay tendrd que someter a evaluacién del FHTP sus Regimenes de
Incentivos Fiscales??, primeramente a través de un cuestionario de autoevaluacién que el FHTP pone a
disposicién de los pafses miembros. Para aquellos regimenes de incentivos que se tengan dudas se sugiere
que el FHTP evalte dichos regimenes, de modo a asegurarse que el régimen cumple con el estdndar. A
priori, el Paraguay no cuenta con regimenes fiscales perniciosos; no existen regimenes de PI y en todos los
regimenes existen creacién de valor y tampoco hay un trato favorable hacia los inversores extranjeros. Sin
embargo, es necesario realizar un anélisis mas profundo de los regimenes de incentivos fiscales del Paraguay
para certificar que cumplan con el estdndar.

Accién 6 — Estindar minimo que impide la utilizacion abusiva de convenios fiscales.

La Accién 6 recoge un estandar minimo para prevenir el abuso, también a través de treaty shopping (btisqueda
del convenio mas favorable), asi como nuevas normas que proporcionan cldusulas de salvaguarda para
prevenir el abuso de los convenios, ofreciendo cierto grado de flexibilidad sobre el modo de hacerlo. Estas
nuevas normas anti-abuso convencionales (test del propésito principal y/o la cldusula de limitacién de
beneficios) incluidas en el informe hacen frente en primer lugar al treaty shopping, que abarca estrategias
seguidas por una persona no residente de un Estado para tratar de acceder a los beneficios de un convenio
fiscal concluido por ese Estado.

Otra serie de normas més especificas se han disefiado para abordar otras formas de abuso de convenios.
También se ha acordado otros cambios del Modelo de Convenio Tributario de la OCDE con el objeto de
prevenir que los convenios supongan, sin quererlo, un obsticulo a la aplicacién de normas anti-abuso
internas. El titulo y el predmbulo del Modelo de Convenio Tributario se han reformulado con la intencién de
clarificar que los convenios no estin previstos para ser utilizados con el dnimo de provocar una doble no
imposicién. Por tltimo, esta accién contiene una serie de consideraciones politicas a ser tenidas en cuenta a
la hora de firmar convenios fiscales con jurisdicciones de baja o nula tributacién.

El Paraguay no cuenta con una amplia red de convenios para evitar la doble imposicién (CDI), s6lo cuenta
con dos CDIs en vigencia®®. La actualizacién de los convenios para cumplir con los estandares de la accién 6
se puede realizar bilateralmente o a través de la Convencién Multilateral?* (MLI — por sus siglas en inglés). Al
tener sélo dos CDI en vigencia, la renegociacién bilateral de estos convenios es la opcién mas practica y
econémica para el pafs. Ademds, la Oficina de Financiamiento para el Desarrollo Econémico y Social de la
Naciones Unidas (ONU) en participaciéon con el CIAT vienen cooperando con nuestro pafs para tener un

2 Ley N° 60/90 “Régimen de Incentivos para la importacién de bienes de capital y exenciones tributarias para la industria”; Ley N°
1064/97 “De la industria maquiladora de exportacién”; Ley N° 523/95 “Que autoriza y establece el régimen de zonas francas”; Ley N°
4.838/12 “Politica Automotriz Nacional” y los Regimenes Especiales de Importacién.

23 Con Chile (Ley N° 2.965/2006) y China Taiwén (Ley N° 8.972/2010).

2+ Convencién Multilateral para adoptar las medidas de prevencién de la erosién de la base imponible y el traslado de beneficios que
afectan a los convenios fiscales: http://www.oecd.org/tax/treaties/multilateral-convention-to-implement-tax-treaty-related-measures-
to-prevent-beps.htm
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texto CDI base para el Paraguay, ya con recomendaciones anti-abuso de BEPS y de los nuevos Modelos de
Convenios 2017 de la ONU y OCDE, ademads de capacitar en la negociaciéon de estos tipos de convenios a los
funcionarios técnicos involucrados.

Accién 13 — Estandar Minimo que reexamina la documentacion sobre Precios de Transferencia y el
Informe Pais por Pais.

Una mejor y mas coordinada documentacion sobre precios de transferencia incrementara la calidad de la
informacién proporcionada a las administraciones tributarias y reducira los costes de cumplimiento para las
empresas. La Accién 13 contiene un enfoque estandarizado en tres niveles de la documentacién sobre precios
de transferencia, incluyendo un estdndar minimo en relacién al informe pais por pais (CbC Report — por sus
siglas en inglés). Este estdndar minimo refleja el compromiso de implementar el informe pafs por pafs de
manera consistente.

En primer lugar, las orientaciones relativas a la documentacion sobre precios de transferencia requieren que
las empresas multinacionales proporcionen a las administraciones tributarias informacién de alto nivel
acerca de sus operaciones empresariales mundiales y de sus politicas en materia de precios de transferencia
en un “archivo maestro” que estarfa a disposicién de todas las administraciones tributarias de los pafses
interesados. En segundo lugar, también requieren un “archivo local” que incorporarfa documentacién
detallada sobre precios de transferencia en relaciéon a las transacciones de cada pafs, identificando
transacciones concretas con entidades vinculadas, el monto de dichas transacciones y el andlisis de la
determinacién de los precios de transferencia que haya realizado la sociedad con respecto a esas operaciones.

En tercer lugar, las grandes empresas multinacionales también tendrfan que presentar el informe pafs por
pais, a través del cual se declararfa anualmente y por cada jurisdiccién fiscal en la que operan, la cuantfa de
los ingresos y los beneficios antes del impuesto sobre sociedades, asi como el importe del impuesto sobre
sociedades pagado y devengado. Los informes pafs por pafs deben presentarse en la jurisdicciéon de la
sociedad matriz dltima de la multinacional, aunque se compartirian de manera automadtica a través de
intercambios de informacién intergubernamentales. En determinadas circunstancias, mecanismos
secundarios como las declaraciones locales pueden servir de apoyo. Un plan acordado de implementacién
garantizara el suministro puntual de la informacién, la confidencialidad de la informacién declarada y el uso
apropiado de los informes pafs por pafs.

En su conjunto, estos tres niveles de documentacién obligaran a los contribuyentes a articular una postura
coherente en materia de precios de transferencia, ofreciendo a las administraciones tributarias informacién
util para evaluar los riesgos de los precios de transferencia, optimizar la utilizacién de los recursos de
inspeccién y, en caso de apertura de un procedimiento de inspeccién, dicha informacién sera esencial tanto
para iniciar como para orientar dicho procedimiento. Las empresas multinacionales veran reducidos sus
costes de cumplimiento como consecuencia de la adopcién por parte de los pafses de un régimen uniforme de
documentacién sobre precios de transferencia y del intercambio automdtico del informe pafs por pafs entre
las administraciones tributarias, haciendo innecesaria su presentacién en mdltiples jurisdicciones.

Esta accién exhorta al desarrollo de normas relativas a la documentacién sobre precios de transferencia para
aumentar la transparencia hacia la administracién tributaria, teniendo en cuenta los costes de cumplimiento
para las empresas. Las normas a desarrollar incluirdn el requisito de que las empresas multinacionales
suministren a todos los gobiernos pertinentes la informacién necesaria sobre la asignacién y el reparto
mundial de sus ingresos, la actividad econémica y los impuestos pagados en los distintos paises, aplicando un
modelo comin (el informe pafs por pafs).
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La obligaciéon de presentar el informe pafs por pafs ha de implementarse para los ejercicios fiscales que
empiecen el 1 de enero de 2016 o con posterioridad y resulta aplicable, a los grupos multinacionales cuyos
ingresos anuales consolidados equivalgan a o excedan de los 750 millones de euros. En consecuencia, los
primeros informes pafs por pafs, los presentarfan los Grupos Multinacionales al 31 diciembre de 2017
(correspondiente al afo fiscal 2016), y el intercambio con otras administraciones tributarias se realizarfa a
mediados del 2018.

Paraguay no posee una legislacion que regule los precios de transferencia. Ademads, a la fecha no se cuenta
con ninguna empresa multinacional cuya matriz estéd localizada en el pafs y que tenga un nivel de facturacién
por encima de los 750 millones de euros al afio. En ese sentido, ninguna empresa del Paraguay estaria
obligada a elaborar el informe pafs por pafs. Sin embargo, el Paraguay puede ser receptor de los informes
pais por pais con informacién sobre los movimientos de las multinacionales con filial en el Paraguay. Para
ello es necesario firmar un acuerdo que permita este tipo de intercambio automatico de informacién??.

Accién 14 — Estandar Minimo de hacer mas efectivos los mecanismos de resolucion de controversias.

Con miras a erigir un sistema tributario internacional que impulse el crecimiento econémico y una economia
global resiliente, es absolutamente prioritario suprimir la elusién y evasién fiscal transfronteriza, asi como
también erradicar de manera eficiente y eficaz la doble imposicién. Los paises afirman que la adopcién de las
medidas desarrolladas para enfrentarse a la erosién de la base imponible y al traslado de beneficios
atendiendo a las estrategias y recomendaciones del Plan de Acciéon de BEPS no deben generar una
innecesaria inseguridad a los contribuyentes que cumplen sus obligaciones ni conducir a situaciones de doble
imposicién involuntaria. En definitiva, la mejora de los mecanismos de resolucién de controversias es por
consiguiente una parte fundamental del trabajo sobre BEPS.

Las medidas desarrolladas en el marco de la Acciéon 14 del Plan de Accién BEPS estian encaminadas a
reforzar la eficacia y eficiencia del procedimiento amistoso. Dichas medidas apuntan a minimizar los riesgos
de incertidumbres y doble imposicién involuntaria velando por la aplicacién coherente y adecuada de los
convenios fiscales, asi como también por la oportuna y efectiva resolucién de controversias por lo que
respecta a su interpretacion o aplicacion a través del procedimiento amistoso. Estas medidas se apoyan en un
s6lido compromiso politico en lo concerniente a la resolucién eficaz y tempestiva de controversias por
remisién al procedimiento amistoso y a los ulteriores avances para responder con rapidez a los conflictos que
se planteen.

Las disputas o controversias en los convenios fiscales surgen de los diferentes criterios utilizados por las
autoridades fiscales competentes. En el caso del Paraguay, es muy remota la posibilidad de llegar a un punto
de controversia, primero porque el Paraguay no cuenta con una red muy amplia de convenios tributarios
(s6lo dos CDIs vigentes) y segundo porque en el Paraguay estd vigente el sistema de renta en la fuente o
territorial. Este tipo de controversias son maés frecuentes cuando se aplica el criterio de renta mundial o
también puede surgir debido a diferencias entre paises en la aplicacién de precios de transferencia (el pafs
tampoco cuenta con una norma que regule los precios de transferencia). La revisién de pares para evaluar
esta accién fue pospuesta para el Paraguay para después del 2020.

Otras recomendaciones de relevancia propuestas por el Plan de Accién de BEPS.

Ademas de las acciones que constituyen los estindares minimos de BEPS, la Accién 8-10 sobre precios de
transferencia sin dudas constituye una de las recomendaciones mas importante del Plan de Accién BEPS. El

25 Estos acuerdos serian la Convencién Multilateral sobre Asistencia Administrativa Mutua en materia fiscal (MAC) y el Acuerdo
Multilateral entre Autoridades Competentes para el Reporte Pafs por Pais (CbC MCAA — por sus siglas en inglés)
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andlisis de los precios de transferencia se basa en el “Principio de Plena Competencia”. Este principio
establece que las transacciones entre empresas vinculadas deben ser valoradas como si fuesen entidades
independientes. El principio de plena competencia (o Arm’s Length Principle como se conoce internacionalmente)
se basa en que las fuerzas del mercado determinan normalmente las condiciones de las relaciones
comerciales y financieras. Sin embargo, cuando las transacciones tienen lugar entre empresas vinculadas,
puede suceder que las fuerzas del mercado no influyan directamente en los precios, bien sea por las sinergias

corporativas, las economfas de escala o planificacién fiscal.

Dentro del anélisis del principio de plena competencia, se evalia si el precio pactado y las condiciones en las
que se llevan a cabo las transacciones son coherentes con aquellas que hubiesen acordado empresas
independientes en circunstancias comparables. Para determinar si las transacciones entre sujetos vinculados
cumplen con el principio de plena competencia, es necesario realizar un andlisis de comparabilidad para
asegurarse, desde el punto de vista econémico y legal, que las caracteristicas de las transacciones entre
empresas vinculadas e independientes sean razonablemente comparables.

Precios de transferencia es un mecanismo especial para la elusion fiscal y el traslado de beneficios, y no se
origina sélo de un pafs de alta imposicién a uno de baja imposicién. También puede darse viceversa. En el
caso de los pafses en vias de desarrollo, al ser importadores de capital, existe un alto riesgo de pagos
excesivos por intangibles, servicios intragrupos y servicios financieros; que artificialmente trasladan
beneficios del pais en vias de desarrollo (baja imposicién) al pais donde se sitda la casa matriz (normalmente
un pafs desarrollado y con alta imposicién).

Precios de transferencia en América Latina.

Numero de Recaudacion 2014
Personal de PT

Fiscalizaciones en 2014 (US Dolares)

Brasil 61 n/d 1.457.069.928
Chile 60 11 20.680.607
Colombia 185 16 26.631.298
Costa Rica 1 5 1.257.299
El Salvador 9 9 2.175.871
México 63 87 195.809.132
Peru 44 26 2.004.600
Republica Dominicana 43 41 25.279.806
Uruguay 9 10 18.199.873

Fuente: CIAT.

Otro mecanismo de precios de transferencia que afectan a los pafses exportadores de commodities, es la
subvaloracién de las exportaciones, en donde se manipulan los precios de los commodities de manera a
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aplicar la cotizacién mas ventajosa que reduzca la renta imponible. También suelen utilizarse intermediarios
en las transacciones que no generan valor agregado y con funcionalidad limitada. En este caso mediante
triangulaciones trasladan las rentas a territorios opacos o de baja tributacién. En la grafica a continuacién se
observa el mecanismo utilizado cominmente para reducir la renta imponible en las operaciones de
exportaciéon de commodities.

Matriz

(Pais P)

Precio de trans'ferencia =$100

Produccion € === e e e = = —— - Intermediaria

Filial Venta del commodity Filial
(Pais X) > (GEIERY)

Precio de venta = $350

Reventa del

Commodity commodity

entrega fisica 3° independiente

Clientes (Pais Z)

En este caso el pais X es el productor del commodity (soja en grano). La entidad situada en el pafs X es una
filial, cuya casa matriz se encuentra en el pais P. A su vez, la casa matriz es también duena de una filial en el
pais Y (un pafs de baja imposiciéon). La entidad en el pafs X le factura la venta de soja en granos a la
intermediaria en el pais Y, por un valor de $100. La filial situada en el pais Y a su vez, revende el commodity
a una entidad (cliente final) situada en el pafs Z por $350. Luego el producto es entregado del pafs X
directamente al pafs Z. La filial en el pafs X solo declara como renta de la transaccién los $100, y no los $350
que fue el precio final al que fue vendido el commodity.

Paraguay atn no cuenta con normas que regulen los precios de transferencia. E1 Art. 4° de la Ley N°
5.061/2018 y sus disposiciones reglamentarias® han introducido una regulacién vinculada a los ajustes de
precios que afectan exclusivamente a las operaciones de exportacién y, dentro de ellas, tampoco afecta a
todas las exportaciones (s6lo a las exportaciones de soja en estado natural y derivados como: aceite, harinas,
pellets y expellers que coticen en bolsa). La introduccién de una norma que regule el ajuste de precios
constituye un avance en materia de precios de transferencia, pero se hace imperativo que se adopten normas
que regulen mas ampliamente el concepto de precios de transferencia acorde a las mejores practicas y los
estandares internacionalmente aceptados. En este sentido, la adopcién de las recomendaciones contempladas
en las Acciones 8-10 de BEPS pondria al sistema tributario paraguayo en linea con las exigencias actuales de
fiscalidad internacional utilizadas para combatir las planificaciones fiscales de empresas vinculadas.

? Disposiciones legales y reglamentarias que regulan el Ajuste de Precios: Art. 4° de la Ley N° 5.061/13, Decreto N° 1.832/ 14,
Resoluciones Generales N° 31/14, N° 58/15, N° 60/15 y N° 66/15.
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La Accién 8 examina las cuestiones relativas a precios de transferencias de operaciones vinculadas que
involucran activos intangibles, dado que este tipo de activos son por definicién méviles y con frecuencia
dificiles de valorar. La distribucién inadecuada de los beneficios generados por intangibles valiosos ha
contribuido en gran medida a la erosién de la base imponible y al traslado de beneficios. Por su parte, la
Accién 9 se ocupa de la atribucién contractual de riesgos, concluyendo que sélo se respetarian cuando dichas
atribuciones se correspondieran efectivamente con la toma de decisiones y, por ende, con el ejercicio de un
control efectivo sobre tales riesgos.

La Accién 10 se ha concentrado en otras areas de alto riego, como la atribucién de beneficios resultante de
operaciones vinculadas que carecen de légica comercial, el uso selectivo de métodos de precios de
transferencia con el objeto de desviar los beneficios derivados de las actividades econémicamente mds
importantes del grupo multinacional, y el uso de ciertos tipos de pagos entre miembros del grupo
multinacional (como gastos de gestién o gastos correspondientes a la sede principal) para erosionar la base
imponible sin que exista una correspondencia con la creacién de valor.

Las Acciones 2 y 4 — también denominadas acciones de enfoques comunes — estdn orientadas a combatir
practicas muy comunes que erosionan la base imponible. Primeramente, la Accién 2 propone neutralizar los
efectos de los mecanismos hibridos. Las recomendaciones propuestas por esta acciéon contribuyen a prevenir
la doble no imposicién mediante la eliminacién de los beneficios fiscales derivados de los mecanismos
hibridos y, por otro lado, a poner fin a las costosas deducciones miltiples por un tnico pago, a las
deducciones en un pais sin el correspondiente gravamen en el otro y a la generaciéon de mdltiples créditos
fiscales por un tnico impuesto pagado en el extranjero.

Por su parte, la Accién 4 propone limitar la erosién de la base imponible por via de deducciones en el interés
y otros pagos financieros. Las recomendaciones de esta accién pretenden, por un lado, asegurar que las
deducciones de interés netos de una entidad estén directamente vinculadas a una renta gravable generada
por sus actividades econdmicas y, por el otro lado, promover una mayor coordinacién de las normas
nacionales en este ambito. El Paraguay actualmente no limita las deducciones por pagos al exterior en
concepto de intereses, regalfas y asistencia técnica, siempre que dichas erogaciones constituyan rentas
gravadas para el beneficiario del exterior.

Apoyo a los Paises en Desarrollo en la implementacion de los estandares del Plan de Accién BEPS

A la fecha ya son méas de 100 los miembros del Marco Inclusivo sobre BEPS, de los cuales el 57% de las
jurisdicciones miembros provienen de paises que no pertenecen a la OCDE o al Grupo G-20. Por tal motivo,
se viene desarrollando un ntmero de iniciativas para apoyar a los pafses en vias de desarrollo para que
puedan implementar de manera efectiva los estdndares de buenas practicas del paquete BEPS.
Implementacién.

Entre estas iniciativas se encuentra el Programa de Induccién del Marco Inclusivo de BEPS. El mismo esta
construido sobre la experiencia de programas de induccién del Foro Global. Se trata de un proceso de 4
pasos que se desarrolla generalmente sobre un periodo de 2 afos e incluye:

a) Visita de Alto Nivel a los paises (Ministerio de Hacienda + taller técnico).

=3

) Acuerdo de una Hoja de Ruta.

o

) Elaboracién de un Plan de Accién.

o

) Implementacién.

111|Pagina



El programa de induccién también apoya la implementacion oportuna de los estdndares minimos, incluyendo
la revisién de pares. El Paraguay ya ha recibido la carta de invitacién para formar parte del programa de
induccién del Marco Inclusivo sobre BEPS. Se estima que en los préximos meses tenga lugar la primera
misién de induccién de manera a elaborar una hoja y plan de acciéon para implementar de manera
satisfactoria los estandares minimos y aquellas recomendaciones de BEPS que mas contribuyan al sistema
tributario del Paraguay.

4.4 Antecedentes del Sistema Nacional de Inversion Publica (SNIP)

El Sistema Nacional de Inversiéon Publica (SNIP) surge en el afio 2012, fruto del consenso del Gobierno,
especificamente con la firma del convenio entre el Ministerio de Hacienda y la Secretarfa Técnica de
Planificaciéon y Desarrollo (STP). El SNIP se planteé como objetivo optimizar el uso de los recursos
destinados a financiar proyectos de inversién publica, a través de la implementacién de metodologfas,
normativas, capacitacién y un banco de proyectos, como los componentes basicos necesarios para la
adecuada formulacién, evaluacién social, presentacién, ejecucién, monitoreo, seguimiento y evaluacién de los

proyectos de inversion.

A partir de la entrada en vigencia del SNIP, se dio inicio al ordenamiento de los recursos del Presupuesto
General de Gastos de la Nacién (PGN) destinados a inversion. Del total de la cartera de proyectos existente
en esa fecha en el PGN, aproximadamente un 50% de la misma, no se ajustaba a la definicién de proyectos de
inversion del SNIP, generdndose en consecuencia gastos corrientes no vinculados a proyectos (salarios,
pasajes, viatico y otros), ademds de acciones no sostenibles, sobredimensionadas y no rentables socialmente.

Con este diagndstico, se detecta no solo la debilidad institucional para la formulacién de proyectos, sino que
también, la distorsién que se habia generado a lo largo del tiempo frente al concepto de lo que implica un
proyecto de inversién publica.

Si bien antes del SNIP se realizaban estudios de Pre-Inversién, los mismos eran desarrollados bajo los
criterios y prioridades de los organismos financiadores para justificar las operaciones de préstamo al pafs.
Con la puesta en operacién del SNIP, el pafs pasa a ser el que establece dichos criterios técnicos (seguimiento
al ciclo de vida a los proyectos de inversién) y, por otro lado, se posibilita el desarrollo de capacidades en los
organismos y entidades del estado (programa capacitacién).

La puesta en operacién del SNIP, pese a los problemas detectados no provocé una caida en la inversién, por
el contrario, se increment6 la ejecucién tanto cualitativa como cuantitativamente en alrededor del 68% al
introducirse procedimientos de seguimiento mas especificos en materia de avance fisico.

A la fecha, son 140 proyectos los que han sido evaluados socioeconémicamente por el SNIP, incluyendo un
proyecto bajo la modalidad de las Alianzas Publico Privada (APP).

El SNIP, tiene como desafio seguir mejorando progresivamente las capacidades técnicas de los Organismos
y Entidades del Estado (OEE) a través de un programa permanente de capacitacién, incorporar nuevas
herramientas metodolégicas en sectores prioritarios para el desarrollo nacional, fortalecer su marco legal y
potenciar los procedimientos de monitoreo y seguimiento, sobre todo fisico, de los recursos publicos

destinados a inversién.
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cQué es el SNIP?

El Sistema Nacional de Inversién Publica es el conjunto de normas e instrucciones que tienen por objetivo
ordenar el proceso de la inversiéon publica, para optimizar el uso de los recursos en el financiamiento de
proyectos de inversién mas rentables desde el punto de vista socio-econémico y ambiental.?”

Creacién de la Direccién del Sistema de Inversién Publica (DSIP)

Con el objetivo de alcanzar la adecuada dotacién y administracién de las inversiones, el Gobierno Nacional
ha dispuesto la creacién de la Direccién de Sistema de Inversién Publica (DSIP) dependiente de la
Subsecretarfa de Estado de Economfa, que tiene como objetivo dirigir y administrar el Sistema Nacional de
Inversion Puablica (SNIP); ademés de elaborar normas técnicas, metodologfas de formulacién y evaluacién de
proyectos, y los procedimientos de presentacién de proyectos de inversién al Sistema Nacional de Inversién
Publica, incluidas las concesiones y Alianzas Publico-Privadas (APP); la DSIP ademas, se encarga de
dictaminar la viabilidad de los proyectos e informar a las autoridades sobre el estado de ejecucién de la
inversion publica.

Inversion, infraestructura y desarrollo

A efectos del Sistema Nacional de Inversién Publica, la inversién publica es entendida como el uso y/o
compromiso de recursos publicos, independientemente del origen de la fuente de financiamiento o de la
aplicacién de recursos, que puede ser realizada directamente por los Organismos y Entidades del Estado o a
través de Organismos Financieros Publicos, que permitan mantener y/o aumentar el stock de capital?® del
pafs en bienes, servicios, recursos humanos, conocimientos e inversiones productivas, con el propésito de
incrementar el bienestar de la sociedad.?®

Por otro lado, la infraestructura fisica se la refiere al conjunto de bienes fisicos y materiales representados
por las obras viales de comunicacién y el desarrollo urbano y rural; tales como: transporte (incluye
carreteras, ferrocarriles, caminos, puentes), presas, sistema de riego, suministro de agua potable,
alcantarillado, viviendas, escuelas, hospitales, energfa eléctrica, etc.?°

El proceso de provisiéon de infraestructura implica planificar, construir y mantener para proveer servicios de
calidad adecuada que promuevan el crecimiento sostenible. Esta visién concibe la infraestructura como un
activo que debe ser gestionado y mantenido apropiadamente e incorpora como pilares fundamentales la
sostenibilidad ambiental, social y fiscal.

Los efectos que ejercen la infraestructura y sus servicios derivados sobre la economia y la sociedad son
sustantivos y repercuten en la calidad de vida diaria de los habitantes®!. La adecuada disponibilidad de obras
de infraestructura, as{ como la prestacion eficiente de servicios conexos, permiten a un pafs atenuar el déficit
que pudiera tener en la dotacién de determinados recursos naturales?2.

Dentro de los principales desafios que enfrenta la infraestructura se destaca la adecuada provisiéon de la
misma, que en los casos de una respuesta inconveniente origina una escasez conocida en la literatura como la
brecha en infraestructura. En este sentido, la Comisién Econémica para América Latina y el Caribe
(CEPAL)*® ha sefialado que cerrar la brecha constituye uno de los grandes retos que enfrenta América
Latina y el Caribe. Asimismo, los efectos positivos de la adecuada provisién y calidad de infraestructura se

27 Decreto N°® 8312/12 — Anexo I, Seccién I, Terminologfa.

28 Stock de Capital humano: neto de los aumentos en productividad debido a los cambios tecnolégicos que se suponen exégenos. Stock
de Capital Fisico: indice de infraestructura (km. de rutas pavimentadas, km de vias férreas, etc.).

Crovetto, Hang y Caspattino (2014). Crecimiento y Brecha de Infraestructura.

2 Decreto 8944/ 15 — Art. 1°

30 Banco Mundial 2009

31 Desarrollo de infraestructura y crecimiento econémico: revisién conceptual. Rozas y Sénchez (2004)”, serie Recursos naturales e
infraestructura, N° 75 (LC/L.2182-P), Santiago de Chile, Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

32 Desarrollo de infraestructura y crecimiento econémico: revisién conceptual. Rozas y Sanchez (2004)”, serie Recursos naturales e
infraestructura, N° 75 (LC/L.2182-P), Santiago de Chile, Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

33 CEPAL (Comisién Econémica para América Latina y el Caribe), 2010a. La hora de la igualdad: brechas por cerrar, caminos por abrir
(LC/G.2432(SES.83/3)), Santiago de Chile, junio.
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maximizan cuando son acompaiiados de los arreglos regulatorios, organizacionales e institucionales para su
desempefio.

Uno de los objetivos fundamentales para el desarrollo del Paraguay estd estrechamente asociado a la
asignacién eficiente de los recursos publicos a través de sistemas y procesos administrativos, ademds de
metodologias de evaluacién social de proyectos que aseguren permanentemente el adecuado proceso de
inversion y, con ello, contribuir a una éptima asignacién de estos recursos.

Dentro de este proceso de asignacién de recursos publicos, la infraestructura es considerada un pilar
fundamental para la sociedad paraguaya. Su adecuada dotacién y administracién posibilitan el desarrollo
econémico, genera crecimiento, aumenta la competitividad y la productividad, y con ello la insercién de la
economia en el mundo. Ademds, ayuda a la cohesién territorial y permite mejorar la calidad de vida y la
inclusién social.

Realizando una comparacién con los paises de la regiéon®t, se observa que Paraguay viene realizando un
fomento a la inversién publica a partir del afio 2012, afio en que se crea la Direccién del Sistema de Inversiéon
Publica (DSIP); pasando de una inversién en infraestructura de 2,6% del PIB en el afio 2013 a 3,3% del PIB
en el afio 2016.

Se debe considerar que la brecha en infraestructura de transporte de Paraguay al aflo 2016 asciende a USD
10.800 Millones. En el afio 2016, Paraguay invirtié 2,9% de su PIB mientras que deberia estar invirtiendo
5,2%%%, permaneciendo asi una brecha de 2,9% entre lo que se deberfa invertir sostenidamente y lo que
realmente se estd invirtiendo.

El Foro Econémico Mundial, en su reporte 2016-2017%¢ refleja que Paraguay subié un puesto en cuanto al
periodo anterior, quedando as{ actualmente en el puesto 117 comparado al puesto 118 al que ascendi6 en el
periodo anterior 2015-2016. El puntaje obtenido en el presente periodo alcanzé 3,65.

Tomando el [ndice de Competitividad Global®, en su pilar de infraestructura, el cual constituye uno de los
doce pilares que contribuyen a medir el nivel de competitividad, para el aflo 2016 Paraguay se ubicé en el
puesto nimero 122 de un andlisis en base a 188 pafses de todo el mundo con un puntaje de 2,57 (siendo 1 la
escala menor y 7 el puntaje maximo posible).

Importancia del SNIP

=  Posiciona el concepto de Proyecto de Inversion (Problema-solucién, con fecha de inicio y de fin).

= TFacilita el proceso de la formulacién de los proyectos de inversién, ya que establece reglas claras a lo
largo del ciclo de vida de los proyectos en todas sus etapas.

®=  Ordena el proceso estableciendo procedimientos tnicos y plazos de aprobacién de proyectos nuevos.

* DMantiene un stock de proyectos aprobados en busca de financiamiento dentro del “Banco de Proyectos”.

Componentes del SNIP

El Sistema Nacional de Inversién Publica prioritariamente gestiona los cuatro componentes
siguientes:

1. Metodologias para la formulacién y evaluacion de proyectos: Son herramientas de anilisis que
permiten comparar los beneficios y costos generados por un proyecto, y determinar si es rentable o no.

3t Datos Infralatam hasta el afio 2013. A partir del afio 2014, elaboracién propia de proyecciones realizadas a partir de los datos
obtenidos de Infralatam.

% La brecha de infraestructura en América Latina y el Caribe, Daniel E. Perrotti, Ricardo J. Sanchez- Cepal

36 The Global Competitiveness Report 2016—-2017

37 [ndice realizado por el World Economic Forum, toma en cuenta la competitividad en 138 paises, basandose en mas de 110
indicadores que incluyen cifras oficiales provenientes de diversas fuentes nacionales e internacionales. E1 ICG Contempla doce pilares
de competitividad: 1.Instituciones 2. Infraestructura 3.Estabilidad macroeconémica 4.Salud y Educacién Primaria 5.Educacion Superior
y capacitacién 6.Eficiencia en el mercado de bienes 7.Eficiencia en el mercado laboral 8.Sofisticacion del mercado financiero
9.Preparacion tecnolégica 10. Tamafio del mercado 11.Sofisticacion empresarial 12.Innovacion
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Se cuenta con metodologias y una gufa a las que deben ajustarse los proyectos a ser presentados ante el
SNIP para su anélisis.

2. Normas e instructivos: La Direccién del Sistema de Inversién Publica (DSIP), en el dmbito de su
competencia, por medio de un acto administrativo denominado “Directiva” define las normas técnicas
requeridas para la gestién y formulacién de proyectos.

3. Capacitacién: E1 SNIP ejecuta un ambicioso Programa de Capacitacién para fortalecer las capacidades
técnicas y la calidad en la ejecucién de los proyectos de inversién. Entre los afios 2018 y 2017 el SNIP
capacit6é a 1.200 personas, de las cuales 956 cuentan con certificacién en proyectos. MOPC; ANDE;
Hacienda; STP son algunas de las mas de 15 instituciones que participan en las capacitaciones del
SNIP.

4. Banco de Proyectos: Es el sistema informatico que registra la informacion estandarizada del proceso
de Inversion Publica en todas las etapas del ciclo de vida de los proyectos. Se puede acceder al mismo a
través del portal web del SNIP mencionado con anterioridad.

Adicionalmente, el SNIP cuenta con un Fondo de Pre-Inversién, un instrumento previsto para cada
ejercicio fiscal, con el propdsito de financiar el desarrollo de los estudios de pre-inversién de proyectos que
cuentan con dictamen de viabilidad en la etapa de perfil.

Logros del SNIP desde su implementacion a la fecha

En el siguiente grafico se observa que desde el establecimiento del SNIP, la cantidad de proyectos ha
disminuido. Esto se debe a que, antes de la creacién del SNIP no se realizaban estudios de pre inversién, con
lo cual los documentos evaluados no contaban con todos los elementos de un proyecto de inversién (fecha de
inicio y fin, objetivos definidos, entre otros). Por lo que se inicié un proceso de ordenamiento de dichos
documentos de proyectos con trazabilidad definida capaces de ser monitoreados.

Grafico N° 4.4.1
Evolucion de lineas presupuestarias dispersas a proyectos especificos

SNIP

201 205 2L =216

153

103

Creacion del SNIP
Implementacién del SNIP
Proyectos Especificos

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Fuente: Elaboracién Propia con datos del SICO

Este ordenamiento permitié que la ejecucién de proyectos sea més eficiente, ya que se duplicé el gasto de
inversion publica a partir de la creacién del SNIP, como se observa en el grafico 4.4.2.
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En busqueda del crecimiento econémico, desarrollo social y ambiental se consideraron lecciones aprendidas
de otros paifses donde la decisién de llevar una inversién acompafiada de un sistema integral y eficiente de
proyectos es esencial para poder alcanzar el crecimiento econémico.

Grafico N° 4.4.2

Ejecucion de proyectos
En miles de millones de G. nominales
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Fuente: Elaboracién Propia con datos del SICO

Por otro lado, el SNIP contuvo y disminuyé el porcentaje destinado a gastos de personal dentro del
presupuesto de inversién como se observa a continuacién.

Grifico N° 4.4.3
Porcentaje destinado a gastos de personal dentro del presupuesto de inversion

1,8%

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Fuente: Elaboracién Propia con datos del SICO
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Finalmente, el SNIP contuvo y disminuyé el porcentaje destinado a pasajes y vidticos dentro del presupuesto

de inversién como se puede ver en el siguiente gréfico.

Grifico N° 4.4.4
Porcentaje destinado a pasajes y viaticos dentro del presupuesto de inversién

SNIFP

1,4%

0,5%

0,5%
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Fuente: Elaboracién Propia con datos del SICO

Las Alianzas Publico-Privadas (APP) y su integracién al proceso del SNIP

La Participacién Publico-Privada o Alianzas Publico-Privadas establecen normas y mecanismos para
promover las inversiones en infraestructura putblica y en la prestacién de los servicios a que las mismas estén
destinadas o que sean complementarios a ellas; asi como en la produccién de bienes y en la prestaciéon de
servicios de organismos, entidades, empresas ptblicas y sociedades en las que el Estado sea parte.?®

Los proyectos APP buscan mejorar la infraestructura publica y la prestacién de servicios complementarios,
as{ como la produccién de bienes y/o prestacién de servicios que sean propios de organismos, entidades,
empresas publicas y sociedades en las que el Estado sea parte, con miras a establecer una relacién juridica
contractual de largo plazo con una distribuciéon de compromisos, riesgos y beneficios entre las partes publica
y privada®. Son una modalidad innovadora de desarrollo de las inversiones publicas a través de la aportacién

y participacién de capital privado.

Las Alianzas Publico-Privadas (APP), se incorporan al Sistema de Inversiéon Publica a partir de la
aprobacién de la Ley N° 5102/13 “De Promocién de la Inversién en Infraestructura Ptblica y Ampliacién y
Mejoramiento de los Bienes y Servicios a cargo del Estado”, conocida como “Ley de APP”. EI Decreto N°
1350/ 14, establece el rol que ejerce el Sistema de Inversién Publica del Ministerio de Hacienda en los

procesos de estructuraciéon de los proyectos de inversion.

% Ley N° 5102/18 — Art. 1
39 DecretoN°® 1350/ 14— Art. 2
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V. Anexos

5.1 Metodologia del Resultado Estructural

La elevada pro-ciclicidad de los ingresos tributarios no permite determinar correctamente la posicién
expansiva o contractiva de la politica fiscal y por lo tanto su funcién estabilizadora. En ese sentido, el
enfoque del Resultado Estructural es el mas adecuado para evaluar la posicién ciclica de la politica fiscal, al
tiempo que también es el mas pertinente para establecer reglas o metas fiscales.

El Resultado Estructural es la diferencia entre los ingresos estructurales y los gastos estructurales, lo cual
refleja el resultado fiscal en condiciones de crecimiento econémico normal o de tendencia. Con el término
estructural se hace referencia a variables que estdn libres del efecto del ciclo econémico y de medidas
extraordinarias o atipicas en materia fiscal. Esta es una medida més pertinente del efecto de la politica fiscal
sobre la economia y su cambio nos indica la posicién ciclica de la politica fiscal. Si el déficit estructural sube
en tiempos de menor crecimiento, entonces la politica fiscal es expansiva y contra-ciclica, mientras que lo
contrario ocurre cuando el déficit estructural se reduce (politica fiscal contractiva y pro-ciclica).

Siguiendo el trabajo de Felipe Larrain y Rodrigo Cerda (2016), se excluye el efecto del ciclo econémico
sobre los ingresos fiscales, estimdndose el nivel de los ingresos estructurales, mientras que en el caso de los
gastos no hay ajustes dado que se considera que no hay partidas de gasto que se muevan en consonancia con
el ciclo econémico.

En particular, se asume que los ingresos estructurales, Rf, tiene que ver con un nivel de ingresos
compatibles con el nivel de produccién de tendencia de la economfa, satisfaciéndose la siguiente relacién:

Rf = .3017}51

donde 715 es el PIB de tendencia, 31 es la elasticidad de los ingresos estructurales - al PIB -, de tendencia y

Bo es la constante que permite anclar los ingresos estructurales al comienzo de la muestra.

El PIB de tendencia se estima aplicando el filtro de paso de alta frecuencia (high-pass filter) Hodrick-
Prescott sobre los datos observados del PIB del Paraguay. Este filtro descompone a la variable en un
componente tendencial y en un componente de corto plazo (que contiene el ciclo econémico més un proceso
estocastico del tipo ruido blanco). El pardmetro de suavizamiento toma el valor 100 de acuerdo a las
recomendaciones propuestas por Backus y Kehoe (1992) para datos anuales.

W0 . . | . . .

¢Cémo implementar una regla de Balance Estructural para Paraguay? Este trabajo es parte de la asesorfa al Gobierno
de Paraguay en el marco del proyecto “Identificacién de trabas de crecimiento econémico en Paraguay”, que cuenta con
el apoyo del Banco Interamericano de Desarrollo.
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Dado los valores del PIB de tendencia y la elasticidad de los ingresos fiscales — al PIB, se estiman los

ingresos fiscales estructurales, Rf, para el periodo en evaluacién.

Una manera de evaluar la postura ciclica de la politica fiscal es calcular el balance fiscal estructural o RFE .

Dicho resultado fiscal toma como dado el gasto publico efectivo, G, pero considera en el célculo los ingresos

fiscales estructurales y no los efectivos. De esta manera, se define:

RFE = RE -G,

5.2 Aporte de la Inversién al PIB Tendencial de Paraguay

El PIB Tendencial es una aproximacion al PIB Potencial, y a efectos de este andlisis se asumira que ambos
conceptos se refieren al nivel de actividad econémica que un pafs puede alcanzar en un escenario de
estabilidad relativa de sus principales factores y no existen presiones a la tasa inflacién. Este escenario suele
estar asociado a una tasa natural de desempleo o de largo plazo, a la disponibilidad de capital fisico y humano
y al contexto internacional vigente, éste tltimo factor es sin duda relevante para una economia pequefia y
abierta como es Paraguay.

Existen multiples metodologfas para estimar el PIB potencial de una economia, uno de los métodos mas
utilizados es la aplicacién del filtro Hodrick-Prescott. En el Gréfico N° 5.2.1 se muestra la evolucién del PIB
potencial de Paraguay en el periodo 1965-2015. Claramente el PIB potencial captura los movimientos de
largo plazo del PIB observado, pero descarta aquellos movimientos de corto plazo, estos tltimos tienden a
desaparecer en el plazo de 3 a 8 afios. Por ejemplo, en el afio 2000 la economfa entré en un ciclo recesivo, la
economfa estaba produciendo por debajo de su producto potencial, este proceso duré 8 afios. Sin embargo, en
los altimos 5 afnos (2013-2017) el PIB observado estd ligeramente por encima y convergiendo
paulatinamente a su nivel potencial. La tasa de crecimiento promedio del PIB potencial fue de 4,6%.

Grafico N° 5.2.1

PIB observado y PIB potencial
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Nota: PIB potencial estimado con el filtro Hodrick - Prescott, se asume el valor del pardmetro de suavizamiento igual a 100.
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El objetivo de este estudio es cuantificar el aporte de la inversién piblica en el PIB potencial de Paraguay.
Para llevar a cabo este andlisis es necesario especificar los determinantes de largo plazo del producto
potencial (Y{). Tanto el capital privado (Ktpriv) como el publico (Ktpub), deben ser considerados en forma
separada ya que la infraestructura publica tiene un efecto positivo sobre el resto de las actividades
econémicas privadas y el objetivo de este trabajo es su medicién y conforman el nivel de capital fisico
disponible para la produccién potencial. Otro determinante es la perspectiva del escenario internacional de
largo plazo, la que estar4 representada por la paridad de tasa de interés (i) que enfrenta un inversionista en
Paraguay. La tasa de interés aludida se define como la tasa internacional de referencia (por ejemplo, la tasa
libor) menos la devaluacién real de la moneda nacional frente al délar (devaluacién nominal del guarani
menos la tasa de inflaciéon doméstica). Finalmente, la fuerza laboral asociada a la tasa natural de desempleo
aumentara a una tasa constante. Se asume que el PIB potencial estd definido por la siguiente funcién Cobb
Douglas:

vP = AGP)(KP*) 7 (kP S (17)™,
El modelo es linealizado al tomar logaritmos naturales a ambos lados de la ecuacién:
In(Y?) = ag + a1i? + apIn(KP*") + azln(K?"™) + a,T +u,,

donde el término A(if) es representado linealmente por a, + alif y el empleo de largo plazo se asume que
crece a una tasa constante y puede ser representado por la tendencia lineal (T). Cabe mencionar que en el
modelo linealizado, los coeficientes @, a3 y @4son elasticidades mientras que el coeficiente @;es una semi-
elasticidad. En el Cuadro N° 5.2.1 se muestran los resultados de la estimacién econométrica para el periodo
1996-2016.%

Cuadro N° 5.2.1
Resultado de la estimacion econométrica

Periodo 1996-2016

Variable dependiente: In(Y?)

Variable Coeficiente Error estandar
In(K 0,2286%** (0,1182)
In(K"*) 0,4072%* (0,0921)

7 -0,3501%%% (0,1149)

t 0,0169%** (0,0009)
constante 5,5888%** (0,6510)
Prueba Q - residuos AR(1) 2,26
Pr>Q 0,13
Prueba F 39183,32
Pr>F 0,00

Nota: In(*) es la funcién logaritmo natural, 7?7 es el PIB potencial o
de tendencia, K es el capital puablico, K" es el capital privado, # es
la paridad de tasas de interés definido como la tasa libor menos la
devaluacién real del guaran{ frente al délar estadounidense y ¢ es la
tendencia lineal. *** Significativo al nivel de 1%, ** Significativo
al nivel de 5%, * Significativo al nivel de 10%. Errores estandar
ajustados por Heterocedasticidad y autocorrelacién.

41 A pesar de la existencia de una rafz unitaria en el PIB potencial, de acuerdo a las pruebas de no cointegracién Engle-Granger y

Pihllips-Ouliarixiste una relacién de largo plazo o de cointegracioén entre el PIB potencial y los regresores del modelo.
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Con los resultados obtenidos se puede realizar el siguiente ejercicio para cuantificar el aporte de la inversién
ptblica en el PIB potencial: si la elasticidad estimada del capital ptblico igual a 0,2286 y dado que el stock de
capital publico aumenté 4,9% promedio anual en los dltimos 5 afos, el efecto sobre la tasa de crecimiento
del PIB potencial fue de 1% (0,2286 X 4,9% = 1%) promedio anual en el periodo 2018-2017. En resumen,
del crecimiento promedio de 4,6% del PIB potencial, el 1% puede ser explicado por la politica de inversién
publica ejecutada por el gobierno.
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VI. Glosario

Administracién Central: Ambito institucional del Estado que comprende a los organismos del Poder
Ejecutivo, del Poder Legislativo y del Poder Judicial, a la Contralorfa General de la Repiblica y a la
Defensoria del Pueblo.

Balance Anual de Gestion Publica: Es un documento de cuenta ptblica o memoria elaborado por las
entidades publicas, que incorpora los principales resultados de su gestién institucional (incluyendo la
informacién generada por los distintos instrumentos del Sistema de Evaluacién y Seguimiento), su
asociacién con los recursos presupuestarios, el nivel de cumplimiento de las metas comprometidas y las
razones de los resultados obtenidos. Al ser un documento de cuenta publica, debe ser enviado al Congreso
para su conocimiento y difusién.

Control: Es un mecanismo preventivo y correctivo adoptado por la administracién de una dependencia que
permite la oportuna detecciéon y correccion de desviaciones, ineficiencias o incongruencias en el curso de la
formulacién, instrumentacién, ejecucién y evaluacién de las acciones, con el propésito de procurar el
cumplimiento de la normatividad que las rige, y las estrategias, politicas, objetivos, metas y asignacién de
recursos.

Déficit: Saldo negativo que se produce cuando los egresos son mayores a los ingresos. En contabilidad
representa el exceso de pasivo sobre activo cuando se refiere al déficit publico se habla del exceso de gasto
gubernamental sobre sus ingresos; cuando se trata de déficit comercial de la balanza de pagos se relaciona el
exceso de importaciones sobre las exportaciones.

Deuda: Cantidad de dinero que una persona, empresa, entidad o pafs debe a otros y que constituye
obligaciones que se deben saldar en un plazo determinado. Por su origen la deuda puede clasificarse en
interna y externa; en tanto que por su destino puede ser ptblica o privada.

Diagnéstico: Descripcion, evaluacién y analisis de la situacién actual y la trayectoria histérica de la realidad
econdmica, politica y social de algin fenémeno o variable que se desee estudiar.

Economia: Se relaciona con la capacidad de una instituciéon para generar y movilizar adecuadamente los
recursos financieros en el marco de sus objetivos.

Eficacia: Se refiere al grado de cumplimiento de los objetivos planteados, sin considerar necesariamente los
recursos asignados para ello.

Eficiencia: Describe la relacién entre la produccién fisica de un bien o servicio y los insumos o recursos que
se utilizaron para alcanzar ese nivel de produccién. En otros términos, se refiere a alcanzar un cierto nivel de
produccién de bienes o servicios utilizando el minimo de recursos posibles.

Egreso: Erogacién o salida de recursos financieros, motivada por el compromiso de liquidacién de algin
bien o servicio recibido o por algin otro concepto.
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Ejecucion del gasto: Es la fase del ciclo (proceso) presupuestario que comprende en general las etapas de la
prevision, obligacién y pago.

Ejecucion: Realizar, hacer o llevar a la practica lo que se ha establecido en la fase de programacion.

Ejercicio fiscal: Es el periodo de vigencia del Presupuesto General de la Nacién en el cual se produce la
ejecucién, modificacién, control y evaluacién presupuestaria de los Ingresos y Egresos. Coincide con el afno
calendario del 1 de enero al 31 de diciembre.

Entidades Descentralizadas: Ambito del sector publico de la Reptblica del Paraguay que abarca a la Banca
Central del Estado, los Gobiernos Departamentales, los Entes Auténomos y Autdrquicos, las Entidades
Publicas de Seguridad Social, las Empresas Publicas, las Empresas Mixtas, las Entidades Financieras
Oficiales, las Universidades Nacionales y las Municipalidades del pafs.

Estructura programatica: Conjunto de categorfas y elementos programdticos que sirven para dar orden y
direccién al gasto pablico y conocer el rendimiento esperado de la utilizaciéon de los fondos publicos.

Evaluacién de Programas Publicos: Herramienta del Presupuesto por Resultados que considera distintos
aspectos de la implementacién de los programas publicos, incluyendo la revisién de su disefio, de su
organizacion y procesos de gestién, como asimismo el andlisis de los resultados (eficacia, eficiencia, economia
y calidad de servicio) en los beneficiarios. De este andlisis, debe surgir un conjunto de recomendaciones que
permitan abordar los problemas o deficiencias identificadas en la evaluacién.

Evaluacién: Proceso que tiene como finalidad determinar el grado de eficacia y eficiencia, con que han sido
empleados los recursos destinados a alcanzar los objetivos previstos, posibilitando la determinacién de las
desviaciones y la adopcion de medidas correctivas que garanticen el cumplimiento adecuado de las metas.

Financiamiento: Recursos financieros que el Gobierno obtiene para cubrir un déficit presupuestario. El
financiamiento se contrata dentro o fuera del pafs para obtener créditos, empréstitos y otras obligaciones
derivadas de la suscripcién o emisién de titulos de crédito o cualquier otro documento pagadero a plazo.

Finanzas publicas: Rama de la economia que se ocupa de la elaboracién y sistematizacién de los principios
directivos o la seleccién de los ingresos publicos, asi como de los principios de la distribucién del gasto
publico y las condiciones de su aplicacién.

Fuente de financiamiento: Constituye el ordenamiento de los recursos publicos en funcién de su
naturaleza, origen, caracteristicas genéricas y homogeneidad. Los recursos se agrupan en fuentes primarias o
genéricas y secundarias o especificas.

Funcién: Conjunto de actividades afines y coordinadas necesarias para alcanzar los objetivos de las
instituciones, de cuyo ejercicio generalmente es responsable un érgano o unidad administrativa; se define a
partir de las disposiciones juridico-administrativas.

Gastos corrientes: Comprenden las erogaciones destinadas a las actividades de produccién de bienes y
servicios del sector publico, los gastos de pago de intereses por el endeudamiento publico y las transferencias
de recursos que no involucran una contraprestacién efectiva de bienes y servicios.

Gastos de capital: Son gastos destinados a la adquisicién o produccién de bienes materiales e inmateriales y
a inversiones financieras que incrementan el activo del Estado y sirven como instrumentos para la
produccién de bienes y servicios.

Gasto publico: Son las erogaciones que, por concepto de gasto corriente, inversién fisica y financiera, asf
como pagos de pasivo o deuda publica y transferencia, realizan los organismos y entidades del Estado.
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Indicador: Dimensién utilizada para medir o comparar los resultados efectivamente obtenidos en la
ejecucién de un programa, proyecto o actividad. Pueden definirse indicadores estratégicos, de proyectos, de
gestién y de calidad en el servicio.

Indicador de Gestion: Instrumento que permite medir el cumplimiento de los objetivos institucionales y
vincular los resultados con la satisfacciéon de las demandas sociales en el ambito de las atribuciones de las
dependencias del Gobierno y entidades del Estado.

Indicador econémico: Es un valor estadistico que refleja el comportamiento de las principales variables
econdémicas, financieras y monetarias obtenido a través del analisis comparativo entre un periodo y otro.

Indicador estratégico: Parametro cualitativo o cuantitativo que define los aspectos relevantes sobre los
cuales se lleva a cabo la evaluacién, sirve para mensurar el grado de cumplimiento de los objetivos
planteados en términos de eficiencia, eficacia y calidad; para coadyuvar a la toma de decisiones y para
corregir o fortalecer las estrategias y la orientacién de los recursos.

Meta: Dimensionamiento del objetivo que se pretende alcanzar en términos de cantidad, tiempo y espacio
determinados, con los recursos necesarios.

Metas de produccion: Es la expresion cuantitativa de lo que se quiere alcanzar en cada drea en término de
productos o servicios. Pueden ser cualitativas cuando se refieren a acciones no cuantificables, como el caso de
la regulacién de mercados, la formulacién de politicas o las relaciones exteriores o cuando responden a
objetivos de cardcter normativo.

Monitoreo: Es el proceso sistematico de recolectar, analizar y utilizar informacién para hacer seguimiento
al progreso de un programa en pos de la consecucién de sus objetivos, y para guiar las decisiones de gestion.
El monitoreo generalmente se dirige a los procesos en lo que respecta a cémo, cuando y dénde tienen lugar
las actividades, quién las ejecuta y a cudntas personas o entidades beneficia.

Objeto del Gasto: La clasificacién por Objeto del Gasto permite identificar los tres dltimos niveles del
gasto publico y se presenta como una ordenacién sistematica y homogénea de todas las transacciones
contenidas en el presupuesto de los organismos y entidades del Estado.

Plan Financiero: Constituye la programacion financiera estacionalizada, anual y mensualizada sobre la base
de prioridades de programas y proyectos institucionales y sectoriales.

Presupuesto: Estimacién financiera anticipada, generalmente anual, de los egresos e ingresos del Gobierno,
necesario para cumplir con los propésitos de un programa determinado. Asimismo, constituye el
instrumento operativo basico para la ejecucién de las decisiones de politica econémica y de planeacién.

Presupuesto por Programas: Técnica presupuestaria que se orienta a la identificacién de las actividades
desarrolladas por una entidad econémica. Pone especial atencién a las acciones que se realizan, més que a los
bienes y servicios que se adquieren. Es un instrumento de administracién financiera que presupone la
interpretaciéon de los lineamientos que influyen en la planeacién. Contiene un conjunto arménico de
programas y proyectos que se han de realizar a corto plazo y que permite la racionalizacién en el uso de
recursos al determinar objetivos y metas. Asimismo, permite identificar responsables del programa y
establecer las acciones concretas para obtener los fines deseados.

Producto: Son todos aquellos bienes y servicios que una entidad produce o entrega con el objetivo de lograr
un determinado resultado. Los mismos pueden ser finales, lo que significa que tienen como destinatario
directo a la comunidad, o pueden ser intermedios cuando contribuyen directa o indirectamente con el
desarrollo de la produccién final.

Producto Interno Bruto (PIB): Es el valor monetario de los bienes y servicios finales producidos por una
economia en un perfodo determinado.

Programa: Es el instrumento presupuestario destinado a cumplir las funciones del Estado traducidas en
planes de corto plazo, por el cual se establecen objetivos, resultados y metas a cumplirse mediante un
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conjunto de acciones integradas y obras especificas coordinadas, empleando los recursos humanos,
materiales y financieros asignados a un costo global y unitario, sobre la base de unidades de medida e
indicadores. Su ejecucién queda a cargo de una unidad administrativa.

Programas de Accién: Es el conjunto de programas y subprogramas que permiten su programacion en
términos de objetivos y metas cuantificables sobre la base de sistemas de determinacién de unidades de
medidas, indicadores de gestién o producciéon. Los recursos presupuestarios asignados a estos programas,
segn corresponda, son destinados a lograr objetivos y metas programadas, la adquisicién de bienes de
capital necesarios, participaciéon de capital, concesiones de préstamos y aportes o transferencias corrientes y
de capital de entidades de la Administracién Central a las Entidades Descentralizadas o viceversa.

Programas de Inversién: Son el conjunto de programas y proyectos especificos que serdn ejecutados en un
periodo de tiempo preestablecido en obras publicas, inversiones financieras o proyectos e inversiones de
capital que impliquen la formacién bruta de capital fijo del sector publico.

Recursos del Crédito Publico (FF 20): Corresponde a los recursos provenientes del endeudamiento
putblico interno y externo, por la colocacién de titulos y valores o por el desembolso de préstamos.
Comprende el crédito pablico interno y el crédito publico externo.

Recursos del Tesoro (FF 10): Corresponde a los recursos del Tesoro Publico constituidos por los ingresos
ordinarios recaudados y obtenidos durante el ejercicio fiscal que se encuentran disponibles para el
financiamiento de los gastos e inversiones de los organismos y entidades publicas.

Recursos Institucionales (FF 30): Corresponde a los recursos pertenecientes a los organismos de la
Administracion Central y Entidades Descentralizadas originados por disposiciéon legal, coparticipacion
tributaria y no tributaria, transferencias, donaciones u otros conceptos. Incluye los ingresos generados por la
produccién de bienes o la prestacién de servicios de determinados organismos o entidades publicas.

Sistema de Evaluacion y Seguimiento: Herramienta del Presupuesto por Resultados que incluye los
Indicadores de Desempeno (ID), el Balance Anual de Gestién Pablica (BAGP) y la Evaluacién de Programas
Publicos (EPG).

Tesoro Publico: Estd constituido por todas las disponibilidades y activos financieros, sean dinero, créditos
y otros titulos-valores de los organismos y entidades del Estado (OEE). Incluye a la Tesoreria General,
administrada por el Ministerio de Hacienda, y a las tesorerfas institucionales administradas por cada uno de
los demés OEE.

Tipo de presupuesto: La clasificacién programatica de las asignaciones presupuestarias permite ordenar y
proveer informacién, dentro de la estructura del Presupuesto General de la Nacién, por tipos de
presupuesto: TIPO 1 de Programas de Administracién, TIPO 2 de Programas de Accién, TIPO 3 de
Programas de Inversiéon y TIPO 4 Servicio de la Deuda Publica.

Transferencias: Son aportes entre entidades y organismos del Estado destinados a financiar gastos
corrientes o de capital. Constituyen recursos reembolsables o no, sin contraprestacién de bienes o servicios y
comprende las transferencias a los sectores publico, privado y externo.

Unidad Ejecutora: Unidad administrativa subordinada a una Unidad Responsable, en la cual se
desconcentra parte del ejercicio presupuestario, con el objeto de cumplir con eficiencia la misién
encomendada.

ABREVIATURAS

AA.CC.: Administraciéon Central

AF: Agricultura Familiar

AFD: Agencia Financiera de Desarrollo
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APS: Atencién Primaria de la Salud

BAGP: Balance Anual de Gestién Piblica

BCP: Banco Central del Paraguay

DGP: Direccién General de Presupuesto

DGTP: Direccién General de Tesoro Publico
ECN: Estimador de Cifras de Negocios

EE. DD.: Entidades Descentralizadas

EPG: Evaluacién de Programas Gubernamentales
FF.: Fuente de financiamiento

FMI: Fondo Monetario Internacional

FONACIDE: Fondo Nacional de Inversién Publica y Desarrollo

G.: Guaranfes
GpR: Gestién Para Resultados

IFP: Informe de las Finanzas Publicas

IMAEP: Indicador Mensual de Actividad Econémica del Paraguay

INAN: Instituto de Alimentacién y Nutricién

IPC: Indice de Precios al Consumidor

IVA: Impuesto al Valor Agregado

IRAGRO: Impuesto a la Renta agropecuaria

ISC: Impuesto Selectivo al Consumo

LRF: Ley de Responsabilidad Fiscal

MH: Ministerio de Hacienda

MAG: Ministerio de Agricultura y Ganaderia

MEFP: Manual de Estadisticas de las Finanzas Publicas
MOPC: Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones
MSP y BS: Ministerio de Salud Publica y Bienestar Social
OEE: Organismos y Entidades del Estado

ONG’S: Organismos No Gubernamentales

PGN: Presupuesto General de la Nacién
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PIB: Producto Interno Bruto

PPR: Presupuesto por Resultados

SAS: Secretaria de Accién Social

SENAVITAT: Secretarfa Nacional de la Vivienda y el Habitat.
SIAF: Sistema Integrado de Administraciéon Financiera

SIPP: Sistema Integrado de Programacién Presupuestaria
SIGADE: Sistema de Gestién de la Deuda Externa

SICO: Sistema Integrado de Contabilidad

SSEE: Subsecretaria de Estado de Economf{a

SSEAF: Subsecretarfa de Estado de Administracién Financiera
SET: Subsecretaria de Estado de Tributacién

SSPP: Servicios Personales

TCN: Tasa de Cambio Nominal

TDI: Término de Intercambio

TCM: Transferencias Monetarias Condicionadas

USF: Unidad de Salud de las Familias

USD: Doélares americanos
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