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Prefacio

El reconocimiento de Paraguay con grado de inversidn marca un hito histérico que resalta la confianza de
la comunidad internacional en la estabilidad y el desempeiio econémico del pais. Este logro, fruto de
décadas de compromiso con una gestion macroecondmica responsable, subraya la solidez de las politicas
adoptadas y el impacto de las reformas estructurales implementadas. En este contexto, el presente
informe tiene como objetivo detallar los avances mas significativos en materia de politica fiscal, la
actualizacién de las proyecciones fiscales a mediano plazo y las estrategias que han fortalecido la
posicion econdmica de Paraguay en el escenario internacional, estableciendo las bases para un
desarrollo sostenible en el mediano y largo plazo, preservando un manejo prudente de las finanzas
publicas.

Este documento, elaborado bajo el liderazgo del Ministerio de Economia y Finanzas, tiene como objetivo
servir de referencia para analistas fiscales, formuladores de politicas y actores del ambito econdmico,
tanto a nivel nacional como internacional. A través de un enfoque integral, ofrece un panorama de las
acciones emprendidas para fortalecer las finanzas publicas, optimizar el gasto publico y mejorar la
eficiencia tributaria. Ademas, busca destacar las lecciones aprendidas y los desafios que persisten en el
camino hacia una gestion fiscal mas moderna y eficiente.

Uno de los pilares fundamentales de esta estrategia es el plan de convergencia fiscal, presentado en
2023, que establece una hoja de ruta clara que garantiza la sostenibilidad de la deuda publica. Este plan
apunta a mejorar el balance fiscal y a su vez a reforzar la credibilidad del pais frente a los mercadosy a
los ciudadanos. Ademas, incluye un conjunto de medidas orientadas a priorizar sectores estratégicos,
como la salud, la educacioén, la seguridad y la proteccidn social, asegurando que los recursos publicos se
destinen a dreas que generan un impacto directo en la calidad de vida de la poblacién.

En el ambito de los ingresos, la creacidn y fortalecimiento de la Direccion Nacional de Ingresos
Tributarios ha sido un factor determinante para el aumento sostenido de la presién tributaria, que este
afio superd por primera vez el 11% del PIB. Este logro sin precedentes se ha alcanzado mediante
estrategias focalizadas en reducir la evasion fiscal, ampliar la base de contribuyentes y promover la
formalizacion econdmica. Estas acciones, respaldadas por un entorno econdémico favorable, han
mejorado la eficiencia del sistema tributario que ha tenido como resultado un incremento significativo
los ingresos fiscales, sentando las bases para un crecimiento mds inclusivo.

Por otro lado, el gasto publico ha sido objeto de una reestructuracidn, orientada a maximizar su impacto
social y econdmico. El gobierno ha implementado medidas que priorizan sectores clave mientras
contiene eficazmente los gastos administrativos. Un claro ejemplo de esta estrategia es la
implementacion del Sistema Integrado de Gestidon de Bienes y Servicios, el cual ha permitido mejorar el
control y transparencia en el uso de los recursos asignados, permitiendo evitar retrasos. Asimismo, el
proyecto de Presupuesto General de la Nacion 2025 refleja este enfoque, destinando el 77% del
incremento presupuestario a areas estratégicas, garantizando el financiamiento de iniciativas esenciales
como la provision de medicamentos oncoldgicos, materiales quirudrgicos, kits escolares y programas de
asistencia crediticia.

En cuanto a la inversidén publica, se han logrado avances en la diversificacion de su composicion y
financiamiento. Se ha dado prioridad a proyectos de infraestructura en sectores no tradicionales como
educacidn, salud, agua y saneamiento, reflejando un enfoque mas inclusivo y sostenible. Ademas, los



fondos provenientes de Itaipu, equivalentes al 1,6% del PIB, complementaran estas inversiones, mientras
que el Ministerio promueve activamente las Asociaciones Publico-Privadas (APP) como un modelo
alternativo para financiar grandes proyectos de infraestructura. Asimismo, se ha logrado una gestién mas
eficiente de los pagos, distribuyéndolos de manera uniforme a lo largo del afio y evitando la habitual
acumulacidn hacia finales del mismo.

En el manejo de la deuda publica, el Ministerio ha adoptado medidas estratégicas para mejorar su perfil,
promoviendo la desdolarizacidon de la deuda mediante la emisidon de bonos en guaranies en mercados
internacionales, un paso sin precedentes. Paralelamente, se ha incrementado la participacion de la
deuda interna en el total, mediante un aumento en el volumen de emisiones locales, lo que a su vez ha
contribuido a la profundizacién y desarrollo del mercado doméstico. Estas medidas, junto con la
extension de los plazos promedio de la deuda vy la diversificacion de las fuentes de financiamiento, han
fortalecido el perfil de la deuda publica. Ademas, el pais se encuentra bien posicionado para aprovechar
un entorno financiero internacional mas favorable en el futuro cercano.

Paraguay también ha demostrado un liderazgo destacado en la implementacion de reformas
estructurales que han transformado profundamente sus instituciones y gobernanza. En la actualidad, el
gobierno se encuentra impulsando un ambicioso paquete de reformas disefiado para aumentar la
eficiencia y eficacia de la gestién publica. Ademas, la agenda de reformas del gobierno incluye una
Estrategia Nacional Integral Contra la Corrupcién, que busca fortalecer el marco institucional y garantizar
una administracion publica mas eficiente y transparente. Este afio, el Ministerio ha liderado importantes
reformas, incluyendo la Ley de Organizacion Administrativa del Estado, ya promulgada, la creacidn del
Registro Unico Nacional y la Ley del Servicio Civil, ambas con media sancién, y de la actualizacién de la
Ley de APP, ya presentada al Congreso. Estas acciones son clave para mantener la confianza de los
ciudadanos y de los mercados, asi como para asegurar una gestidon econdmica alineada con los principios
de buen gobierno.

El presente informe detalla los logros alcanzados, y pone en perspectiva los retos pendientes y las
oportunidades que se presentan en el camino hacia una economia mas resiliente y sostenible. En un
entorno global marcado por crecientes complejidades, Paraguay se posiciona como un referente en la
region, demostrando que una gestién fiscal prudente y previsible, acompafiada de reformas
estructurales y una visidn estratégica, puede generar beneficios tangibles para toda la sociedad. Este
documento, por tanto, ofrece un diagndstico exhaustivo de la situacion actual, asi como una visidn
estratégica para consolidar los avances y enfrentar los retos del futuro, manteniendo como prioridad la
sostenibilidad fiscal y el bienestar de la poblacién.

Carlos Fernandez Valdovinos
Ministro de Economia y Finanzas
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Capitulo 1. Coyuntura econdmica y fiscal en
2023 - Reordenamiento y transparencia en la
gestion fiscal

1.1 Coyuntura global

1.1.1 Dinamica economica

En 2023, el crecimiento de la economia mundial se ralentizd, aunque con diferencias en el desempeiio
de los grupos de paises. El crecimiento global se situé en 3,3% levemente por debajo del 3,6%
observado en el 2022, evidenciando diferencias entre las regiones como dentro de ellas (Grafico 1). La
Eurozona experimentd un modesto crecimiento del 0,4% frente al 3,3% del afio anterior, mientras que
América Latina y el Caribe (ALC) registré una desaceleracion econdmica del 4,2% al 2,2%. Por su parte,
China y Estados Unidos, las economias mas grandes en el mundo, crecieron a tasas del 5,3% y 2,9%,
respectivamente (Grafico 2).

Grafico 1. Crecimiento del PIB anual por region Grafico 2. Crecimiento del PIB anual por pais
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A pesar de la caida en el comercio de bienes debido a la baja demanda global, el comercio de servicios
crecié, compensando parcialmente este retroceso. Asimismo, las cadenas de suministro mejoraron en
comparacidon con 2022, a pesar de las tensiones geopoliticas persistentes. En 2023, mercados clave
como Estados Unidos, Europa y China se debilitaron. En particular, el comercio entre Estados Unidos y
China se vio afectado por conflictos geopoliticos y la continuidad de politicas proteccionistas, mientras la
Eurozona enfrentd las secuelas de los altos precios energéticos y de la inflacidon. Las tensiones
geopoliticas, especialmente entre Rusia y Ucrania, y las disputas comerciales entre China y Estados
Unidos, generaron incertidumbre en cuanto a las perspectivas comerciales.

En la region, el comportamiento fue mixto. México y Brasil lideraron el crecimiento aunque por debajo
de Paraguay, mientras que Argentina, Chile y Colombia enfrentaron dificultades que afectaron su



desempeiio. Después de Paraguay, México lideré el crecimiento regional, con un aumento del 3,2% de
su Producto Interno Bruto (PIB), beneficiandose de su complementariedad con la economia de Estados
Unidos y el dinamismo de su sector manufacturero. Asimismo, Brasil experimentd un crecimiento
positivo del 2,9%, impulsado por el sector agricola y un aumento en el consumo de las familias y del
gobierno, asi como las exportaciones. En contraste, Argentina experimentd una caida del 1,6%, en un
contexto macroeconémico marcado por una elevada inflacion, desequilibrios fiscales y un acceso
limitado a financiamiento. Chile registré un crecimiento moderado del 0,2%, afectado por la caida de los
precios del cobre a causa de una disminucién de la demanda, y la incertidumbre politica interna,
resultado de la polarizacién y fragmentacién social. Asimismo, Colombia experimenté un modesto
crecimiento del 0,6%, influenciado por la disminucién de la inversidén y la reduccién en el consumo
interno.

1.1.2 Inflacion y tasas de interés internacionales

La inflacidn global se desaceleré debido a politicas monetarias mas restrictivas y a la estabilizacién de
los precios de los commodities. La politica monetaria restrictiva implementada en Estados Unidos y la
Unién Europea (Grafico 3), junto con las mejoras en las cadenas de suministro, permitieron la atenuacion
de las tasas de inflacidn. El precio del barril de petrdleo Brent, afectado por la incertidumbre en la oferta
debido a la guerra en Ucrania y los recortes de produccién por parte de la Organizacién de Paises
Exportadores de Petréleo (OPEP), logrd estabilizarse hacia finales del afio. Asi, pasé de USD 80,92 en
diciembre de 2022 a USD 77,63 por barril en diciembre de 2023. Por su parte, los precios de alimentos
como la soja, el maiz y el trigo experimentaron fluctuaciones debido a factores econdmicos vy
geopoliticos, con el maiz y el trigo ubicandose por debajo de los niveles registrados en diciembre de
2023.

Grafico 3. Inflacidn interanual 2022-2023 (%) Grafico 4. indice de precios de commodities
2022-2023 (Base 100=2022)
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El costo del financiamiento internacional se mantuvo elevado debido a la suba de las tasas de politica
monetaria para contener las presiones inflacionarias. Durante el primer semestre del 2023, la tasa de
politica monetaria (TPM) de Estados Unidos continué aumentando en respuesta a las presiones
inflacionarias. Si bien la inflacién comenzé a desacelerarse, fue a un ritmo menor al esperado. En
consecuencia, la Reserva Federal (FED) decidi6 mantener la TPM sin cambios durante el segundo
semestre del afio, situdndose en un rango de 5,25% a 5,5% (Grafico 5). Las tasas de interés London
Interbank Offered Rate (LIBOR) y Secured Overnight Financing Rate (SOFR) siguieron la tendencia de la
TPM de Estados Unidos, manteniendo el costo del financiamiento internacional elevado (Grafico 6).



Grafico 5. TPM de Estados Unidos 2022-2023 (%)  Grafico 6. Tasas de interés internacionales
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1.2 Coyuntura local

1.2.1 Actividad econdmica

Paraguay experimenté un crecimiento econdmico del 5,0%, posicionandose como la economia de
mayor expansion en la region. Esta recuperacion se dio tras la desaceleracion del 0,2% observada en el
2022, impactada por los efectos adversos de la sequia (Gréafico 7). En 2023, el crecimiento promedio
ponderado en la regién fue del 1,4%, registrando una diferencia de 3,6 p.p. por debajo del crecimiento
de Paraguay (Grafico 8).

Grafico 7. Crecimiento del PIB 2018-2023 (%) Grafico 8. Crecimiento del PIB en la regién
2022-2023 (%)
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Por el lado de la oferta, el crecimiento fue impulsado por el dinamismo de las actividades de servicios,
agricolas, hidroeléctricas, y manufactureras. El sector servicios, con un crecimiento acumulado del
3,5%, contribuyé un 1,7% al PIB, lo que representa un aumento de 1,0 p.p. respecto al 2022. Este
desempeno se vio impulsado por el comercio, vinculado a las importaciones realizadas bajo el Régimen



de Turismo. La agricultura y la generacién de energia hidroeléctrica experimentaron crecimientos del
23,4% y 15,5%, respectivamente, aportando un 1,4% y un 1,1% al PIB. Estos incrementos de 0,5 y 0,6
p.p., en comparacidn con 2022, se debieron a las mejores condiciones climaticas y al aumento del caudal
del Rio Parand. Las manufacturas crecieron un 4,2%, contribuyendo en 0,8% al PIB, impulsadas por
molinerias, produccion de aceites, carnes, fabricacidon de autopartes y prendas de vestir. En contraste, la
construccidén se contrajo en 7,1%, debido a que la inversidn en este sector se redujo en comparacién con
el 2022, en el cual se dio fuerte impulso a las obras publicas y privadas (Grafico 9).

Grafico 9. Contribucidn al crecimiento del PIB Grafico 10. Contribucidn al crecimiento del PIB
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Por el lado de la demanda, el crecimiento econdmico se debié al aumento en las exportaciones,
mientras que el consumo privado y publico crecieron de forma gradual, y la inversion, especialmente
en el sector de la construccidn, enfrenté una contraccion. Las exportaciones crecieron 35%, impulsadas
por la agricultura y la produccién de energia hidroeléctrica, mientras que las importaciones aumentaron
un 9,4%, principalmente en maquinaria y equipos. Las exportaciones netas contribuyeron un 7,7% al PIB,
4,1 p.p. mas que en 2022. El consumo privado crecié un 3,2%, aportando un 2,1% al PIB, y el consumo
publico aumenté un 5,1%, con una contribucién del 0,6%, explicado por la adquisicion de bienes y
servicios, seguido del pago de intereses y las remuneraciones. En contraste, la inversion (Formacion
Bruta de Capital Fijo, FBKF) cayd un 2,8%, afectada por la disminucién en la construccion, lo que generé
una contribucion negativa del 0,6% al PIB, 0,2 p.p. menos que en 2022. Ademas, las existencias se
redujeron un 86,1%, lo que impactd negativamente al PIB con una contribucién negativa del 4,9%, 2,0
p.p. por debajo del periodo anterior (Grafico 10).

1.2.2 Empleo

El mercado laboral experimenté una notable mejora, en linea con la recuperaciéon de la actividad
econdémica, reflejada tanto en el aumento de la fuerza laboral como de las tasas de ocupacién y
subempleo. La tasa de ocupacién crecid del 65,0% al 66,2%, mientras que el desempleo se redujo en 0,8
p.p. pasando del 6,7% al 5,9%. Asimismo, el subempleo visible también disminuyd, pasando del 4,7% al
3,3% (Grafico 11). Este avance se debe principalmente al crecimiento del empleo en los sectores como
comercio, restaurantes y hoteles, asi como en finanzas, seguros e inmuebles (Grafico 12).



Grafico 11. Principales indicadores del mercado  Grafico 12. Empleo por sector econémico
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Las Micros, Pequeiias y Medianas Empresas (MIPYMES) fueron el principal generador de empleo en el
pais, concentrando mas del 50% de la fuerza laboral. Solo las microempresas emplearon al 40,7% de los
trabajadores. En segundo lugar, y con una diferencia significativa, se ubicaron las grandes empresas, que
emplearon al 11,8% de la poblacién ocupada (Grafico 13). Estas cifras subrayan la importancia de las
MIPYMES en el mercado laboral local.

Grafico 13. Poblacidn ocupada segtlin tamaiio de
empresa 2023 (% del total)
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1.2.3 Inflacion y tasas de interés

La inflaciéon se desaceleré, convergiendo hacia el rango meta, impulsada por la disminucién de los
precios de commodities y una politica monetaria mas restrictiva. Tras las presiones inflacionarias
observadas en 2022, originadas en gran parte por las fluctuaciones en los precios de los alimentos, los
precios empezaron a disminuir. La inflacidn, tanto general como subyacente, comenzd a converger hacia
el rango meta, a pesar de que los alimentos se mantuvieron ligeramente por encima del limite superior
de 6,0% (Grafico 14). En respuesta a esta situacion y alineado con la tendencia global de desinflacidn, el
Banco Central del Paraguay (BCP) inicid en agosto de 2023 el proceso de normalizacion de la politica
monetaria. La tasa referencial se redujo gradualmente del 8,5% en agosto al 6,75% en diciembre,
mientras que la tasa interbancaria cerré el aifo en 7,03% (Grafico 15).



Grafico 14. Inflacién interanual 2020-2023 (%) Grafico 15. Tasa de politica monetaria y tasa
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1.3 Desempeiio fiscal de la Administracion Central

1.3.1 Ingresos

Los ingresos totales crecieron a la par de la economia, impulsados por el crecimiento de los ingresos
tributarios y respaldados por el sélido desempefo econémico, alcanzando un incremento anual del
6,9%. Los ingresos tributarios aportaron 4,3 p.p. a este crecimiento, expandiéndose a menor ritmo que
en 2022, debido principalmente a la disminucién de los impuestos sobre el ingreso, utilidades y
ganancias de capital debido a la desaceleracién econdmica registrada en ese afio. Como resultado, la
presién tributaria se redujo del 10,2% al 10,1% del PIB nominal en 2023 (Tabla 1).

Los ingresos no tributarios crecieron a un ritmo superior al de 2022, impulsados principalmente por las
binacionales. Estos ingresos contribuyeron 2,5 p.p. al crecimiento de los ingresos totales, de los cuales
1,7 p.p. provinieron de las binacionales, favorecidas por condiciones climaticas que permitieron generar
un mayor nivel de energia eléctrica. Este segmento de ingresos crecié un 20,9% anual. En contraste, las
contribuciones sociales aportaron solo 0,2 p.p., con un crecimiento del 2,2% frente al 30,7% registrado
en 2022, explicado por el inicio, ese mismo afio, de las transferencias por cargos vacantes a la caja fiscal'.
Las donaciones, por su parte, crecieron un 12,8% anual, aportando 0,5 p.p., destacandose las

contribuciones de Arabia Saudita y organismos multilaterales como el Fondo para la Convergencia
Estructural del Mercosur (FOCEM-MERCOSUR).

! La Ley que aprobé el PGN para el ejercicio fiscal 2022, dejé de exceptuar el numeral 5 del articulo 246 de la Ley N2 1629/1909
“De Organizacion Administrativa y Financiera del Estado”.



Tabla 1. Ingresos totales de la Administracion Central* 2022-2023

Incidencias en la
NPT o
Mm de PYG Variacion % Variacién % del Total % del PIB

2022 2023 2022 2023 2022 2023 2022 2023

Ingreso total (recaudado) 41.122 43.942 10,8 6,9 10,8 6,9 14,0 14,0

Ingresos tributarios 29.962 31.750 13,5 6,0 9,6 4,3 10,2 10,1

'gr::::csitg;sz;;;:”greso' las utilidades y las 8753 8165 262  -67 4,9 14 30 2,6

Impuestos sobre los bienes y servicios 17.887 20.103 7,7 12,4 3,4 5,4 6,1 6,4

Impuestos sobre el valor agregado 15.151 16.963 11,1 12,0 4,1 4,4 5,2 5,4

Impuestos selectivos 2.736 3.139 -8,3 14,7 -0,7 1,0 0,9 1,0

Otros impuestos sobre bienes y servicios - - - - - - - -

Impuestos sobre el comercio y las transacciones 2.858  2.980 18,0 43 1,2 0,3 1,0 0,9
internacionales

Otros impuestos 463 502 6,0 8,4 0,1 0,1 0,2 0,2

Ingresos no tributarios 11.160 12.192 4,4 9,2 1,3 2,5 3,8 3,9

Contribuciones sociales 3.630 3.710 30,7 2,2 2,3 0,2 1,2 1,2

Donaciones 1.605 1.810 -12,4 12,8 -0,6 0,5 0,5 0,6

Binacionales 3.255 3.936 5,8 20,9 0,5 1,7 1,1 1,3

Otros ingresos 2670 2.736  -112 25 -09 0,2 09 0,9

Fuente: DGPMF, MEF.

El crecimiento de los ingresos tributarios se debid principalmente a la mayor recaudacién de
impuestos sobre los bienes y servicios, impulsada por el consumo privado. En contraste, los impuestos
a los ingresos, las utilidades y las ganancias de capital cayeron como resultado de la desaceleraciéon
econdmica de 2022. En 2023, los impuestos a los bienes y servicios tuvieron un crecimiento interanual
de 12,4%, impulsado por la buena dinamica del consumo privado, representando la mayor contribucidon
al crecimiento de los ingresos tributarios (Tabla 1 y Grafico 16). El Impuesto al Valor Agregado (IVA)
aumentd 12,0%, contribuyendo en 4,4 p.p. al crecimiento del ingreso total. Por su parte, los impuestos
selectivos al consumo crecieron 14,7%, aportando 1,0 p.p. a la expansion de los ingresos totales
impulsados en mayor parte por los impuestos a los combustibles. Los impuestos al comercio
internacional aumentaron en 4,3%, debido al crecimiento de las importaciones. Por otro lado, la
desaceleracién de la actividad en el 2022 afectd a la recaudacidn de los impuestos a los ingresos, a las
utilidades y las ganancias de capital, que cayeron en 6,7%, restando 1,4 p.p. a la recaudaciéon impositiva.
Como consecuencia, los impuestos directos sufrieron una contraccion del 6,9% (Tabla 2).

2 El Anexo A incluye las tablas de ingresos, gastos, inversion y resultados fiscales correspondientes a la situacién financiera de los
distintos niveles de gobierno.



Grafico 16. Contribucidn al crecimiento de los ingresos
tributarios por tipo de impuesto 2018-2023 (%)
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Nota: El Impuesto sobre el ingreso incluye a las utilidades y ganancias de capital.

La contraccidon en los impuestos directos se debid, principalmente, a la caida en la recaudacién del
Impuesto a la Renta Empresarial (IRE). En contraste, los impuestos indirectos crecieron, impulsados
por el buen desempeiio del IVA y los Impuestos Selectivos al Consumo (ISC). La disminucion de los
impuestos directos restd 2,0 p.p. al crecimiento total de impuestos recaudados, destacandose la
disminucién en 10,8% anual del IRE. En tanto, los impuestos a los dividendos y utilidades (IDU) y a la
renta personal (IRP) crecieron 13,2% vy 5,1%, respectivamente. Por su parte, la recaudacién de los
impuestos indirectos aumentd 11,1% anual, aportando 7,8 p.p. al crecimiento total de los impuestos
recaudados. En esta categoria, se destaca la contribucién del IVA con 6,3 p.p. y del ISC en 0,9 p.p.
impulsados por la buena dindmica del consumo privado (Tabla 2).



Tabla 2. Ingresos tributarios directos e indirectos conforme a clasificacion de la Direcciéon Nacional de
Ingresos Tributarios (DNIT) 2022-2023

Incidencia en la

Descripcion Mm de PYG Variacion % variacién % del % del PIB
total
2022 2022 2023 2022 2023 2022 2023
Total de impuestos recaudados 29.976 31.723 13,7 5,8 13,7 5,8 10,2 10,1
Impuestos directos 8.778 8.176 26,8 -6,9 7,0 -2,0 3,0 2,6
Impuesto a la renta empresarial 7.125 6.356 29,1 -10,8 6,1 -2,6 2,4 2,0
Impuestos a los dividendos y utilidades 1.161 1.314 16,4 13,2 0,6 0,5 0,4 0,4
Impuesto a la renta personal 433 455 23,5 51 0,3 0,1 0,1 0,1
Tributo Unico maquila 60 51 11,8 -15,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Impuestos indirectos 21.198 23.547 9,0 11,1 6,6 78 7,2 7,5
Impuesto al valor agregado 15.178 17.077 10,7 12,5 5,6 6,3 5,2 5,4
Impuesto selectivo al consumo 2.800 3.078 -5,5 9,9 -0,6 0,9 1,0 1,0
ISC a los combustibles 2.015 2.080 -12,3 3,2 -1,1 0,2 0,7 0,7
ISC otros 786 998 18,2 27,0 0,5 0,7 0,3 0,3
Impuesto sobre el comercio exterior 2.840 2.984 17,9 51 1,6 0,5 1,0 0,9
Ley 808/96 Senacsa - FF30 32 30 37,1 -5,8 0,0 0,0 0,0 0,0
Multas y recargos 335 368 -1,1 9,7 0,0 0,1 0,1 0,1
Otros 12 10 2,3 -13,6 0,0 0,0 0,0 0,0
Fuente: DNIT.

Nota: Los datos de la tabla difieren levemente de las estadisticas de las finanzas publicas debido a diferencias en las fuentes de informacion. Los
datos de la DNIT provienen de declaraciones juradas de los contribuyentes, mientras que los datos de la Situacion Financiera (SITUFIN) se
obtienen del Sistema Integrado de Contabilidad (SICO).

1.3.2 Gastos

El incremento en el gasto total fue impulsado por mayores pagos en intereses, bienes y servicios,
remuneraciones y prestaciones sociales. El incremento del 17,3% del gasto total se atribuye
principalmente al aumento del stock de la deuda publica, a las elevadas tasas de interés internacionales
y a los compromisos del Gobierno asumidos con los sectores estratégicos (Grafico 19). Especificamente,
el pago de intereses crecidé un 44,4%, contribuyendo 3,9 p.p. al incremento del gasto total (Tabla 3). Este
crecimiento se debe, en parte, al aumento del stock de deuda en respuesta a los choques econémicos
experimentados desde 2019, asi como al alza de las tasas de interés internacionales.

El gasto en el uso de bienes y servicios crecié 35,9% anual, explicado principalmente por el
reconocimiento de las deudas atrasadas. Estas deudas con proveedores fueron contraidas por el
Ministerio de Salud Publica y Bienestar Social (MSPBS) en afios anteriores®. Especificamente, se
reconocieron deudas por PYG 1.598 mil millones (el 0,5% del PIB), equivalentes a USD 219 millones, que
representan el 3,3% del gasto total obligado. Los principales componentes del gasto en bienes y servicios
corresponde a medicamentos (51%), servicios no personales (30%) y bienes de consumo (excluyendo a
medicamentos, 15%) como puede observarse en el Grafico 18.

% Para mas informacién, véase el Cuadro 1. Reordenamiento de las cuentas fiscales.



Las remuneraciones aumentaron 8,1% anual, reflejando el compromiso del gobierno con sectores
clave como la salud y la educacién. Las mismas contribuyeron 3,7 p.p. al aumento del gasto total. Este
crecimiento se debe principalmente al compromiso asumido por el Gobierno en 2022 de incrementar los
salarios de los docentes en un 8% en dos etapas: marzo y julio del 2023. Por su parte, para el personal de
salud, se implementd un escalafén médico y un nuevo piso salarial en el MSPBS, ademds de nivelar los
salarios del personal del Hospital de Clinicas y establecer una carrera profesional para enfermeria.
Asimismo, en cumplimiento de la Ley N2 4493/2011, que establece la escala del sueldo basico mensual y
otras remuneraciones para los integrantes de las fuerzas publicas indexados al salario minimo legal, se
realizd un reajuste salarial en el sector de seguridad en dos etapas: en enero y julio del 2023. Cabe
destacar que, el 90% del incremento en las remuneraciones esta destinado a los sectores estratégicos de
educacién (36%), salud (35%) y fuerzas publicas (19%) como se observa en el Grafico 17.

Las prestaciones sociales aumentaron en 18,2%, impulsadas por el fortalecimiento de los programas
sociales. Este incremento contribuyé con 3,4 p.p. al crecimiento total de los gastos. En particular, se
destaca el aumento en un 25% las transferencias monetarias para los beneficiarios del programa
Tekopora Mbarete, siendo la primera actualizacién desde 2015 del 12%. Ademas, los OEE responsables
de la ejecucidn de programas sociales han reportado un aumento en la cantidad de beneficiarios, como
por ejemplo el programa de pensién alimentaria para adultos mayores. Asimismo, se registré un
incremento en el nimero de jubilados del sector publico, junto con el ajuste de las pensiones, vinculadas
al salario minimo y a la inflacién, lo que garantiza la preservacion de su poder adquisitivo.

Tabla 3. Gastos totales de la Administracion Central 2022-2023

Incidencias en la

Variacion % Variacién % del Total A GelRIB

2022 2022 2023 2022 2023
GASTO TOTAL OBLIGADO 41.336 48.506 5,9 17,3 5,9 17,3 14,1 15,4
Remuneracién a los empleados 18.993 20.524 6,5 8,1 2,9 3,7 6,5 6,5
Uso de bienes y servicios 4.496 6.111 -17,0 35,9 -2,4 3,9 1,5 1,9
Intereses 3.614 5.217 22,0 44,4 1,7 3,9 1,2 1,7
Donaciones 4.738 5.172 -0,7 9,1 -0,1 1,0 1,6 1,6
Prestaciones sociales 7.749 9.162 19,3 18,2 3,2 3,4 2,6 2,9
Otros gastos 1.746 2.321 11,3 32,9 0,5 1,4 0,6 0,7
Gasto Corriente Primario 35.075 40.234 4,4 14,7 3,8 12,5 12,0 12,8

Fuente: DGPMF, MEF.



Grafico 17. Composicion del aumento del gasto en Grafico 18. Principales componentes del gasto en
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La mayor parte del incremento del gasto total fue destinada a los sectores estratégicos de educacion,
salud, seguridad y proteccion social. El gasto en el sector de salud contribuyd 4,7 p.p. al crecimiento del
gasto total, mientras que los sectores de educacién y seguridad social aportaron 2,5 y 1,1 p.p.,
respectivamente. Por Ultimo, el gasto en jubilaciones y pensiones aporté 1,7 p.p., totalizando asi los
sectores estratégicos 10,1 p.p. (Grafico 20).

Grafico 19. Contribucidn al crecimiento del gasto  Grafico 20. Contribucion de los sectores
total 2018-2023 (%) estratégicos al crecimiento del gasto total
2018-2023 (%)
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1.3.3 Inversion

La inversion publica esta retornando gradualmente a sus niveles histéricos, alcanzando el 1,9% del PIB
cuando al excluir las deudas atrasadas. Este nivel se sitda en torno a la tendencia observada entre 2013
y 2018 (Grafico 21). Al considerar las deudas atrasadas con proveedores del Ministerio de Obras Publicas
y Comunicaciones (MOPC), que representan un 0,7% del PIB, la inversion asciende a un total de 2,6% del
PIB (Grafico 22). Esto equivale a un pago de aproximadamente USD 300 millones en deudas previamente
contraidas®.

4 Para mas informacidn, véase el Cuadro 1. Reordenamiento de las cuentas fiscales.



Grafico 21. Inversion publica 2013-2023 (Mm de  Grafico 22. Inversion publica 2018-2023 (% del PIB)
PYG)
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La inversion publica desempefié un papel fundamental en impulsar el desarrollo econémico y social,
priorizando sectores clave como infraestructura vial, salud y educacién. El 70% del gasto total se
destind a proyectos viales, mientras que las areas de salud y educacién ocuparon el segundo y tercer
lugar en importancia, respectivamente (Tabla 4). Entre las principales obras viales destacan el tramo
Pedro J. Caballero - Capitdn Bado - Ypejhu, la ampliacidn y duplicacién de la Ruta 2, el mejoramiento de
la Ruta de la Leche, y otros proyectos de construccién y pavimentacién de redes viales, que en conjunto
representaron el 1,7% del PIB. En el dmbito de la salud, se priorizd el fortalecimiento de la atencién
primaria y la construccidon de hospitales en Encarnacién y Coronel Oviedo, mientras que en educacion se
promovieron mejoras en infraestructura, equipamiento y condiciones de aprendizaje. Ademas, se
ejecutaron proyectos destinados a optimizar sistemas de agua y alcantarillado, construir penitenciarias y
centros de reinsercion social, y ampliar las defensas costeras, logrando avances significativos en distintos
sectores estratégicos (Tabla 5).



Tabla 4. Inversion de la Administracion Central por Sector 2018-2023 (% del PIB y % del total)

Administracion Central

% del PIB % del Total
2018 2019 2020 2021 2020 2021
Agua y saneamiento 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,2
Educacién 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,1 10,2 6,5 5,0 7,5 7,7 5,0
Energia 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Infraestructura aérea 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Infraestructura ferroviaria 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Infraestructura fluvial 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,5 0,3 0,2 0,6 0,8 1,7
Infraestructura vial 1,1 1,8 2,5 1,9 1,7 1,7 51,2 60,8 70,1 66,5 61,1 66,3
Otros 0,5 0,6 0,5 0,4 0,5 0,4 23,3 19,5 14,2 13,9 17,4 14,3
Proteccidn social 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1,3 0,7 0,3 0,3 0,4 0,3
Salud 0,2 0,3 0,3 0,3 0,3 0,2 10,8 8,8 7,7 9,2 10,5 9,1
Telecomunicaciones 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Transporte 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,1 2,2 2,4 1,1 0,3 0,9 2,0
Vivienda y comunidades 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 1,1 1,3 1,8 1,2 1,0
Total 2,1 2,9 3,6 2,9 2,9 2,6 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Fuente: Elaboracién propia con datos de la DGPMF, MEF.
Nota: Otros incluyen andlisis y mejoramiento de formulacién de proyectos, mejoramientos de franjas de dominio, proyectos en los sectores de
cultura y medioambiente, entre otros.

El MOPC fue el principal ejecutor de la inversidn publica, siendo responsable de los proyectos de
mayor envergadura. El 81% de la inversion publica en 2023 fue ejecutado por el MOPC (Grafico 23). Los
proyectos de mayor envergadura iniciados durante ese afo alcanzaron un monto total de USD 1.168
millones, mientras que las principales obras concluidas sumaron USD 336 millones (Tabla 5). Estos
proyectos, correspondientes al MOPC, se concentran mayoritariamente en el sector vial, destacandose el
enfoque de la inversidn publica en el desarrollo de la infraestructura vial.

Grafico 23. Principales Organismos y Entidades del
Estado (OEE) ejecutores de la inversion publica 2023 (%)
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Tabla 5. Principales proyectos de inversiéon en 2023

Costo en Costo en Beneficiarios
Nombre Meta OFE  MmdePYG MdeUsD directos
Proyectos iniciados
Mejoramiento del tramo Pedro J. Condiciones de transitabilidad adecuadas con
Caballero - Capitan Bado - Ypejhu 193,44 Km tramos mejorados. MOPC 1.638 225 143.954
Construccion de la ruta Paraguay 12
Tramo Chaco’i — Gral. Bruguez Construccién de 162 km de pavimento. MOPC 1.486 204 56.054
Proyecto de mejoramiento del tramo  Mejorar el trazado de 320 km del tramo y mejorar
Cruce Centinela- Mariscal Estigarribia - 8,1 km del acceso a Mcal. Estigarribia. MOPC 2918 400 45.617
Pozo Hondo
Mejoramiento del sistema de agua y Mejorar el acceso a los servicios de agua potable
alcantarillado sanitario de la cuenca y alcantarillado sanitario para el afio 2027. MOPC 1.193 164 347.795
Lambaré.
Para el 2026, cobertura de tratamiento de agua
potable del 43,37 % de la poblacién de los
Mejoramiento del sistema de Agua'y distritos y 94,48 % del area del proyecto.
alcantarillado sanitario de Ciudad del ~ Cobertura de tratamiento de aguas residuales del ~ MOPC 1.276 175 188.965
Este y Presidente Franco. 36,20 % de la poblacion de los distritos y 78,86 %
del drea del proyecto.
Proyectos finalizados
- | . s
Cor?strucuonbde a penitenciaria Albergar a un maximo de 1.342 internos. MOPC 73 10 1.342
regional de Ciudad del Este
Construccion del centro integral de Albergar a 2.865 internos MOPC 279 38 2.865
reinsercion social (CIRS) de Emboscada & ’ ’ '
Ampliacién de la defensa costera - Defensa costera; canalizacion, retencién y
X P . bombeo de agua; red de desagiie pluvial; sistema  MOPC 760 104 32.995
Ciudad de Pilar L
sanitario
Habilitacion de la red vial pavimentada 94 Kildmetros de puesta a punto, mejoramiento y
en el Departamento de San Pedro mantenimiento de rutas pavimentadas a través de
contratos de Rehabilitaciéon y Mantenimiento MOPC 252 35 26.839
(CREMA).
Reducir los tiempos y costos de transporte,
reducir el riesgo de accidentes, aumentar la
Mejoramiento del tramo Alberdi - Pilar movilidad interna y fuera de |a zona, reducir el MOPC 1.088 149 50.496

costo de transporte de productos hacia los
puertos de Caacupemiy de la ANNP.

Fuente: DGIP, MEF.

La mayor fuente de financiamiento de la inversién publica proviene de organismos multilaterales. Este
grupo representa el 67,4% de los recursos del crédito publico (Graficos 24 y 25). La participacién de los
bonos emitidos en el mercado local se mantuvo estable durante gran parte del periodo, excepto en
2023, cuando se registré un notable aumento del 2,3% al 12%. Por su parte, los bonos soberanos en
mercados internacionales disminuyeron del 42,9% en 2018 al 14% en 2023. Los proyectos de inversion
bajo la modalidad “Llave en Mano” alcanzaron una participacion significativa del 16,8% en 2019, pero
luego disminuyeron al 6,6% en 2023.



Grafico 24. Fuentes de financiamiento de la Grafico 25. FF20 por grupo financiador 2018-2023
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1.3.4 Resultado fiscal

El resultado operativo de 2023 se vio afectado por un crecimiento moderado de los ingresos en
comparacion con el incremento del gasto total. En este contexto, el déficit operativo aumenté del 0,1%
del PIB en 2022 al 1,5% en 2023 (Grafico 26). El gasto superd en 1,4 p.p. a los ingresos registrados (Tabla
6). Este aumento fue financiado por el crédito publico, que cubrié las transferencias al Fondo Nacional de
la Vivienda Social (FONAVIS), el subsidio al transporte y el incremento en los gastos de salud en
medicamentos e insumos médicos, entre otros.

Tabla 6. Resumen de la situacion financiera de la Administracion Central 2022-2023

Administracion Central

Mm de PYG % del PIB Variacion en p.p.

2022 2023 2022 2023 2022 2023

Ingresos totales 41.122 43.942 14,0 14,0 0,3 0,0
Gastos totales 41.336 48.506 14,1 15,4 -0,3 1,4
Intereses 3.614 5.217 1,2 1,7 0,1 0,4
Resultado operativo -215 -4.564 -0,1 -1,5 0,6 -1,4
Inversién publica 8.379 8.264 2,9 2,6 -0,1 -0,2
Resultado global -8.594 -12.828 -2,9 -4,1 0,7 -1,2
Resultado primario -4.980 -7.611 -1,7 -2,4 0,8 -0,7

Fuente: DGPMF, MEF.

El resultado global ordinario, que fue de -2,9% del PIB en 2022, se incrementé a -4,1% del PIB,
principalmente debido al reconocimiento de las deudas atrasadas. En primer lugar, el resultado global
se vio impactado por el pago de deudas atrasadas equivalente al 1,2% del PIB, como se menciond
previamente. Esto ademas generd un deterioro del resultado primario, que excluye el pago de intereses,
al pasar de -1,7% a -2,4% del PIB. En segundo lugar, el aumento en el pago de intereses, que incrementd
del 1,2% al 1,7% del PIB, también impactd negativamente al déficit global.

Paraguay se destaca en la region por su prudencia fiscal manteniendo uno de los déficit fiscales mas
bajos. A excepcion de 2021, el resultado global del Gobierno General ha sido consistentemente inferior



al promedio registrado por los paises de la regidn, lo que resalta la capacidad del pais para gestionar las
finanzas publicas, incluso en tiempos desafiantes. Este desempefio refleja un manejo fiscal responsable,
que prioriza la sostenibilidad fiscal y la estabilidad macroeconémica.

Grafico 26. Resultados fiscales 2022-2023 (% del  Grafico 27. Resultado global del Gobierno General

PIB) 2019-2023 (% del PIB)
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Cuadro 1. Reordenamiento de las cuentas fiscales

Desde 2019, Paraguay ha enfrentado diversos choques que han impactado negativamente tanto a la
economia como a las cuentas fiscales. Para mitigar los efectos adversos sobre la actividad econémica,
la politica fiscal implementé medidas contraciclicas, tales como el incremento de la inversion publica,
el aumento del gasto corriente y la suspensién temporal de algunos pagos impositivos. Estas acciones
provocaron un deterioro fiscal significativo que requirid activar la cldusula de escape de la Ley de
Responsabilidad Fiscal (LRF). Esta normativa establece un limite al crecimiento anual del gasto
corriente y un déficit fiscal maximo del 1,5% del PIB por afio. Sin embargo, en 2020, el déficit alcanzé
un pico maximo del 6,1% del PIB. Ese mismo afio, se definid un plan de convergencia fiscal para volver
gradualmente al cumplimiento de la regla fiscal hacia 2024.

En 2023, el gobierno entrante reconocié deudas atrasadas equivalentes al 1,2% del PIB, lo que
afectd significativamente el resultado fiscal de ese afo. El gobierno que asumid en agosto del 2023
transparentd las deudas acumuladas con proveedores de salud y de infraestructura vial. Estos atrasos
totalizaron aproximadamente USD 517 millones (1,2% del PIB), del cual 0,7% corresponde al MOPC y
0,5% del PIB al MSPBS (Tabla 7). Como resultado, el gobierno partié de un déficit del 4,1% del PIB
aprobado por la Ley N® 7218/2023 de medidas extraordinarias (Grafico 28). Cabe resaltar que, las
deudas fueron abonadas en su totalidad durante el 2024.

El gobierno tomé medidas concretas para prevenir futuros atrasos, garantizando una gestion
financiera publica mas eficiente y transparente. Como parte de este esfuerzo, se promulgé el Decreto
9537/2023, que fortalece el control del Equipo Econdmico Nacional (EEN) sobre las operaciones de
cesion de deuda y mejora la gestion de los recursos publicos, asegurando un registro adecuado de los
compromisos de gasto sin comprometer la relacién contractual. También, se esta implementando el




Sistema Integrado de Gestidn de Bienes y Servicios (SIGEBYS) para garantizar un control eficiente en la
contratacion, evitando reclamos no registrados como las ocurridas durante la pandemia.

Ademas, anuncié un nuevo plan de convergencia fiscal creible y transparente, respaldado en
medidas estratégicas para mejorar la eficiencia de la recaudacién y la calidad del gasto publico.
Debido al aumento del déficit del 2,3% al 4,1% del PIB, el gobierno se vio en la necesidad de presentar
un nuevo plan de convergencia fiscal. Este plan establece una nueva senda de convergencia con el
objetivo de retornar al cumplimiento de la LRF para 2026. Para el afo 2024 se establecid un limite de
déficit del 2,6% del PIB con el objetivo de dirigir los recursos hacia las areas prioritarias y fortalecer la
recuperacion econémica que se inicié en 2023. Esta nueva senda se fundamenta en las proyecciones
de mejora en la recaudacion tributaria, impulsadas por la creacién de la DNIT, y en la implementacién
de medidas orientadas a optimizar la calidad del gasto publico, tal como se detallé en el PGN 2024.

Tabla 7. Deudas reportadas por MOPC y MSPBS 2023

2023
Mm de PYG % del PIB
MOPC 297.910.756 2.170 0,7%
Bonos 236.963.605 1.726 0,5%
CAF 60.947.152 444 0,1%
MSPBS 219.317.475 1.598 0,5%

517.228.232

Fuente: DGPMF, MEF.

Grafico 28: Descomposicion del resultado global Grafico 29: Nuevo Plan de Convergencia Fiscal
de la Administracion Central 2023 (% del PIB) 2018-2028 (% del PIB)
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1.3.5 Postura fiscal

1.3.5.1 Balance Estructural

Los gastos e ingresos publicos no dependen exclusivamente de las decisiones de la autoridad fiscal en
ejercicio. Una parte significativa del gasto publico, como las remuneraciones y el servicio de la deuda
publica, estd vinculada a compromisos legales o contractuales asumidos con anterioridad. Por su parte,
ciertos componentes, como la recaudacién tributaria, estdn influenciados por las fluctuaciones de
variables econdmicas. Por tanto, los gastos e ingresos publicos no reflejan Unicamente las politicas
fiscales actuales, sino también la evolucion de la coyuntura econdmica, lo que afecta tanto la
recaudacion como el gasto publico.

El balance fiscal efectivo estd influenciado por factores temporales y permanentes®. Los factores
temporales hacen referencia a las desviaciones ciclicas del producto respecto a su tendencia de mediano
y largo plazo. En contraste, los factores permanentes corresponden a los componentes duraderos de los
gastos e ingresos publicos en condiciones normales, sin choques externos y con la economia operando
en su nivel sostenible de mediano y largo plazo, con inflacién baja y estable.

No distinguir correctamente entre factores temporales y permanentes puede llevar a que la politica
fiscal reaccione de manera inapropiada. Responder de manera excesiva o subestimar eventos que se
ajustan naturalmente con el ciclo econdmico puede generar incertidumbre en los agentes econdmicos.
Ademas, la acumulacién prolongada de déficits fiscales asociados a factores permanentes puede llevar a
niveles insostenibles de deuda en el mediano plazo, poniendo en riesgo la estabilidad fiscal y econémica
del pais.

El balance estructural permite evaluar de manera precisa la postura de la autoridad fiscal. Esta
metodologia ajusta los ingresos y gastos publicos, eliminando el impacto del ciclo econémico y medidas
temporales Unicas (one-off). Ejemplos de estas medidas pueden incluir las privatizaciones o gastos
extraordinarios por catastrofes naturales®.

Existen varias formas de calcular el balance estructural. Por ejemplo’, el Sistema Europeo de Bancos
Centrales (SEBC) aplica un método desagregado donde se ajustan ciclicamente los distintos
componentes de los ingresos y los gastos, permitiendo una mayor precisién en la estimacion del balance
estructural. En tanto, la Comisién Europea deriva el componente ciclico directamente de la brecha del
producto agregado.

El método utilizado para calcular el balance estructural en este informe parte de la estimacion del
nivel de los ingresos estructurales, eliminando el impacto de factores ciclicos en los ingresos fiscales.
En el caso de Paraguay, no se realizan ajustes en los gastos y la inversion publica, dado que no existen
estabilizadores automaticos por el lado de las erogaciones, como el ejemplo del seguro de desempleo.
Una vez estimados los ingresos estructurales, se sustraen los gastos y la inversion publica para obtener el
balance estructural.

La ecuacion del balance estructural se presenta a continuacion:

5 Working Paper 99/95, “The Structural Balance, the IMF’s Methodology”, del Fondo Monetario Internacional, elaborado por R.
Hagemann.

® Navarini, L., A. Zoppé, (2020). “Potential output estimates and their role in the EU fiscal policy surveillance”. Briefing. Economic
Governance Support Unit (EGOV). PE 574.407. European Parliament.

7 European Central Bank, (2014). “The Structural Balance as an indicator of the underlying fiscal position” in Box 6. Monthly
Bulletin.



BE =1Ing -G
Donde:
BEt es el balance estructural,

E .
Ingt son los ingresos estructurales y

Gt es el gasto publico agregado, incluyendo gastos corrientes y de capital.

Otras diferencias que pueden presentarse en la estimacion del balance estructural provienen de cémo
se estima el producto potencial. El producto potencial es no observable y es estimado en funcién a
modelos y supuestos. Los métodos mas utilizados para estimar el producto potencial son: el método de
funcién de produccion (o contabilidad del crecimiento) y técnicas estadisticas, donde la aplicacion del
filtro de Hodrick-Prescott a la serie del producto es uno de los métodos mds conocidos. En este
documento se utiliza el segundo método (Grafico 30).

Finalmente, el impulso fiscal refleja la orientacion de la politica fiscal, y se calcula en funcién de la
variacion en el balance estructural. Un impulso fiscal positivo indica una postura fiscal expansiva con
respecto al afio anterior, un impulso fiscal negativo indica una postura fiscal contractiva, mientras que un
impulso fiscal nulo indica una politica fiscal neutral.

El impulso fiscal (IF) se define matematicamente como:

IF, =— (BE,— BE_)

Grafico 30: Balance fiscal efectivo y balance Grafico 31: Impulso fiscal 2018-2023 (% del PIB)
estructural 2018-2023 (% del PIB)
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Fuente: DGPMF, MEF. Fuente: DGPMF, MEF.

La estrategia de retornar a una posicion fiscal neutral, retirando el estimulo de los afios 2019-2020, es
coherente y consistente con el objetivo de convergencia fiscal. Durante 2019 y 2020, la politica fiscal
fue expansiva debido a las circunstancias excepcionales de sequia y pandemia, respectivamente, lo cual
se puede apreciar en el Grafico 31. A partir de 2021, se comenzd a reducir el estimulo fiscal. Esta
tendencia se mantuvo en 2022, aunque a una escala menor, y se observd una posicion mas neutral en
los tres primeros trimestres del 2023. En el Udltimo trimestre del afio, se observa un impulso fiscal
expansivo del 0,9% del PIB, principalmente debido al reconocimiento de las deudas atrasadas (ver
Cuadro 1).




1.4 Deuda publica de la Administracion Central

1.4.1 Nivel y perfil de la deuda

El incremento de la deuda publica se atribuye principalmente al resultado primario negativo y el
aumento de la tasa de interés real. Entre 2022 y 2023, la deuda publica aumentd en 2,4 p.p. del PIB
(Gréfico 33). Este crecimiento estd explicado, en primer lugar, por el resultado primario registrado en
2023, afectado por el reconocimiento de las deudas atrasadas para reordenar las cuentas fiscales. En
segundo lugar, por el aumento de las tasas de interés reales, impulsadas por la suba de las tasas de
interés internacionales. No obstante, el crecimiento econdmico registrado durante este periodo
contribuyd a mitigar parcialmente el aumento de la deuda, que cerré en 34,2% del PIB al final del 2023
(Gréfico 32), destacando el efecto estabilizador del repunte econdmico sobre las finanzas publicas.

Grafico 32. Saldo de la deuda publica 2018-2023  Grafico 33. Contribucion a la variacion del saldo de

(Millones de USD y % del PIB) la deuda publica 2018-2023 (p.p.)
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En este contexto, el gobierno implementé estrategias enfocadas a mejorar la composicion de la deuda
publica, priorizando el desarrollo del mercado doméstico y promoviendo la desdolarizacion gradual de
sus pasivos. En 2023, la proporcion de deuda interna aumenté en 1,6 p.p. con respecto al afio anterior
(Gréfico 34). De igual forma, la deuda en moneda local crecié en 1,9 p.p., impulsada por un mayor
volumen de emisiones en guaranies en el mercado doméstico y la primera conversidon de un préstamo
del BID a moneda local (Grafico 35). El incremento en la participacion del financiamiento local se ha
destinado, en su mayoria, a inversiones en infraestructura publica.



Grafico 34. Saldo de la deuda interna y externa Grafico 35. Saldo de la deuda segiin moneda
2018-2023 (% del total) 2018-2023 (% del total)
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Asimismo, se observa la extension del plazo de vencimiento promedio de la deuda, acompaiada de
una mayor diversificacion de las fuentes de financiamiento. Una gestidn proactiva de la deuda, a través
de operaciones de administracién de pasivos como la recompra de bonos y emisiones internacionales,
ha sido fundamental para optimizar el perfil de vencimientos. Como resultado, la deuda de largo plazo
aumentd en 1,5 p.p., proporcionando mayor flexibilidad financiera al reducir la presidn de corto plazoy
permitir una mejor planificacion presupuestaria (Grafico 36). En cuanto a la participacién por tipo de
instrumento, los bonos internos aumentaron 1,3 p.p., mientras que los bonos externos disminuyeron 2,8
p.p. (Grafico 37). Este ajuste se explica por el incremento en las emisiones en el mercado doméstico y el
acceso a créditos de Organismos Multilaterales y Bilaterales, contribuyendo asi a una mayor
diversificacién de la cartera de deuda del pais.

Grafico 36. Composicion de la deuda publica segin Grafico 37. Composicion de la deuda publica por

plazos de vencimiento 2018-2023 (% del total) instrumentos 2018-2023 (% del total)
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La proporcion de deuda a tasa fija sigue siendo predominante, lo que ha contribuido a reducir la
exposicion a posibles aumentos de las tasas de interés internacionales. A diciembre de 2023, el 65,3%
de la deuda publica correspondia a tasas fijas, mientras que el 34,7% restante estaba vinculado a tasas
variables, manteniendo la tendencia de los Ultimos afios (Grafico 38). Aunque la predominancia de la
deuda a tasa fija proporciona mayor previsibilidad en el servicio de la deuda, la combinacién con deuda a
tasa variable aporta flexibilidad para enfrentar las fluctuaciones del costo del financiamiento. Esto



resulta especialmente relevante en un contexto global actual en el que se anticipa una reduccién gradual
de las tasas de interés internacionales.

La deuda publica de Paraguay se encuentra entre las mas bajas de la regiéon. Aunque en los ultimos
anos el nivel de deuda aumenté debido a los multiples choques que el pais ha enfrentado, la deuda
publica se ha mantenido de manera sostenida entre los mds bajos de América Latina y el Caribe durante
la dltima década (Grafico 39). Este logro refleja un manejo fiscal responsable y una administracion
eficiente de la deuda, ejecutados consistentemente por las autoridades fiscales a lo largo del tiempo.

Grafico 38. Saldo de la deuda segtin tasa de interés Grafico 39. Saldo de la deuda publica del Gobierno
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1.4.2 Servicio de la deuda

Entre 2022 y 2023, la proporcion de intereses pagados respecto al servicio total de la deuda
disminuyd, representando el 55,4% del total. Esto se debid principalmente al aumento de las
amortizaciones, destacandose la cancelacion del saldo remanente del bono soberano 2023 (Gréfico 40).
Por otro lado, la mayor parte del servicio de la deuda se concentré en los bonos y en los créditos
otorgados por organismos multilaterales y bilaterales. Al cierre de 2023, los bonos alcanzaron USD 717
millones, equivalentes al 54,9% del total, mientras que los créditos multilaterales y bilaterales sumaron
USD 543 millones, representando el 41,6% del total (Grafico 41).

Grafico 40. Servicio de la deuda publica 2018-2023 Grafico 41. Servicio de la deuda publica segin
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1.4.3 Calificacion soberana

Paraguay logré mantener su calificacion soberana en un entorno global desafiante. En 2023, las
agencias Standard & Poor’s (S&P), Fitch y Moody's, decidieron mantener la calificacidon soberana del pais
y sus perspectivas, respaldandose en la fortaleza macroecondmica y la prudencia fiscal del pais,
caracterizada por un sdlido repunte del crecimiento, en la baja carga de deuda publica relativa a sus

pares, asi como en los esfuerzos del gobierno por fortalecer la estructura institucional con una ambiciosa
agenda de reformas (Grafico 42).

Asimismo, la agencia calificadora Fitch Ratings elevo el techo pais de Paraguay a grado de inversion, de
BB+ a BBB-. Esta decision habilita a las empresas paraguayas con un sélido desempefio financiero a
alcanzar la calificacién de grado de inversidn, lo que mejora su acceso a los mercados internacionales en

condiciones financieras mas favorables y potencia las oportunidades para atraer inversidn extranjera al
pais.

Adicionalmente, el pais logré reducir su prima de riesgo, reflejando una percepcion internacional
favorable. En 2023, el Emerging Markets Bonds Index (EMBI) de Paraguay se redujo a un promedio de
218 puntos basicos, en comparacién con un promedio de 277 puntos basicos el afio anterior, lo que
representa una mejora de aproximadamente 59 puntos bdasicos. En comparacidon con el promedio
regional de América Latina, Paraguay ha logrado mantener un nivel significativamente inferior,

destacando su solidez y estabilidad macroecondmica, lo que refuerza la confianza de los inversionistas
(Gréfico 43).

Grafico 42. Evolucion de la calificacion soberana  Grafico 43. Evolucidn del Riesgo Pais 2018-2023 (%)
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Cuadro 2. Iniciativas para profundizar el mercado de capitales doméstico

La profundizaciéon del mercado de capitales doméstico es crucial para el desarrollo del mercado de
deuda publica. Un mercado doméstico desarrollado garantiza el acceso a fuentes de financiamiento
en moneda local a costos competitivos. Ademas, facilita la creacidon de referencias liquidas para el
mercado, mejora la estructura de la curva de rendimientos en moneda local, contribuye a reducir el
riesgo cambiario en las cuentas fiscales y amplia la base de inversionistas, promoviendo una mayor
diversificacion de la deuda publica.

La actualizacidon del marco regulatorio en junio de 2023, permitié que los inversores no residentes
puedan comprar bonos del Tesoro Publico en el mercado de capitales local. EI Ministerio de
Hacienda, actualmente MEF, emitié el Decreto N2 9301/2023 que establece el marco reglamentario
para el proceso de emision de Titulos de Deuda del Tesoro Publico y de las operaciones de
administracion de la deuda publica. Con la aprobacién de esta normativa, se permitio la participacién
de inversionistas no residentes en el mercado local (Grafico 45), quienes ahora pueden adquirir titulos
emitidos en guaranies mediante notas estructuradas a través de Bancos Custodios Locales. Durante las
dos ultimas emisiones en el mercado doméstico, la demanda de bonos denominados en guaranies
alcanzdé nuevos récords, superando significativamente la oferta inicial, lo que refleja un aumento de la
confianza de los inversionistas en el pais y, por ende, en los bonos del tesoro.

En diciembre, se llevé a cabo la mayor emision de bonos en el mercado local, alcanzando un monto
equivalente a cuatro veces el maximo de las colocaciones anteriores. Este hecho fue acompaiado
por una reduccidn en las tasas de interés, reflejando la confianza del mercado en los bonos publicos.
Con un volumen equivalente a USD 223 millones aproximadamente en moneda local, se reabrieron los
titulos con plazos de 5 y 7 afos y alcanzaron rendimientos del 7,64% y 7,80%, respectivamente. Esta
operacion permitié alcanzar un volumen de emisién récord en el mercado doméstico de
aproximadamente USD 344 millones al cierre del 2023 (Grafico 44).

Grafico 44. Emisiones en el mercado doméstico  Grafico 45. Tenedores de bonos del Tesoro segtin
2018-2023 (Millones de USD) residencia a diciembre 2023 (%)
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Cuadro 3. Inicio del proceso de desdolarizacion de la deuda publica

En noviembre de 2023, se did inicio al proceso de desdolarizacion de la deuda publica con la primera
operacion de conversion de monedas, aprovechando las condiciones de mercado favorables. El MEF
llevo a cabo la primera operacién de conversion de moneda de ddlares a guaranies el 24 de noviembre
de 2023 (Tabla 8.1), correspondiente al préstamo del BID N2 3628/0OC-PR, el cual poseia un saldo
adeudado de USD 192.000.000. Esta iniciativa forma parte de la estrategia de gestion de deuda del
MEF, que busca optimizar la estructura de la deuda publica. La operacién refuerza las acciones del
Gobierno para mejorar la composicion de la deuda, lo que, a su vez, favorece la percepcion del riesgo
pais por parte de los inversionistas y las agencias calificadoras.

En febrero de 2024, Paraguay logré un hito al emitir con éxito el primer bono denominado en
guaranies en los mercados financieros internacionales. La demanda de bonos en moneda local,
equivalente a un total de 1.056 millones de ddlares, superé ampliamente la oferta inicial de 500
millones de ddlares. Esta fuerte demanda contribuyd a asegurar una tasa de interés favorable de 7,9%
(Tabla 8.2).

Estas medidas se complementan con los esfuerzos del MEF de profundizar el mercado de capitales
domeéstico. En conjunto, estas medidas permitiran diversificar las fuentes de financiamiento y la base
de inversores de la deuda publica, asi como fortalecer el peso de la moneda local en su composicion,
creando asi condiciones que otorguen mayor estabilidad y resiliencia frente a posibles fluctuaciones
en los mercados internacionales.

Tabla 8. Operaciones de conversion de deuda denominada en USD a PYG

Tabla 8.1. Operacion de conversion del Tabla 8.2. Primera emision de bonos globales

préstamo del BID en guaranies
Desdolarizacion de la deuda de Paraguay Bono Soberano en Guaranies

Fecha de conversion 24 de noviembre, 2023 Monto en PYG 3.643.235.000.000
Monto en PYG convertido USD 100 millones Monto equivalente en USD 500.000.000
Saldo Pendiente de préstamo en 74.375.300.000.000 Tasa nominal 7,90%
PYG Pago de intereses Semestral
Tipo de Interés en PYG 6,3% Vencimiento (afio) 2031
Vencimiento 15 de marzo, 2036 Plazo 7 afios

Fuente: DGPE, MEF. Fuente: DGPE, MEF.




Capitulo 2. Perspectivas econdmicas y fiscales
a mediano plazo 2024-2029 - Disciplina fiscal
orientada a la convergencia

2.1 Perspectivas macroecondmicas a nivel global

2.1.1 Dinamica econdmica

En el mediano plazo, se proyecta un crecimiento econémico global promedio del 3,2%, manteniéndose
en niveles similares al promedio de la ultima década. De acuerdo con proyecciones del World Economic
Outlook (WEO) las tasas de crecimiento son heterogéneas entre las diversas regiones y dentro de las
mismas. Por un lado, se espera que el aumento de las exportaciones tecnoldgicas desde Asia y la
recuperacion del consumo en China impulsen el crecimiento global. Por el otro, se anticipa una
ralentizacion de las economias avanzadas como Estados Unidos y Japdn, las cuales enfrentan una
desaceleracién del consumo y problemas de suministro. En este sentido, se espera que el crecimiento en
el mediano plazo sea liderado por las economias emergentes, con un promedio de crecimiento del 4,1%
anual (Grafico 46).

ALC creceria a un ritmo inferior a la economia global, con un crecimiento promedio estimado del 2,6%
para el periodo 2024-2029. En 2024, la regidn creceria un 2,1%, 0,6 p.p. inferior al promedio global, para
luego estabilizarse en torno al 2,7% entre 2025 y 2029, impulsada por la reduccién de la inflacién y la
consecuente normalizacién de las tasas de interés. Dentro de la regidn, se espera que los paises sigan
una tendencia similar con tasas de crecimiento positivas, salvo Argentina y Haiti.

Por su parte, en el mediano plazo se anticipa un crecimiento promedio del 2,2% para los principales
socios comerciales de Paraguay. Para Brasil, se espera un crecimiento promedio del 2,5%, impulsado por
la disminucion de la inflacién, los recortes en la tasa de politica monetaria, el aumento de la inversién
privada y la recuperacion del consumo. En contraste, se anticipa una contraccion del 3,5% en Argentina
debido al plan de estabilizaciéon implementado por el nuevo gobierno. Sin embargo, se proyecta su
recuperacién con un crecimiento promedio del 3,7% entre 2025 y 2029, a medida que se aborden los
desequilibrios macroeconémicos y disminuya la inflacién. Para Chile, se estima un crecimiento promedio
del 2,4%, respaldado por una fuerte demanda externa de productos basicos y energia verde, asi como
por la normalizacién de la politica monetaria. Finalmente, para Rusia se anticipa un crecimiento
promedio del 1,5%, influenciado por el aumento de la actividad militar, el repunte en el comercio, el
sector financiero y la construccién (Grafico 47).2

8 Estimaciones del Banco Mundial, WEO y Banco Central do Brasil.



Grafico 46. Perspectivas de Grafico 47. Crecimiento
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2.1.2 Inflacidn y tasas de interés internacionales

Se proyecta una desaceleracion gradual de la inflacion global a mediano plazo, junto con la
normalizacion de las TPM. La disminucidn de la inflacion global (Grafico 48) se explicaria, en parte, por
el perfil contractivo de la politica monetaria adoptado en los ultimos afos, orientado a garantizar la
estabilidad de precios. Este enfoque ha moderado la demanda global debido a condiciones financieras
mas restrictivas, en un contexto de margen fiscal limitado. Asimismo, la normalizacidn de las cadenas de
suministro, que ha relajado las presiones sobre la oferta global, ha contribuido a esta moderacién
inflacionaria. En este escenario, a medida que la inflacidon contintde disminuyendo, se anticipa que las
economias avanzadas implementen un ciclo de ajustes a la baja en sus tasas de referencia hacia
posiciones mas neutrales (Grafico 49).

Grafico 48. Proyecciones de la inflacién 2024-2029 Grafico 49. Proyecciones de la TPM de Estados
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2.1.3 Perspectiva fiscal

El elevado nivel de deuda publica global, que ascenderia al 99% del PIB global en 2029, genera
presiones para implementar politicas fiscales contractivas en el mediano plazo. Este contexto surge tras
los altos déficits acumulados a raiz de los efectos adversos del COVID-19, que posteriormente fueron
ampliados con las tensiones geopoliticas en Ucrania y Medio Oriente. El mayor nivel de endeudamiento
se daria en las economias avanzadas (Grafico 50). Por lo tanto, para preservar la sostenibilidad de las
finanzas publicas, es necesario la implementacién de planes de consolidacién que reduzcan el déficit
fiscal y el endeudamiento publico a niveles prudentes, incluso en un escenario desafiante con
expectativas de crecimiento moderadas a mediano plazo.

Por su parte, en ALC se espera una reduccion progresiva del déficit fiscal, alcanzando el 2,8% del PIB
regional en 2029, con el objetivo de estabilizar los niveles de deuda. En linea con el contexto global, la
regidén ha experimentado un aumento en los niveles de deuda en los ultimos afios, acompafiado de altas
tasas de intereses. En respuesta a esta situacién, la mayoria de los paises de la regidn estan
implementando o planificando medidas de ajuste fiscal contractivas para garantizar la sostenibilidad de
las finanzas publicas. Esto permitiria la reduccion del déficit fiscal (Grafico 51) y la estabilizacién del nivel
de deuda publica en el mediano plazo.

A nivel global, aunque también se anticipa un ajuste fiscal, los niveles de endeudamiento se
mantendrian altos o incluso seguirian aumentando. Esto refleja que, en un contexto de crecimiento
econdmico moderado, el esfuerzo fiscal esperado resulta insuficiente para lograr una reduccién
significativa de la deuda publica en términos del PIB. El ajuste fiscal en ALC representa un 2% del PIB,
mientras que a nivel global la reduccién del déficit fiscal se limita a un 0,8% del PIB entre 2024 y 2029,
sefialando un compromiso mas sélido de la regidon para garantizar la sostenibilidad de sus finanzas
publicas.

Grafico 50. Deuda publica del Gobierno General Grafico 51. Déficit fiscal del Gobierno General
2024-2029 (% del PIB) 2024-2029 (% del PIB)
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2.2 Perspectivas macroeconomicas a nivel doméstico

2.2.1 Crecimiento econémico

Se espera que la economia paraguaya crezca 4,0% en 2024°. Posteriormente, creceria en torno a su
tendencia, alcanzando un promedio anual de 3,8% entre 2025 y 2029, un ritmo superior que sus
principales socios comerciales. Al cierre del segundo trimestre del 2024, el PIB total registra una
variacion interanual del 5,0%, mientras que el PIB excluyendo los sectores de agricultura y ganaderia
muestra un incremento aun mayor (6,4%), sefialando una diversificacion creciente de la economia
(Gréfico 52). En linea con estas cifras, al cierre del segundo trimestre del 2024, el indice Mensual de
Actividad Econdmica del Paraguay (IMAEP) registré un crecimiento promedio de 4,6% (Grafico 53).

En el mediano plazo, el crecimiento de 3,8% anual es consistente con las fuentes del crecimiento
econdmico. La tasa de crecimiento del PIB de mediano plazo, o de tendencia, permite estimar la
capacidad productiva de la economia bajo un uso estable de los factores productivos y en ausencia de
choques externos. Siguiendo la metodologia y parametrizacion presentada por el BCP en su Informe de
Politica Monetaria (junio de 2021)", se realizé una simulacién de |a tasa de crecimiento de tendencia del
PIB para el periodo 2024-2029. En este escenario conservador, se asume que la tasa anual de
crecimiento del capital fisico es del 2,6%, que corresponde al promedio histdrico observado durante el
periodo 1997-2023. En cuanto al empleo, se proyecta una tasa de crecimiento del 4,6%, correspondiente
a su promedio histdrico. Este crecimiento del empleo esta ajustado por un factor de calidad, medido a
través del promedio de afios de educacion de las personas en edad de trabajar. Se proyecta que este
indicador de calidad mantendra su tendencia histérica de mejora que ha sido observada en los ultimos
afios. Finalmente, se considera que la Productividad Total de los Factores (PTF) se mantendra constante

en el mediano plazo. Bajo estas premisas, el resultado de la simulacién arroja una tasa de crecimiento
del PIB de 3,8%.

Grafico 52. PIB trimestral 2023-2024 (Var. i.a., %) Grafico 53. IMAEP con y sin agricultura ni
binacionales 2023-2024 (Var. i.a., %)
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° Proyeccién elaborada por el Banco Central del Paraguay.
19 BCP (Junio 2021), Informe de Politica Monetaria.



2.2.2 Inflacion

Se estima que, en el mediano plazo, la inflacion se situara en torno a la nueva meta del 3,5%
anunciada por el BCP en diciembre de 2024. Al cierre de junio de 2024, la inflacidn interanual fue del
4,3%, ligeramente superior al 4,2% del mismo periodo en 2023. La inflacidn mensual fue de -0,4%,
impulsada por la reduccién de precios en alimentos como la carne vacuna, frutas y hortalizas, debido a la
mayor oferta y menor demanda. Sin embargo, los precios de servicios y bienes durables como alquileres,
reparaciones y automaviles aumentaron, lo que moderd la disminucién general. Asimismo, al cierre de
junio de 2024, la inflacion subyacente (X1) tuvo una variacién interanual de 4,2%, inferior al 6,0%
registrado en el mismo mes del afio anterior. En cuanto a la politica monetaria, la TPM se mantuvo en
6,0% desde marzo (Grafico 54), situandose en niveles cercanos al rango neutral, consistente con la
dindmica tanto de la inflacion como de la actividad econdmica.

El tipo de cambio nominal (TCN) se encuentra dentro de los rangos esperados desde principios de
2023, con una variacion promedio de 12 meses del 3% a junio de 2024. Esta dindmica fue impulsada
por factores externos, como la incertidumbre sobre la politica arancelaria de Estados Unidos y las
decisiones de la FED sobre politica monetaria, entre otros. Por su parte, las Reservas Internacionales
Netas (RIN) registraron un crecimiento interanual de 5,5% al cierre del mismo periodo (Grafico 55).

Grafico 54. Inflacion interanual 2023-2024 (%) Grafico 55. RIN y TCN 2023-2024 (Millones de USD
y Var. i.a., %)
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2.2.3 Evolucion fiscal al primer semestre y perspectivas de cierre 2024

A finales de junio, la recaudacion tributaria registré un récord del 10,9% del PIB, destacandose como el
factor clave detras del robusto crecimiento de los ingresos totales. Los ingresos totales aumentaron
20,8% al cierre del primer semestre, en comparacion con el mismo periodo de 2023, y se espera que al
finalizar el afio acumulen un crecimiento de 15,8% (Grafico 56), lo cual equivaldria al 15,3% del PIB. Los
ingresos tributarios contribuyeron en mayor medida al crecimiento acumulado a mitad de afo (Grafico
57), impulsados por una mayor eficiencia en la recaudacién tributaria por parte de la DNIT (Grafico 58)
tanto en los impuestos internos como externos (Grafico 59). Adicionalmente, el pago extraordinario en
concepto de las deudas atrasadas de Yacyretd explicd gran parte del crecimiento de los ingresos no
tributarios al cierre del primer semestre.



Grafico 56. Ingreso total acumulado 2023-2024 (Mm Grafico 57. Contribucidn a la variacidn del ingreso
PYGy Var. i.a. %) total 2024 (%)
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elaboradas con informacién a octubre.

Grafico 58. Ingresos tributarios 2023-2024 (Mm  Grafico 59. Recaudacion de impuestos internos y
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Al primer semestre, el crecimiento del gasto total fue impulsado principalmente por el uso de bienes y
servicios, las remuneraciones y los intereses de la deuda publica. No obstante, se espera una
desaceleracion de este crecimiento para el cierre del aiio. Los gastos totales acumulados al mes de
junio aumentaron en 11,8% y se anticipa una disminucidn para el segundo semestre, cerrando el afio con
un crecimiento de 10,2% (Grafico 60), equivalente el 16,1% del PIB (Tabla 9). Al cierre del primer
semestre, el gasto en bienes y servicios presentd la mayor contribucién al incremento del gasto total
(Gréfico 61), debido principalmente a la compra de medicamentos. Para el cierre del afio, se proyecta un
aumento de este gasto del 10,6%, alcanzando el 2,0% del PIB. Por su parte, las remuneraciones crecerian
al 7,3% para cierre del afio, debido a incrementos salariales en educacion, seguridad, salud y otros
ajustes indexados al salario minimo, representando el 6,6% del PIB. El pago de intereses se incrementaria

al cierre en 33,1% debido principalmente a las condiciones financieras internacionales mas restrictivas
gue elevaron los costos de financiamiento.



Grafico 60. Gastos totales 2023-2024 (Mm PYG y Grafico 61. Contribucidn a la variacién del gasto
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Nota: Los datos reportados para el cierre de 2024 reflejan proyecciones
elaboradas con informacién a octubre.

La mayor ejecucion registrada en sectores estratégicos y la reduccidon de los gastos destinados a la
administracion gubernamental reflejan el firme compromiso del Gobierno con el bienestar de la
poblacion. El 75,1% de la ejecucidon acumulada a junio fue destinada a los sectores estratégicos de salud,
educacién, seguridad, seguridad social, promocidn y accién social, seguridad, entre otros servicios
sociales (Grafico 63). Los gastos orientados a la administracion gubernamental disminuyeron en 5,2% vy
se priorizaron a las areas estratégicas que evidenciaron crecimientos significativos (Grafico 62). En
particular, se destaca el incremento del gasto en salud (32,5%), educacion (8,4%), y seguridad social
(10,9%).

Grafico 62. Gasto total por funcién acumulada Grafico 63. Composicion del gasto total acumulado
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Al cierre del primer semestre, se registro la relacion mas baja de servicios personales financiados con
ingresos tributarios en los ultimos 20 afios. Este porcentaje se situd por debajo del minimo histérico del
periodo 2003-2023, llegando al 52,1% (Grafico 64), financiando mayoritariamente a los sectores de
educacion, fuerzas publicas y salud (Grafico 65). La mejora en este indicador de la calidad del gasto se



debe a la contencidn del crecimiento del gasto en personal, asi como el incremento en la recaudacién
tributaria, en comparacidn con afios anteriores.

Grafico 64. Servicios personales financiados con  Gréfico 65. Distribucion de los salarios de la
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La inversion publica con financiamiento tradicional contintia retornando a su dinamica de largo plazo.
Tras un periodo de fuerte expansioén, la inversion publica alcanzé el 2,3% del PIB en términos anualizados
a junio de 2024 (Grafico 66), reflejando su retorno gradual hacia niveles de largo plazo, en linea con el
plan de convergencia fiscal. EIl MOPC, como la principal entidad ejecutora, cuenta con el 99,7% de su
plan financiero asignado (Grafico 67), con lo que se garantiza la disponibilidad de recursos para avanzar
con la ejecuciéon de proyectos, dando continuidad a las inversiones publicas planificadas.

Grafico 66. Inversion publica anualizada Grafico 67. Plan Financiero (PF) vigente para la
2023-2024 (% del PIB) inversion publica 2024 (% del PGN Vigente)
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En este contexto, para el cierre del 2024 se proyecta un resultado global de -2,6% del PIB en
cumplimiento con la meta del plan de convergencia fiscal, segin lo establecido en el PGN 2024.
Asimismo, se espera un resultado operativo de -0,8% del PIB (Grafico 69). El crecimiento estimado de los
ingresos totales por encima de los gastos permitiria mejorar este indicador en 0,7 p.p. del PIB, respecto
al 2023. El resultado global anualizado a junio se ubicé en -3,2% del PIB (Grafico 68). Sin embargo, al
excluir las deudas atrasadas, equivalentes al 1,2% del PIB, se reduce a -2,0%. Se espera que este



resultado continle mejorando hasta alcanzar el -2,6% del PIB autorizado en el PGN 2024, en linea con la
evolucidn proyectada de los gastos e ingresos.

Se proyecta una mejora del resultado primario para el cierre del 2024. Se proyecta que el déficit
primario alcance el 0,5% del PIB, lo que representaria una reduccién de 1,9 p.p. en comparacién con el
2023. El incremento significativo en los ingresos totales, impulsado por las medidas implementadas por
la DNIT, superaria proporcionalmente el crecimiento estimado de los gastos totales, favoreciendo la
mejora proyectada en el resultado primario para fin de afio.

Grafico 68. Resultados fiscales anualizados Grafico 69. Resultados de las cuentas fiscales al
2023-2024 (% del PIB) cierre 2023-2024 (% del PIB)
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Tabla 9. Proyeccidn de principales agregados fiscales al cierre del 2024

Mm de PYG Variacion % % del PIB

2023 2023 2023
Ingreso total 43.942 50.894 6,9 15,8 14,0 15,3
Ingresos tributarios 31.750 38.100 6,0 20,0 10,1 11,5
Contribuciones sociales 3.710 3.243 2,2 -12,6 1,2 1,0
Donaciones 1.810 1.929 12,8 6,6 0,6 0,6
Otros ingresos 6.673 7.623 12,6 14,2 2,1 2,3
Gasto total 48.506 53.447 17,3 10,2 15,4 16,1
Remuneraciones 20.524 22.019 8,1 7,3 6,5 6,6
Bienes y servicios 6.111 6.755 35,9 10,6 1,9 2,0
Intereses 5.217 6.943 44,4 33,1 1,7 2,1
Donaciones 5.172 5.972 9,1 15,5 1,6 1,8
Prestaciones sociales 9.162 9.710 18,2 6,0 2,9 2,9
Otros gastos 2.321 2.048 32,9 -11,7 0,7 0,6
Resultado operativo -4.564 -2.553 -2026,7 44,1 -1,5 -0,8
Inversion publica 8.264 6.094 -1,4 -26,3 2,6 1,8
Resultado global -12.828 -8.647 -49,3 32,6 -4,1 -2,6
Resultado primario -7.611 -1.704 -52,8 77,6 -2,4 -0,5

Fuente: DGPMF, MEF.



2.2.4 Proyecciones fiscales de mediano plazo 2025-2029

En el mediano plazo, se espera que los ingresos tributarios se consoliden como el componente clave
de los ingresos fiscales, representando en promedio el 12,3% del PIB. Este desempefio estara
respaldado por un entorno macroecondémico estable, caracterizado por un crecimiento anual del PIB real
del 3,8%, una inflacién controlada en torno al 3,5% anual y una depreciacion promedio del TCN del 1,5%
anual, condiciones que favorecen el fortalecimiento continuo de la recaudacidon (Grafico 70). Este
crecimiento también refleja el impacto de las reformas estructurales disefiadas para mejorar la eficiencia
recaudatoria, como la creacién de la DNIT. Desde su establecimiento, esta institucién ha implementado
una serie de medidas estratégicas que han permitido aumentar de manera continua la recaudacion
tributaria sin incrementar los impuestos y ampliar la base de contribuyentes.

Grafico 70. Proyeccion del ingreso total 2024-2029 Grafico 71. Proyeccion del gasto total 2024-2029
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Los ingresos esperados en el mediano plazo, permitiran al Gobierno fortalecer el gasto en areas
prioritarias, garantizando su sostenibilidad. Las remuneraciones, proyectadas en torno al 6,3% del PIB,
garantizaran el fortalecimiento de las areas intensivas en personal como educacién, salud y seguridad,
permitiendo principalmente la incorporacién de profesionales del ambito sanitario y efectivos de fuerzas
publicas. Asimismo, se continuard sosteniendo las prestaciones sociales que abarcan primordialmente a
las jubilaciones y los programas de asistencia social como Adultos Mayores, Tekopora y Hambre Cero,
gue se mantendrian en torno al 3,1% del PIB. Por su parte, el gasto en uso de bienes y servicios, cuyo
principal componente son los medicamentos e insumos médicos, se ubicaria alrededor del 1,7% del
PIB(Grafico 71).

En el mediano plazo, se espera un incremento en la inversidn publica, complementado con
modalidades alternativas de financiamiento. Entre 2025 y 2029, se proyecta que la inversidn publica
representara, en promedio, el 2,1% del PIB (Tabla 10), impulsada principalmente por el fortalecimiento
de los ingresos fiscales. Ademds, la inversidon tradicional serda complementada mediante el
financiamiento de proyectos a través de modalidades alternativas, como la Participacion Publico-Privada
y los recursos extraordinarios provenientes de la renegociacion de la tarifa de cesion de energia de Itaipu
para el periodo 2024-2026. Estas iniciativas permitirdn diversificar las fuentes de financiamiento y
mantener el dinamismo de las inversiones publicas.



Comprometidos con una gestidn responsable y prudente de las finanzas publicas, se prevé el retorno
al cumplimiento de la LRF para 2026, con expectativas de superdvits primarios en el mediano plazo. La
convergencia fiscal se logrard mediante la mejora sostenida del resultado operativo, impulsada por una
mayor eficiencia recaudatoria y una gestion estratégica del gasto publico. Ademads de converger al limite
de déficit fiscal autorizado por la LRF, se proyecta una mejora en el resultado primario, que se espera sea
positivo a partir de 2025.

Tabla 10: Marco fiscal de mediano plazo 2024-2029" (% del PIB)

Ingresos totales 15,3 15,5 15,8 16,0 16,0 16,3
Gastos totales 16,1 15,6 15,4 15,4 15,4 15,4

Intereses 2,1 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0
Resultado operativo -0,8 -0,1 0,3 0,6 0,7 0,9
Inversién publica 1,8 1,8 1,8 2,1 2,2 2,4
Resultado global -2,6 -1,9 -1,5 -1,5 -1,5 -1,5
Resultado primario -0,5 0,1 0,5 0,5 0,5 0,5

Fuente: DGPMF, MEF.

2.2.4.1 Crecimiento econdmico e inversién publica
Sobre el modelo

En un escenario fiscal mas acotado en el que deben priorizarse sectores estratégicos, analizamos como
la inversion publica puede impulsar el crecimiento econdmico, utilizando un modelo deterministico
que revela la evolucion esperada de la economia, dado el estado actual de la tecnologia. En un
contexto fiscal mas austero, pero prudente, donde el gobierno ha decidido retornar a la senda histdrica
de inversion publica, y al mismo tiempo, explorar alternativas de financiamiento, se realiza un ejercicio
basado en un modelo de crecimiento para responder algunas preguntas sobre la trayectoria del
crecimiento econdmico vy la inversion publica. Utilizamos un modelo de crecimiento que nos permite
entender de manera determinista cémo evoluciona la economia dado el nivel de tecnologia actual.

Lograr un crecimiento econdmico sostenible exige responder a preguntas clave sobre la inversion
publica y su impacto a mediano plazo. Las dos preguntas que se plantean son: écudl es el crecimiento
econdmico de mediano plazo dado una meta de inversion publica del 4,6% del PIB?, y écudl es el
requerimiento de inversién publica dado una meta de crecimiento econémico del 4,5%? En la primera
pregunta, se explora la trayectoria del crecimiento en el mediano plazo como resultado de mantener una
inversion publica total objetivo del 4,6% del PIB. En la segunda pregunta, se indaga sobre la necesidad de
inversion publica para llegar al crecimiento econdmico objetivo del 4,5% anual.

Las principales ecuaciones del modelo se presentan a continuacién. En el modelo parte de una funcién
de Cobb-Douglas con factor aumentativo del trabajo, capital privado y publico.

y = k% @ 1)y "
t t t t t

En donde:

° Yt es el producto total en el tiempo t

11 E| Anexo B incluye el marco fiscal de mediano plazo para el Gobierno General y el Sector Publico.



° K,: es el capital privado en el tiempo t
° Gt es el capital publico en el tiempo t
° At es la productividad en el tiempo t
[ J

Lt es la fuerza laboral en el tiempo t.

e oy [3 son los parametros de elasticidad del capital privado y publico, respectivamente, donde,
asumimosa + [ < 1.

Asimismo, las siguientes ecuaciones para determinar la dindmica del capital privado y publico:

e K. =(@0-8K +1I

t+1
° Gt+1 = (1 - 6)Gt + IG
Donde IK e IG representan la inversion privada y publica. En ambos casos, asumimos la misma tasa de
depreciacion.
De la solucion del modelo obtenemos las ecuaciones que permiten contestar las dos preguntas
planteadas:
1. Trayectoria de la tasa de crecimiento econémico dado un objetivo de inversion publica.

A sk«Yt s«Yt
Ay, = aldp+ 0-==] + Bd + 02+

t

o A y, es la tasa de crecimiento del producto en el tiempo t

e ¢y 0 son constantes del modelo

® 5 = ik es la proporcion del producto destinada a la inversién privada

° sg = iG es la proporcién del producto destinada a la inversidon publica

Esta ecuacién permite calcular la trayectoria de crecimiento del producto dado un objetivo de
tasa de inversién en capital privado y publico.

2. Trayectoria de la tasa de inversion publica dado un objetivo de la tasa de crecimiento
econdmico.

a+o)-y,, | ’ s,
A s R R G,

s = [ B - q)] oY

g

t

N
° sg es la proporcion de la inversion publica necesaria

e [ esigual al producto del crecimiento de la fuerza laboral y de la productividad

La segunda ecuacion se utiliza para calcular la tasa de la inversidon publica necesaria para
alcanzar una tasa de crecimiento objetivo del producto.

Resultados

Comparar escenarios permite entender como la complementariedad entre la inversion publica y
privada puede contribuir al crecimiento econédmico. Se analizan dos escenarios, el base y el escenario
optimista; el escenario base estd en torno a los datos histdricos de los Ultimos 20 afios y el escenario
optimista busca destacar cémo cambian los requerimientos de inversidon publica y el crecimiento



econdémico frente a una mejora en la productividad y un aumento de la inversion privada. Una inversion
publica que sea complementaria a la inversién privada tiene multiples beneficios, entre ellos, el aumento
en la productividad de los factores productivos privados, un mayor crecimiento econémico y un menor
requerimiento de inversidn publica.

El escenario base define una trayectoria de crecimiento sostenido fundamentado en metas claras de
inversion publica y privada. En el escenario base, el crecimiento econédmico objetivo de los préximos
cinco afios se establece en 4,5% anual. Asimismo, la tasa objetivo para la inversién publica se encuentra
en el 4,6% del PIB anual, que viene dado por la inversidon anual del sector publico en torno al 3,1% del
producto mas los recursos adicionales de Itaipu que ronda 1,5% del PIB. Por otra parte, la productividad
crece a un ritmo constante del 1% anual, promedio de crecimiento de la PTF de los ultimos 20 afos.
Finalmente, la inversidon privada se fija en 16% del PIB, corresponde al promedio de la diferencia entre la
formacion bruta de capital y la inversién publica durante la Ultima década.

Los resultados revelan la estrecha relacién entre inversién publica y crecimiento econdémico,
destacando la necesidad de ajustar las metas de inversidn para alcanzar objetivos de crecimiento
ambiciosos. Como resultado, se obtiene un crecimiento econémico promedio de 4,3% para un periodo
de cinco afios, considerando una meta de inversién publica del 4,6% del PIB. Por otro lado, para alcanzar
un objetivo de crecimiento econédmico del 4,5%, se requiere una inversidn publica promedio del 5,6% del
PIB. Si bien un 4,6% del PIB en inversién rinde un crecimiento del 4,3%, un objetivo del 4,5% de
crecimiento demanda mayor tasa de inversién como porcentaje del PIB. Estos requerimientos de
inversion publica se reducen frente a una mayor inversidon privada o bajo tasas de crecimiento de los
factores mas altos.

En el escenario optimista, se introducen dos ajustes clave que podrian catalizar un crecimiento
econdémico mas robusto. El primero considera un cambio en el crecimiento de la productividad del 1% al
1,1% anual. El segundo, contempla un aumento de inversién privada del 16% al 17% del PIB. Un
crecimiento de la productividad implica mayor eficiencia en la utilizacion de los recursos. Asimismo, una
mayor participacién privada implica mayor stock de capital total y una mayor productividad de la
inversion publica.

Un aumento del 0,1 p.p. de los factores productivos reduce en 0,16 p.p. el requerimiento de inversidn
publica anual promedio, mientras que aumenta el crecimiento econémico promedio en 0,036 p.p. por
afno. En este contexto, un incremento de 0,1 p.p. en los factores productivos conlleva una disminucion
del requerimiento de inversién publica promedio anual, y propicia un mayor crecimiento econémico. Sin
embargo, el cambio en la tasa de crecimiento o en los requerimientos de inversion no son
econdmicamente grandes (Graficos 72 y 74).



Grafico 72: Crecimiento econdmico por aumento Grafico 73: Crecimiento econémico por aumento
de factores y 4,6% de inversion publica 2025-2029 de capital privado y 4,6% de inversion publica

(% del PIB) 2025-2029 (% del PIB)
u Crecimiento PTF 1% Crecimiento PTF 1.1% Inversion privada al 16%  MInvesion privada al 17%

4,45% 4,70%

4,40% 4,60%

4,35% 4,50%

4,30% 4,40%

4,25% 4,30%

4,20% 4,20%

4,15% 4,10%
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4,05% 3,90%
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Fuente: MEF. Fuente: MEF.

Un incremento de la inversidn privada en 1 p.p. aumenta el crecimiento econémico promedio en 0,23
p.p., mientras que reduce el requerimiento de la inversiéon publica en casi 1 p.p. por afio. Bajo esta
perspectiva, el crecimiento econdmico se ve beneficiado por un aumento en la inversidn privada, que, en
un horizonte de cinco afios, proporciona un impulso considerable a la economia. El aumento en la
inversion privada reduce la necesidad de inversidn publica, lo que indica que fomentar la inversion
privada puede ser fundamental para optimizar recursos y estimular el crecimiento econémico (Graficos
73y 75).

Grafico 74: Inversidon publica por cambio en Grafico 75: Inversion publica por cambio en
crecimiento de factores y 4,5% de crecimiento inversion privada y 4,5% de crecimiento anual
anual 2025-2029 (% del PIB) 2025-2029 (% del PIB)
Crecimiento PTF 1% Crecimiento PTF 1.1% B |nversion privada al 16% ™ Inversion privada al 17%
7,00% 7,00%
6,00% 6,00%
5,00% 5,00%
4,00% 4,00%
3,00% 3,00%
2,00% 2,00%
1,00% 1,00%
0,00% 0,00%
2025 2026 2027 2028 2029 2025 2026 2027 2028 2029
Fuente: MEF. Fuente: MEF.

2.2.4.2 Gasto Productivo e Improductivo

Para alcanzar un crecimiento econémico objetivo, es necesario identificar el tipo de gasto publico mas
efectivo. En el apartado anterior, el ejercicio consistid en buscar los requerimientos de inversidn publica
en términos del PIB que puedan sostener un crecimiento econdmico objetivo. La pregunta que queda
por contestar es la siguiente: ¢Qué tipo de inversidn publica es suficiente para sostener un crecimiento



econdmico objetivo? Para responder a esta interrogante se debe comprender el campo de accién de la
politica fiscal. Dentro del gasto publico, la politica fiscal actia de dos maneras: ya sea por transferencias
o adquisicion de capital fisico, lo que conocemos como inversion. Las transferencias pueden ser en
especie (bienes y servicios) o monetarias. Para este caso, se supone que las transferencias en bienes y
servicios o monetarias son lo mismo.

La inversion publica tiene mayor impacto en el crecimiento econdémico que el gasto en bienes y
servicios. Para abordar esta cuestidn, se parte de un modelo de equilibrio general bastante sencillo para
denotar la importancia de la inversidon sobre los bienes y servicios y el crecimiento econdmico en el
mediano plazo.

El impacto de la inversion publica en la economia es mas profundo y duradero que el del gasto en
bienes y servicios. Si bien un aumento del consumo del gobierno en bienes y servicios incrementa el PIB
y el empleo, este efecto suele ser de corto plazo, aunque inmediato. Por otro lado, un aumento de la
inversion publica incrementa la cantidad de capital y empleo de una economia, sino que también
promueve el crecimiento en el mediano plazo. Este resultado se debe a que el aumento de capital
publico incrementa la cantidad de capital por trabajador y mejora la productividad tanto del trabajo
como del capital privado. En contrapartida, el gasto en bienes y servicios solamente tiene un efecto
sobre la demanda agregada, pero no afecta el capital privado y, por tanto, no genera efectos sobre la
productividad.

La inversion publica es un factor determinante para impulsar el crecimiento econémico sostenido,
aunque sus efectos no son inmediatos. En resumen, la inversidon publica mejora las perspectivas de
crecimiento en el mediano plazo. Sin embargo, su efecto no es tan inmediato como el gasto en bienes y
servicios. Finalmente, se puede deducir que la inversién publica es suficiente para mantener un
crecimiento econdmico sostenido, siempre y cuando todos los demas factores se mantengan constantes.

Cuadro 4. Itaipu: una nueva fuente de financiamiento estratégico para Paraguay

Paraguay recibe anualmente importantes recursos de Itaipi Binacional en concepto de regalias,
cesion de energia, y pagos a la Administracion Nacional de Electricidad (ANDE). Estos ingresos
provienen del aprovechamiento compartido de la energia generada por la hidroeléctrica, en virtud del
tratado que establece que cada pais, Paraguay y Brasil, tienen derecho al 50% de la produccion.

El 9 de mayo de 2024, luego de una serie de negociaciones, se oficializé un incremento del 15,4% en
la tarifa de cesion de energia, ascendiendo a USD 19,28 por kilovatio/mes (kW-mes) para los afios
2024, 2025 y 2026. Hasta entonces, Paraguay habia recibido USD 16,71 por kW-mes en 2023 por la
venta del excedente energético a Brasil. De acuerdo con el tratado vigente, cuando una de las partes
no consume toda su cuota asignada, el excedente debe ser transferido al otro socio a precios
preferenciales.

Con este ajuste tarifario Paraguay recibira alrededor de USD 1.250 millones anuales en los préximos
tres anos. Esta suma se desglosa en USD 281 millones en regalias, USD 266 millones por
compensacion de energia, USD 651 millones para inversiones sociales, y USD 53 millones en utilidades
para la ANDE. Estos recursos representan una oportunidad Unica para el desarrollo del pais.

El acuerdo alcanzado también habilita importantes inversiones en la infraestructura eléctrica,
permitiendo a Paraguay aprovechar al maximo su cuota de energia. Ademas, se abre la posibilidad




de avanzar hacia la venta directa de energia en el mercado brasilefio, consolidando la soberania
energética del pais.

El Gobierno ha determinado seis areas estratégicas para canalizar los recursos adicionales de Itaipu.
Estas areas abarcan salud, educacién, seguridad, infraestructura vial en el interior del pais, transporte
publico, y mejoras en la infraestructura energética orientadas a alcanzar la tan anhelada soberania
energética.

En materia de salud, se construiran tres nuevos hospitales en el interior del pais, que se sumaran a
los cuatro ya en proceso. Totalizando siete centros de atencidn completamente equipados. Esto
representa un avance significativo en el acceso a servicios de salud para comunidades aisladas.

Asimismo, se busca invertir tanto en seguridad como en educacidn, reconociendo que ambas areas
son fundamentales para el progreso del pais. La mejora de la seguridad ciudadana incluira el
fortalecimiento institucional de la Policia Nacional, en infraestructura, insumos, equipos tacticos y la
implementacién de nuevas tecnologias y el aumento de la presencia policial en comunidades
vulnerables. Esta estrategia busca reducir los indices de criminalidad, y generar un ambiente seguro
entre los ciudadanos. Simultdneamente, se destinardn recursos importantes a la educacion,
enfocandose en la mejora de la infraestructura escolar, la capacitacion docente y el desarrollo de
programas que promuevan la inclusion y la equidad.

El gobierno también busca saldar deudas historicas mediante la modernizaciéon del transporte
publico y la infraestructura vial. Se desarrollardn caminos de todo tiempo para eliminar el aislamiento
de varias localidades y mejorar la conectividad nacional, facilitando ademads el desarrollo econémico.

Finalmente, se priorizara el fortalecimiento de la infraestructura energética para promover la
industrializacion del pais. Esto permitira aumentar el consumo interno de energia y consolidar la
soberania energética, utilizando al maximo los recursos disponibles para impulsar el crecimiento
econdmico sostenible de Paraguay.

Tabla 11. Resultados de la Negociacion.

Acuerdo Anterior Acuerdo Actual

Millones de USD Millones de USD
Tarifa (USD kw/mes) 16,71 19,28 15,4
Inversiones sociales 395 651 64,8
Regalias 251 281 11,8
Compensacidn de energia 233 266 14,1
Utilidades para la ANDE 50 53 4,8

Ingreso anual 929

Fuente: Poder Ejecutivo de la Republica del Paraguay.

Cuadro 5. Medidas estratégicas para impulsar la inversion privada en infraestructura publica

El proyecto de ley que modifica la Ley N2 5102/13", incorpora una serie de mejoras clave destinadas a
promover el desarrollo de proyectos de inversidn publica en infraestructura mediante financiamiento

12| ey de Promocién de la inversién en infraestructura publica y ampliacion y mejoramiento de los bienes y servicios del estado.



privado bajo la modalidad de Participacién Publico-Privada (PPP) en Paraguay.

Estas reformas se desarrollan en el contexto de la fusidon de la Secretaria Técnica de Planificacion del
Desarrollo Econémico y Social (STP) con el Ministerio de Hacienda. Esta fusion ha permitido unificar y
optimizar los procedimientos administrativos relacionados con la gestiéon de proyectos de inversidon
publica, mejorando su eficiencia y coordinacion.

Estas reformas modernizan el marco regulatorio, fomentando una mayor transparencia,
competitividad y atractivo para los inversores, con el propédsito de impulsar el desarrollo y el
crecimiento econdmico del pais. Entre los principales beneficios se destacan:

Mayor claridad: Con la actualizacion de conceptos y la incorporacién de nuevas definiciones, el
proyecto de ley elimina ambigtliedades, proporcionando mayor claridad, transparencia y comprension
en todas las etapas del ciclo de vida de los proyectos, desde la inversion inicial hasta su operacion y
mantenimiento.

Mayor flexibilidad financiera: El Gobierno, a través del Equipo Econémico Nacional (EEN), tendra la
facultad de reducir el valor minimo requerido para la inversion inicial en proyectos PPP de 12.500
salarios minimos. Esta medida amplia las oportunidades, permitiendo la inclusién de proyectos mas
pequefios que son igualmente relevantes para el Estado y atractivos para el sector privado.

Mayor espacio de exposicion fiscal agregada: Con autorizacion del EEN, se duplica la exposicion fiscal
agregada al 4% del PIB para la acumulada y al 0,8% del PIB para la anual. Esta medida amplia el
margen para la incorporacién de nuevos proyectos bajo la modalidad PPP, promoviendo el desarrollo
de mas obras de infraestructura en el pais con inversién privada.

Mayor aporte del Estado: El aporte del Estado en iniciativas privadas aumentara significativamente,
pasando del 10% al 25% del valor presente del costo total del proyecto. Ademas, este porcentaje
puede incrementarse de manera excepcional con la aprobacién del EEN, siempre alineado con el
marco fiscal de mediano plazo y a las prioridades del Gobierno, proporcionando un respaldo adicional
a los proyectos que asi lo requieran.

Mayor agilidad: La duraciéon del proceso de evaluacion de los proyectos presentados como iniciativas
privadas se redujo a la mitad, pasando de 180 dias a solo 90, lo que permite una mayor agilidad en la
etapa inicial del ciclo de vida de los proyectos. Ademas, el periodo de "bloqueo" para la presentacion
de proyectos similares se reduce de tres a dos afios, permitiendo un menor tiempo de espera para la
propuesta de nuevos proyectos.

Mayores beneficios para las iniciativas privadas: Los proponentes privados tendran mayores
beneficios, destacandose el derecho de tanteo, que les otorga la posibilidad de igualar la mejor oferta
bajo condiciones especificas. Este incentivo fortalece su competitividad, y estimula el interés del
sector privado en presentar iniciativas.

Nuevas tipologias y sostenibilidad ambiental: El proyecto de ley incorpora proyectos de generacion
de energia renovable dentro de las tipologias, lo que impulsa la inversiéon en soluciones sostenibles
para el futuro, ademas de incluir la evaluacién de aspectos relativos al cambio climatico. Ademas, el
proyecto de ley incluye el dragado y mantenimiento de la navegabilidad de rios, lagos y otros recursos
hidricos, e incluye como posibles destinatarios de proyectos PPP a todos los aeropuertos, no solo los




internacionales.

Fuente: DGIP, MEF.
2.2.5 Sostenibilidad de la deuda publica

Paraguay mantiene un nivel de deuda sostenible, apoyada en sus soélidos fundamentos
macroeconomicos y la institucionalidad de la politica fiscal. Pese a los choques globales de los ultimos
afios, Paraguay ha superado diversos obstaculos gracias a la implementacién de politicas econémicas
adecuadas y oportunas a lo largo de las ultimas décadas, las cuales fortalecieron los fundamentos
macroecondmicos del pais. Esto ha sido clave para garantizar la sostenibilidad de la deuda publica.

El escenario base, considerado el mas probable, se fundamenta en los supuestos del marco fiscal de
mediano plazo, respaldado por los sélidos fundamentos macroeconémicos del pais. En este escenario,
se estima que la deuda publica alcanzard un 35,9% del PIB al cierre de 2024. Ademas, se espera un
crecimiento econémico del 4,0% para 2024 y del 3,8% para el periodo 2025-2029. Por su parte, se
anticipa una tasa de inflacién del 3,6% para 2024, con una convergencia hacia la nueva meta del BCP de
3,5% a partir de 2026. En cuanto a la evolucion del tipo de cambio nominal del guarani respecto al ddélar
estadounidense, se estima una depreciacion del 3,8% y 2,4% al cierre de 2024 y 2025, respectivamente,
manteniéndose en torno al 1,5% en los anos siguientes. Por otro lado, tanto el resultado global como el

resultado primario derivan del plan de convergencia fiscal, proyectandose un resultado primario positivo
a partir de 2025.

El plan de convergencia garantiza la reduccion de la deuda publica en el mediano plazo. En el escenario
base, la trayectoria de la deuda publica como porcentaje del PIB muestra un aumento transitorio en
2025, seguido de una disminucién progresiva que se proyecta en un 35,1% del PIB para 2029" (Tabla 12).
Esta evolucion esta respaldada por el firme compromiso de la autoridad fiscal de retornar, en el 2026, al
cumplimiento del limite establecido para el resultado fiscal en la LRF.

Tabla 12: Trayectoria de la deuda de la Administracién Central 2024-2029 en el escenario base

Escenario base 2023 2024E 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E
Crecimiento del PIB real (%) 5,0 4,0 3,8 3,8 3,8 3,8 3,8
Depreciacion del tipo de cambio nominal (%) 4,4 3,8 2,4 1,5 1,5 1,5 1,5
Resultado global (% del PIB) -4,1 -2,6 -1,9 -1,5 -1,5 -1,5 -1,5
Resultado primario (% del PIB) -2,4 -0,5 0,1 0,5 0,5 0,5 0,5
Inflacidn (%) 3,7 3,6 3,7 3,5 3,5 3,5 3,5
Deuda publica (% del PIB) 34,2 35,9 36,4 36,0 35,5 35,3 35,1

Fuente: DGPMF y DGPE, MEF.

Nota: Los resultados presentados son estimaciones basadas en los supuestos previamente descritos y, por tanto, estan sujetos a posibles
variaciones dependiendo de cambios en las condiciones macroecondmicas.

En el marco del andlisis de sostenibilidad de la deuda publica, se evaluaron diversos escenarios
alternativos para el mediano plazo. En primer lugar, se consideraron distintas trayectorias de la tasa de

13 Esta trayectoria decreciente se alinea con las proyecciones mas recientes del FMI realizadas bajo su marco oficial

de analisis de sostenibilidad de la deuda publica para un nivel de gobierno superior, segun lo detallado en el ultimo
informe del Articulo IV.




crecimiento del PIB real y su posible incidencia en la evolucién del saldo de la deuda publica. Asimismo,
se consideraron distintos escenarios de depreciacion del tipo de cambio nominal y sus posibles efectos
sobre la trayectoria de la deuda publica. Para cada una de estas variables, se contemplan riesgos al alza 'y
a la baja, que podrian aumentar o disminuir el saldo de la deuda publica como porcentaje del PIB en el
mediano plazo.

Bajo los distintos escenarios alternativos, el saldo de la deuda publica en porcentaje del PIB se
mantiene en niveles prudentes y sostenibles. Por un lado, se contempla un mayor nivel de inversion
privada que reduciria la trayectoria de deuda respecto al escenario base, impulsado por un crecimiento
mas dindmico, con tasas proyectadas del 4,6% al inicio y 3,8% al cierre del periodo de andlisis. Estas
expectativas estdn respaldadas por los anuncios de significativas inversiones privadas™ y por la reciente
obtencion del grado de inversion, que refuerza la posicion de Paraguay como un destino confiable y
atractivo para invertir. Ademas, se considera un escenario de sequia, que elevaria la trayectoria de la
deuda publica por encima del escenario base, debido a un crecimiento mas moderado, con tasas del
3,5% al inicio y 3,8% al cierre del periodo de analisis. No obstante, incluso bajo este escenario de estrés
hidrico, el saldo de la deuda publica permaneceria sustancialmente por debajo del 40% del PIB en el
mediano plazo. Por otra parte, en lo que respecta al tipo de cambio nominal, se contempla un escenario
mas favorable en comparacién con el escenario base, con tasas de depreciacion que oscilan entre 1,8% a
1,5% en el mediano plazo, lo que resultaria en una trayectoria del saldo de la deuda publica inferior al
escenario base. En contraste, en un escenario menos favorable, con una depreciacién del 3,8% al inicio y
del 1,5% al cierre del periodo de andlisis, la trayectoria del saldo de la deuda se ubicaria por encima del
escenario base en el mediano plazo. Sin embargo, incluso en el escenario mds adverso de depreciacién
considerado, el saldo de la deuda publica se mantendria considerablemente por debajo del 40% del PIB
en el mediano plazo (Grafico 76).

Grafico 76. Evolucion de la deuda publica en
escenarios alternativos (%)
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Fuente: MEF.

1 Adicionalmente, se esperan flujos significativos para grandes proyectos de infraestructura provenientes de Itaipu
y de la modalidad PPP, lo que fortaleceria aun mas las perspectivas de crecimiento.



Cuadro 6. Paraguay hace historia con la primera emisiéon de bonos globales en guaranies

En febrero de 2024, Paraguay emitio el primer bono en guaranies en los mercados internacionales.
El 5 de febrero de 2024, el pais alcanzé un hito en su historia econdmica al realizar la primera emisién
de bonos denominados en guaranies en la bolsa de valores de Nueva York. Este logro, que posiciona
al pais dentro de un grupo selecto de economias de la regidn, consolida la confianza de los inversores
internacionales tanto en el pais como en su moneda.

La emision recibié una demanda que duplicé el monto adjudicado, lo que contribuyé a cerrar la
operacion con una tasa inferior a la vigente en el mercado doméstico. La emisidn totalizd PYG
3.643.235.000.000, equivalentes a USD 500 millones, con una demanda que duplicé el monto
adjudicado, alcanzando USD 1.056 millones. Este nivel de interés contribuyd a consolidar el éxito de
esta primera operacion, que se concretd a una tasa de interés del 7,90% y un plazo de 7 afos, con
vencimiento en 2031 (Tabla 8.2).

El éxito de esta operacidn refleja la sdlida confianza de los inversores internacionales en el pais y el
guarani. La trayectoria de transformacién econémica e institucional de Paraguay ha sido fundamental
para alcanzar este importante hito. Tras décadas de esfuerzo, el pais ha logrado consolidar un entorno
macroecondmico estable, caracterizado por un crecimiento robusto y resiliente, respaldado por una
diversificacion econdmica continda, una inflacion baja y estable, un tipo de cambio nominal con baja
volatilidad, tal como se detalla en Capitulo 5.

Esta iniciativa constituye un paso fundamental en la desdolarizacion gradual de la deuda publica
del pais. La operacidn se enmarca dentro de la estrategia de gestién de deuda del MEF, orientada a
optimizar la composicién de la deuda publica. Estas acciones refuerzan la percepcién del riesgo pais
por parte de inversionistas y agencias calificadoras, fortaleciendo la confianza en la sostenibilidad
fiscal del pais.

Fuente: DGPE, MEF.



Cuadro 7. Diversificacion de las fuentes de financiamiento

Paraguay avanza hacia un futuro mas resiliente, donde la innovacion financiera se convierte en el
motor del desarrollo sostenible. El financiamiento de inversiones a través de instrumentos no
tradicionales ha adquirido creciente relevancia como solucidn para abordar los desafios ambientales y
sociales que impactan tanto a nivel global como en nuestro pais. En este sentido, Paraguay ha
avanzado en la adopcion de alternativas innovadoras de financiamiento que movilizan recursos hacia
iniciativas con impacto positivo en los ambitos econémico, social y ambiental.

Paraguay fue el primer pais de América del Sur en obtener acceso al Servicio de Resiliencia y
Sostenibilidad (SRS), un instrumento financiero innovador que impulsa el desarrollo sostenible, en
noviembre de 2023. El Directorio del Fondo Monetario Internacional (FMI) aprobé el acceso de
Paraguay al SRS, el cual ofrece financiamiento en condiciones favorables para paises que promueven
reformas estructurales enfocadas en el desarrollo sostenible y la mitigacion del cambio climatico.
Paraguay destaca como uno de los pocos paises que han obtenido el acceso maximo de
financiamiento, equivalente al 150% de su cuota (USD 302,1 millones de Derechos Especiales de Giro,
DEG).

En diciembre de 2023, el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) seleccioné a Paraguay como uno
de los paises participantes en el programa piloto BID CLIMA. Este instrumento financiero innovador
recompensa a los participantes por cumplir objetivos relacionados con el clima y la naturaleza. Como
beneficio, los participantes reciben una subvencion equivalente al 5% del principal del préstamo
otorgado por el BID.

Actualmente, Paraguay esta en proceso de disefiar su primer Marco de Bonos Soberanos Verdes,
Sociales y Sostenibles. El marco establece las directrices para financiar proyectos de inversion publica
que promuevan el desarrollo sostenible. Define las categorias, asi como los criterios de seleccién y
evaluacion de los proyectos verdes, sociales y sostenibles elegibles para recibir financiamiento. Cabe
destacar que, la categoria de sostenibles incluye proyectos que generan simultdneamente un impacto
positivo tanto ambiental como social.

Tabla 13. Categorias de gastos elegibles

Bonos verdes

Transporte limpio y sostenible Seguridad alimentaria Portafolios mixtos de actividades con impacto
ambiental y social positivo

Fuentes de energia no convencionales y Acceso a viviendas asequibles
eficiencia energética

Edificaciones sostenibles Acceso a la educacion
Biodiversidad Empoderamiento de la mujer
Produccién agricola orgénica Apoyo a familias de bajos recursos

Fuente: DGPE, MEF.




Capitulo 3. Reformas estructurales para la
estabilidad macroecondmica y el desarrollo
sostenible - Logros y desafios pendientes

3.1 Antecedentes de las reformas estructurales

Las reformas implementadas reflejan un sélido compromiso con la institucionalidad en nuestro pais.
Este enfoque subraya un esfuerzo por mejorar la gestién publica y garantizar que las estructuras
gubernamentales sean mas eficientes y efectivas. Al centrarse en la institucionalidad, estas reformas
buscan fortalecer las bases sobre las cuales se construye la administracién publica y ademds asegurar
qgue las practicas y procesos sean mds transparentes, responsables y capaces de responder
adecuadamente a los desafios emergentes.

En los afios 90, Paraguay atravesé un periodo de inestabilidad econémica. El pais se vio afectado por
una serie de turbulencias financieras que desestabilizaron su economia, acompafiadas por una
depreciacion de la moneda y una elevada inflacidn, lo cual generé una pérdida del poder adquisitivo del
guarani. Esta combinacidon de factores provocd un notable incremento en los niveles de pobreza,
impactando directamente en la capacidad de consumo de la poblacién y, por ende, en la dindmica del
mercado interno, debido a que los hogares se vieron obligados a ajustar sus gastos para hacer frente a la
incertidumbre econdmica.

Al comenzar el nuevo milenio, las dificultades se intensificaron. En esta coyuntura, el sector publico se
encontré en una situacidn critica, con una recaudacion tributaria insuficiente y un elevado nivel de
endeudamiento, enfrentando serias dificultades para cumplir con sus obligaciones financieras. Este
escenario se agravo aun mds con el aumento de la poblacidn en situacién de pobreza, lo que exacerbd
las tensiones sociales y econdmicas en el pais. Ante esta coyuntura, se hizo evidente la necesidad de
adoptar reformas profundas que permitieran corregir las debilidades estructurales existentes, y
establecer las bases para un crecimiento econdmico mas robusto y equitativo.

En 2003, en el marco de un acuerdo “stand-by” con el FMI, Paraguay emprendié un proceso de
profundas reformas para transformar las principales instituciones econémicas del pais. Este acuerdo
marcd un punto de inflexion en la gestidn econdmica del pais al promover la transformacion del
Ministerio de Hacienda y del BCP con la implementacion de una serie de reformas. Estas reformas
abordaron de manera integral las debilidades estructurales que habian socavado la estabilidad y limitado
el crecimiento durante décadas.

Con la implementacion de estas reformas, el pais comenzé a sentar las bases de un marco
macroeconomico estable y predecible. Se introdujeron medidas destinadas a mejorar la gestidn de la
politica monetaria y fiscal como: fortalecer la autonomia y la capacidad técnica del BCP, aumentar la
presién tributaria y formalizaciéon de la economia, reducir el déficit de la Caja Fiscal y optimizar la
eficiencia del gasto publico a través de una mejor administracion de los recursos por parte del Ministerio
de Hacienda. Estos cambios estuvieron respaldados por iniciativas destinadas a restaurar la estabilidad
de las instituciones financieras del pais y a fortalecer la transparencia en la gestion publica.



El proceso de transformacion iniciado en 2003 trajo consigo un periodo de notable estabilidad
macroecondmica. El mismo se caracterizd6 por un mayor control de la inflacion, una gestion mas
prudente de las finanzas publicas y una reduccion de la vulnerabilidad del pais ante choques externos.
Este entorno de estabilidad sentd las bases para un crecimiento econdmico mas sostenido, inclusivo y
resiliente. Ademas, contribuyd a recuperar la confianza tanto de los inversionistas nacionales como
internacionales.

Tabla 14. Principales reformas estructurales implementadas 1989-2009

1989 y década 1990 Década 2000

1989 2000
e  Adopcidn del tipo de cambio libre y fluctuante . Ley de la Funcién Publica
Liberalizacion de los mercados financieros y reduccién del | 2003
encaje legal ° Creacién del Fondo de Garantia de Depdsitos
1990 . Reforma de la Caja Fiscal
. Ley 60/90 de incentivos fiscales para la inversion . Ley de Compras Publicas
extranjera . Reestructuracion del Banco Nacional de Fomento
1991 2004
. Fundacion MERCOSUR . Reforma Tributaria
° Privatizacion de empresas publicas . Nuevo cddigo aduanero
. Carta orgdnica del Ministerio de Hacienda 2005
. Reforma Tributaria . Creacidn de la Agencia Financiera de Desarrollo (AFD) y el
1992 FOCEM
. Promulgacién de la nueva Constitucién Nacional, que . Ley de casas de cambios.
establece la creacidn de la Contraloria General de la 2007
Republica y la independencia del BCP . Reforma de la carta organica del Fondo Ganadero

Reforma tributaria y creacion del IVA
° Ley que establece el régimen unificado de jubilaciones y

pensiones
1994
. Promulgacidn de la Ley de las cooperativas
1995
e  Carta orgdnica del BCP
1996
. Ley General de bancos, financieras y otras entidades de
crédito

° Ley de negocios fiduciarios
Ley de seguros

®  Creacidn de la Secretaria de Prevencién de Lavado de
Dinero o Bienes (SEPRELAD)
. Ley que permite el establecimiento de empresas
industriales maquiladoras
. Ley que crea y regula las Calificadoras de Riesgos
Creacidn de las sociedades securitizadoras
1998
. Fortalecimiento del regulatorio del Mercado de Valores y
creacion de la Comision Nacional de Valores
1999
. Ley de Administracion Financiera del Estado

Fuente: Elaboracidn propia con base en informacidn obtenida del BCP y el portal de Presidencia.



Tabla 15. Principales reformas estructurales implementadas 2010-2024

Década 2010 Década 2020

2011

2012
.

2013

2015

2016

2018

2019

Adopcion del esquema de Metas de inflacion

Aprobacion IRP
Marco regulatorio MIPYMES
Ley del Sistema de Pagos y Liquidacion de Valores

Ley de Responsabilidad Fiscal

Ley de Participacion Publico-Privada

Creacidn del Impuesto a las Rentas de las Actividades
Agropecuarias (IRAGRO)

Ley de incentivos fiscales para los parques industriales
Ley de reorganizacion de la administracion financiera del
Estado

Reglamento de los medios de pagos electrénicos

Ley de libre acceso a la informacién publica

Creacidn de las Becas Don Carlos Antinio Lopez (BECAL)
Marco regulatorio de los fondos patrimoniales de
inversion

Ley que establece normas de transparencia y defensa del
usuario en la utilizacion de tarjetas de crédito y débito

Ley que aprueba la enmienda al memorando de
entendimiento del GAFISUD*

Ley de fortalecimiento del marco regulatorio del sistema
financiero paraguayo

Fondo de garantia para las MIPYMES

Reforma de la carta organica del Banco Nacional de
Fomento (BNF)

Fortalecimiento del marco regulatorio del Mercado de
Valores y la Comision Nacional de Valores

Ley que establece reglas de transparencia en el régimen
de las sociedades constituidas por acciones

Modificacidn y ampliacidon de la carta orgénica del BCP

Reforma Tributaria que establece la creacion del IRE e
IDU

2020

2021

2022

2023

2024

Ley de Administracion de pasivos

Ley de Inversién publica

Ley que crea las Empresas por Acciones Simplificadas
(EAS)

Nueva carta organica de la AFD
Incorporacidn de las cooperativas al Sistema de Pagos del
Paraguay (SIPAP)

Nueva de Ley de compras publicas

Ley de prevencidn, correccion y sancion de conflicto de
Intereses en la funcién publica

Creacién del MEF, la DNIT, la Superintendencia de Valores
y la Superintendencia de Jubilaciones y Pensiones

Nueva Ley de contrataciones publicas

Fortalecimiento de la SEPRELAD mediante la
implementacion del SIRO

Ley del mercado de créditos de carbono

Nueva Ley de organizacién administrativa del Estado
Reforma de la Policia Nacional

Reglamentacion de la ley de energias renovables no
convencionales

Creacidn de la Direccion General del Sistema Nacional de
Monitoreo Forestal

Regimenes de certificacion, control y promocién del uso
de biomasa

Fuente: Elaboracidn propia con base en Casco (2023), Il Congreso

Econdmicas.

5 Actualmente, GAFILAT.
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3.2 Nuevas reformas estructurales en el ambito econémico y
fiscal

3.2.1 Aprobadas

Recientemente, el gobierno ha decidido emprender una serie de reformas estructurales de gran
alcance en materia econdmica y fiscal. Estas reformas estdn disefiadas para fortalecer la
institucionalidad y mejorar tanto la eficiencia como la eficacia de la gestion publica. Al enfocarse en estos
objetivos, el gobierno busca estabilizar y fortalecer la economia a corto plazo, y sentar las bases para un
crecimiento mas resiliente, sostenible y equitativo.

En este contexto, la creacion del MEF, oficializada el 23 de agosto de 2023, marca un hito significativo
en la modernizacion del Estado paraguayo. El nuevo ministerio surge de la integracién del Ministerio de
Hacienda, la Secretaria de la Funcion Publica (SFP) y la STP con el objetivo de promover un enfoque mas
cohesionado y eficiente en el disefio e implementacidon de las estrategias econdmicas en el corto,
mediano y largo plazo. Esta reforma marca el inicio del proceso de reingenieria del Estado paraguayo,
con la meta de consolidar una administracién publica mas agil y eficaz, orientada a mejorar el bienestar
de la poblacidn y a fortalecer la capacidad del pais para enfrentar desafios econédmicos futuros.

El MEF es responsable de la formulacion y coordinacidn de la politica econémica nacional, asi como de
la elaboracion y ejecucidn de la politica fiscal. Regula el proceso presupuestario del Estado, gestiona la
politica de endeudamiento del sector publico, asimismo monitorea el gasto publico, garantizando una
administracidén eficiente y transparente de los recursos del Estado. Ademas, ejerce la rectoria sectorial y
territorial al establecer directrices para la planificacidn del desarrollo sostenible del pais. El MEF también
coordina la cooperacion técnica internacional, formula la politica de gestién de recursos humanos del
sector publico y es uno de los érganos encargados del andlisis econdmico para apoyar la toma de
decisiones.

Por su parte, la DNIT se encarga de implementar las politicas fiscales establecidas por el MEF respecto
a los tributos bajo su competencia. La creaciéon de la DNIT se realizd con el objetivo de mejorar la
eficiencia en la recaudacidon de impuestos, tanto internos como externos, optimizar los procesos
administrativos, fortalecer la capacidad institucional para la supervisién y control de las obligaciones
tributarias, asi como la fiscalizacién del trafico de mercaderias en las fronteras y aeropuertos del pais. De
esta manera, se busca consolidar un sistema tributario mas robusto y eficiente.

Otra reforma clave en la modernizacion del marco institucional paraguayo es la creaciéon de la
Superintendencia de Pensiones. Este nuevo érgano técnico especializado ha sido establecido con el
objetivo de proporcionar una supervisidon rigurosa y una fiscalizacidon efectiva de las entidades de
pensiones. La Superintendencia de Pensiones sera responsable de garantizar el cumplimiento de las
normativas, asegurando la estabilidad del sistema de pensiones, la proteccidon de los derechos de los
afiliados y el manejo eficiente de los fondos destinados a la jubilacion y otras prestaciones sociales.

Por su parte, la Ley de Organizacion Administrativa del Estado tiene como objetivo asegurar una
administracion publica mas eficiente y transparente en Paraguay. Esta legislacion es fundamental para
la modernizacion del aparato estatal, ya que establece un marco normativo que promueve la
optimizacion en el uso de los recursos publicos y la mejora en la prestacién de los servicios publicos a los
ciudadanos.



El proyecto de ley del Servicio Civil tiene como propésito definir las disposiciones generales que rigen
la funcion publica y, en especifico, regular la carrera del servicio civil. Esta ley busca mejorar la
eficiencia y calidad de los servicios ofrecidos a la ciudadania, promover una gestion publica mas
transparente y profesional, y garantizar que el desempefio de los funcionarios publicos se ajuste a
principios de mérito, igualdad y equidad, fomentando un servicio civil comprometido con el desarrollo
del pais.

La actualizaciéon de la Ley de PPP busca incentivar la presentacion de iniciativas privadas que
contribuyan al desarrollo del pais, proporcionando una mayor seguridad juridica y estableciendo un
proceso mas agil y transparente. La nueva Ley adecua el marco regulatorio a las buenas practicas
internacionales, incorpora las recomendaciones del FMI en el marco de la evaluacién de la gestién de la
politica de inversién publica, asi como las lecciones aprendidas en el primer contrato ejecutado bajo esta
modalidad en nuestro pais. Las modificaciones propuestas buscan brindar mayor claridad y eficacia en
los procesos y agilizar los plazos de evaluacion durante el ciclo de vida de los proyectos de inversién,
tanto en el caso de iniciativas publicas como privadas.

3.2.2 En proceso

Ademas de las reformas que ya han sido promulgadas, el gobierno se encuentra inmerso en el
desarrollo y la implementacion de una serie de reformas adicionales que estan en diferentes etapas
del proceso legislativo. Estas iniciativas reflejan un sélido compromiso del pais con el fortalecimiento de
la institucionalidad y la promocidon de un desarrollo mas sostenible y equitativo. Estos proyectos
legislativos buscan mejorar la eficiencia en la gestidon gubernamental, fortalecer los marcos regulatorios y
promover una mayor transparencia en el uso de los recursos publicos.

Entre ellas, la reforma de la Caja Fiscal busca garantizar la sostenibilidad del Sistema de Jubilaciones y
Pensiones del Sector Publico en el largo plazo. Esta iniciativa busca actualizar y fortalecer el marco legal,
promoviendo un enfoque mds equitativo en el acceso a los beneficios jubilatorios. Se proyecta modificar
y ampliar las disposiciones de la Ley N° 2345/2003 “De Reforma y Sostenibilidad de la Caja Fiscal.
Sistema de Jubilaciones y Pensiones del Sector Publico”, con el fin de salvaguardar el pago de los
beneficios presentes y futuros de manera justa, equilibrada y sostenible, en linea con los principios de
equidad y responsabilidad fiscal.

Cuadro 8: En Julio de 2024, la DNIT alcanzé una presion tributaria récord del 11,1%

La creacion de la DNIT unifica esfuerzos dando un paso decisivo hacia la modernizacidn fiscal. La
fusion de la Secretaria de Estado de Tributacién (SET) y la Direccion Nacional de Aduanas (DNA)
mediante la creacion de la DNIT, optimizd la eficiencia en la gestidn de los recursos y fortalecié
significativamente la capacidad de recaudacidn tanto tributaria como aduanera.

La recaudacion experimentdé un crecimiento historico, alcanzando una presion tributaria récord del
11,1% en agosto. Entre agosto de 2023 y agosto de 2024, la DNIT alcanzé un incremento en la
recaudacion tributaria de PYG 5.434.605 millones, equivalente a USD 732 millones, registrando un
crecimiento del 18,3% en impuestos internos y del 16,6% en aduanas. Se proyecta que esta soélida
dinamica continle en el segundo semestre y permita cerrar el aio fiscal 2024 con una presioén tributaria
cerca del 11,5% del PIB. Ademas, la DNIT reporta un crecimiento significativo en la base de
contribuyentes, sumando 111.538 nuevos aportantes durante el mismo periodo.




Los resultados alcanzados por la DNIT reflejan que la modernizacidon es esencial para una gestion
tributaria eficiente. Desde su creacidn, ha logrado un notable aumento en la recaudacién tanto de
impuestos internos como de aduanas, ademas de un crecimiento significativo en el nimero neto de
contribuyentes. Estos avances son fruto de importantes mejoras en la gestidon institucional, que
incluyen la modernizacion de procesos y la incorporacion de nuevas tecnologias. En particular,
sobresalen la implementacion del Sistema de Facturacidn Electronica y el uso de drones de vigilancia,
utilizados tanto para monitorear el movimiento de vehiculos y personas en puertos clandestinos como
para realizar patrullajes en areas de dificil acceso.

Grafico 77. Recaudacion tributaria (% del PIB)
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Fuente: Elaboracidn propia con datos de la DGEE-GE, DNIT.

Fuente: DGMF, MEF.

Cuadro 9: Pasos firmes para la reglamentacion de la Superintendencia de Pensiones

Una hoja de ruta clara hacia la reglamentacion de la Superintendencia. La Ley N° 7235/2023, que
regula el rol supervisor del Estado en las entidades de jubilaciones y pensiones, cuenta con un
cronograma de implementacion de 36 meses desde su promulgacién el 15 de diciembre de 2023. Los
primeros 24 meses estaran destinados a disefiar la estructura organica y funcional, establecer el plan
estratégico institucional, capacitar recursos humanos y desarrollar normativas administrativas clave.

Capacitacion y supervision: el paso final hacia la operatividad. Con estas bases sentadas durante los
primeros dos afios, el cronograma prevé que, en los ultimos 12 meses, la Superintendencia
implemente un plan integral de capacitacion e induccion para las entidades supervisadas,
garantizando asi la correcta aplicacion de la ley. Finalizado este periodo, las entidades deberan
presentar su primer plan de adecuacién, con un plazo maximo de 5 afios.

El MEF lidera los hitos normativos. Este proceso no avanza de manera aislada, sino que el MEF
desempena un papel fundamental en la reglamentacion de la ley, cumpliendo hitos clave, como el
proceso de eleccion de representantes y del Superintendente (julio 2024), la definicion de
obligaciones y atribuciones del Consejo de Seguridad Social (agosto 2024) y la estructura orgéanica de
la Superintendencia (octubre 2024). A estos avances se suma el desarrollo normativo para regular las
entidades de jubilacion y pensidn, previsto para julio de 2025.




Dialogo y planificacion estratégica como ejes del progreso. En paralelo, se desarrollan consultas sobre
los requerimientos de capital humano, tecnoldgico y fisico para la Superintendencia, ademas de
reuniones lideradas por el MTESS con actores clave, como las centrales obreras y asociaciones de
jubilados, para garantizar mecanismos de representacion inclusivos y efectivos.

Fuente: DGEES, MEF.

3.3 Reformas para un Paraguay mas sostenible

El Gobierno se encuentra implementando diversas reformas para fortalecer la resiliencia de la
economia ante el impacto del cambio climdtico. Estas iniciativas estan orientadas a robustecer la
resiliencia de la economia a través de una combinacidn de reformas en multiples areas, como la
incorporacién de criterios climaticos en las inversiones publicas, el fortalecimiento de la resiliencia del
sistema financiero, la expansién de la matriz energética limpia y renovable, y la proteccién de los
recursos forestales.

En este contexto, el MEF ha desarrollado una hoja de ruta de cambio climatico con el propdsito de
coordinar las politicas publicas y orientar las acciones del ministerio para el cumplimiento de los
compromisos climaticos del pais. Este instrumento tiene como objetivo alinear las politicas del
Ministerio con los compromisos climaticos del pais, fortaleciendo la estrategia nacional de accidn
climdtica. La hoja de ruta se basa en los Principios de Helsinki adoptados por la Coalicion de Ministerios
de Finanzas para la Accién Climatica. Ademas, busca orientar las discusiones y decisiones dentro del
ambito de competencia del MEF, promoviendo una gestion econdmica alineada con la sostenibilidad
ambiental.

Por su parte, el SRS firmado con el FMI, convierte a Paraguay en el primer pais de Sudamérica en
acceder a este fondo con el maximo acceso a financiamiento. El objetivo principal de este instrumento
financiero es implementar reformas centradas en el clima, destinadas a reducir la vulnerabilidad al
cambio climatico y lograr un crecimiento mas sostenible. El acceso al SRS sefiala el firme compromiso del
gobierno con la implementacion de reformas estructurales que promuevan un crecimiento econdmico
sostenible, proteger el medioambiente y preservar el capital natural del pais.

El SRS actiia como catalizador para la implementaciéon de 13 medidas de reforma para reducir la
vulnerabilidad al cambio climatico y lograr un crecimiento mas sostenible. Entre estas medidas,
destacan aquellas enfocadas en aumentar la resiliencia de las inversiones publicas y del sistema
financiero, con el propdsito de mitigar los riesgos climaticos y preservar su estabilidad. Ademas, se
contempla la ampliacion de la matriz energética de Paraguay, caracterizada por una produccién 100%
limpia y renovable; el desarrollo de una taxonomia verde alineada con los compromisos de las NDC para
movilizar financiamiento verde adicional en los sectores productivos; y el fortalecimiento del sistema de
monitoreo para la proteccion de los bosques.

Ademas, Paraguay fue uno de los primeros paises seleccionados para formar parte del programa BID
CLIMA, en reconocimiento a sus esfuerzos por establecer objetivos medioambientales ambiciosos.
Este programa es un mecanismo de financiamiento basado en resultados, que recompensa a los paises
por una mayor accién en materia de biodiversidad y clima, fomentando el logro de obijetivos
relacionados con la naturaleza y el cambio climdtico a través de subvenciones de capital. Aquellos paises



qgue cumplan con los indicadores clave de desempefio podran acceder a mayores recursos para impulsar
proyectos verdes, contribuyendo significativamente a la mitigacion del cambio climatico y a la proteccion
del medio ambiente.

El proyecto del BID CLIMA se enfoca en la recuperacion del Lago Ypacarai, patrimonio natural del pais.
El programa respaldara el proyecto de restauracidon del Lago Ypacarai y sus humedales a través de
inversiones en infraestructura de agua y saneamiento, con el propdsito de revitalizar la cuenca y
preservar sus valiosos recursos naturales. Esta iniciativa tiene como objetivo mejorar las condiciones
ambientales de la cuenca del lago, promoviendo un desarrollo resiliente al clima y con bajas emisiones
de carbono. Bajo este esquema, el programa busca incrementar la cobertura de alcantarillado sanitario y
tratamiento de aguas residuales en areas priorizadas de la cuenca, y contribuir asi al cumplimiento de las
metas climaticas del pais. Ademas, busca la recuperacién de dreas ambientales degradadas y el
fortalecimiento de la gestion de los servicios de Agua y Saneamiento, mejorando la eficiencia y
sostenibilidad en las zonas identificadas.

Tabla 16. Medidas de reforma del SRS

Desafios clave N° Medidas de reforma Plazo
Inversiones publicas no MEF revisara y publicara el Decreto 4436/20 para incorporar aspectos climaticos 15 de noviembre de 2024 -
resilientes a golpes en cada etapa del desarrollo de proyectos de inversion publica (valoracién, Cumplida
climaticos 1 seleccidn, auditoria externa, etc.) siguiendo las recomendaciones de la asistencia

técnica del FMI.

Falta de recursos MEF y BCP publicaran una taxonomia verde alineada con los NDC de Paraguay. 15 de noviembre de 2024 -
financieros para apoyar Cumplida

esfuerzo de adaptacion 2

y mitigacién

BCP: (i) establecera requisitos de informacion y un repositorio de datos sobre los 23 de mayo de 2025 - En
riesgos financieros importantes relacionados con el clima de los bancos; progreso

Vulnerabilidad del (ii) adoptara un marco de trabajo para monitorear y evaluar los riesgos

sector financiero a 3 financieros relacionados con el clima para la banca;

choques climaticos

(iii) emitira guias de supervision para los bancos para que incorporen riesgos
relacionados con el clima a sus marcos de gestion de riesgos, junto con plazos
para adoptar las guias.

El Viceministerio de Minas y Energias (VMME) del MOPC establecerd la 3 de junio de 2024 -
reglamentacién de la ley 6977/2023 de energias renovables no convencionales, Cumplida
incluyendo (1) la especificacion / racionalizacién de incentivos econdmicos; (2)

aspectos técnicos (ejemplos, requisitos para conectarse al sistema nacional de

interconexion, criterios detallados para las licencias, y condiciones que

permitirian el desarrollo efectivo de energias renovables no convencionales a

través de todos los actores definidos (generador, cogenerador,

auto-generadores, y exportadores).

La Administracion Nacional de Electricidad (ANDE) publicard una auditoria 15 de noviembre de 2024 -
externa y estudio de valores de referencia internacionales para sus costos en En progreso
5 distintos segmentos de sus operaciones y parametros de eficiencia a través de

Preservacién y una firma internacional de reconocida trayectoria en ese ambito.
expansion de la matriz
de electricidad limpia ANDE desarrollard, publicard y adoptara metodologias transparentes y 23 de mayo de 2025 - En

especificas para adecuar las tarifas eléctricas en linea con la Ley 966/64, progreso
considerando costos operativos, costos financieros de las necesidades de capital
6  previstas para preservar y expandir la matriz de electricidad limpia, y ganancias
de eficiencia basadas en los resultados de la auditoria externa y estudio en la
RM5*, y la evolucién de las pérdidas en el plan de RMS.

16 Medida de Reforma (RM, por sus siglas en inglés).



MOPC/VMME y Ministerio de Industria y Comercio (MIC) estableceran por
decreto los estdndares de eficiencia energética para los tres electrodomésticos
que representen los mas grandes porcentajes de consumo de electricidad
doméstico en linea con benchmarks internacionales de la Organizacién
Internacional de Estandarizacion.

3 de junio de 2024 -
Cumplida

8.a ANDE y MOPC/VMME desarrollaran, publicaran, y gradualmente adoptaran
un plan para la reduccién de pérdidas de ANDE con objetivos cuantitativos,
instalardn 20.000 medidores inteligentes para reducir las pérdidas no técnicas de
electricidad.

8b ANDE implementara progresivamente tarifas horarias/dinamicas.

8c ANDE aumentara sus fiscalizaciones contra el robo de energia en 10 por
ciento respecto al mismo periodo del 2023.

15 de noviembre de 2024 -
Cumplida

MEF, en coordinacién con la DNIT, adoptara un impuesto explicito sobre el
carbono que sustituya a los actuales impuestos selectivos al consumo de
combustibles.

23 de mayo de 2025 - En
progreso

Emisiones de CO, del
sector transporte

10

10.a El Viceministerio de Transporte (VMT) del MOPC, el VMME, MIC y MEF
reglamentaran la Ley 6925/2023 de Electromovilidad, y ajustaradn incentivos
fiscales a favor de vehiculos eléctricos.

10.b MIC, MOPC/VMT y ANDE instalaran infraestructura publica adicional para
cargar electricidad. VMT liderara la seleccion del modelo operacional y
desarrollara regulaciones para transporte publico eléctrico en el drea
metropolitana de Asuncién y estableceran objetivos para aumentar el
porcentaje de buses eléctricos en esta area.

15 de noviembre de 2024 -
En progreso

Preservacion de
bosques

11

El Instituto Forestal Nacional (INFONA), el Ministerio del Ambiente y Desarrollo
Sostenible (MADES), MOPC/VMME, y el Ministerio de Agricultura y Ganaderia
(MAG) reemplazaran el Decreto 4056 del 2015 para crear el registro de usuarios
de biomasa industrial y estableceran los prerrequisitos para el uso de biomasa.
INFONA, MADES, Policia Nacional y la Secretaria Nacional Antidrogas (SENAD)
regularan e implementaran un decreto con protocolos de intervencidn conjunta
para el cambio de uso del suelo usando el Sistema Nacional de Monitoreo
Forestal. Las instituciones encargadas del protocolo, coordinaran con otras
instituciones del Estado, incluido el Ministerio Publico, para asegurar las
intervenciones previstas en el protocolo.

3 de junio de 2024 -
Cumplida

12

INFONA modificara su marco normativo dirigido al fortalecimiento de sus
capacidades institucionales y financieras para proteger bosques nativos y
responder a alertas de deforestacion. Esto incluye la creacion de una Direccion
Nacional para el Sistema Nacional de Monitoreo Forestal.

3 de junio de 2024 -
Cumplida

Contener emisiones de
metano

13

MIC promulgard reglamentacion de la ley 7014/2022 que promueve la
reutilizacion, reciclaje y uso de envases plasticos (polietileno tereftalato).

23 de mayo de 2025 -
Cumplida

Fuente: Elaboracién propia.

3.3.1 Aprobadas

Paraguay promulgo la Ley de Créditos de Carbono con el objetivo de garantizar seguridad juridica en la
propiedad y comercializacion de los créditos de carbono generados en Paraguay, asi como de asegurar
la transparencia en las transacciones. La Ley N2 7190, sancionada en octubre de 2023, establece el
régimen de titularidad de los créditos generados por la reduccidn, evitacion y/o captura de carbono, con
el fin de incentivar y facilitar la participacidon de los sectores publico y privado en la mitigacion de las
emisiones de gases de efecto invernadero y en los mercados de carbono. Esta normativa permitira al pais
atraer fondos de empresas internacionales y de naciones con compromisos ambientales, agregando
valor econdmico a sus recursos naturales.



Asimismo, se reglamenté la Ley N2 6977/23 que promueve la generacion, produccion, desarrollo y
utilizacion de energia eléctrica a partir de fuentes de energia renovables no convencionales. Esta
normativa representa un paso importante hacia la diversificacion energética del pais, lo que permitira
reducir la dependencia de fuentes tradicionales y fomentar un entorno mas sostenible. Al incentivar el
uso de energias limpias, la ley contribuira a la seguridad energética, e impulsara el desarrollo econédmico
y la creacién de empleos en el sector de las energias renovables.

Por su parte, el Decreto N2 1788/24 establece la creaciéon de un registro de usuarios de biomasa
industrial para promover la certificacion y el uso de bioenergias de plantaciones forestales o bosques
nativos. Este registro facilita la identificacion y certificacion de los actores que utilizan bioenergias de
manera sostenible. Su objetivo es garantizar que las practicas implementadas sean eficientes y, al mismo
tiempo, preserven y protejan los bosques nativos del pais. Al promover el uso responsable y consciente
de los recursos forestales, el registro tiene el potencial de contribuir significativamente a la conservacién
de la biodiversidad y al equilibrio ecoldgico en la region.

El Poder Ejecutivo, a través del Decreto N2 1746/24, reformé el marco normativo del INFONA con el
objetivo de fortalecer sus capacidades institucionales y financieras. Esta reforma busca abordar los
desafios que enfrenta la gestidn de los recursos forestales en el pais mediante la creacion de la Direccidn
General del Sistema Nacional de Monitoreo Forestal, encargada de proporcionar informacion actualizada
y verificable sobre el estado de los bosques en Paraguay, estableciendo asi un sistema de monitoreo mas
eficiente y transparente. La disponibilidad de datos precisos permitird una toma de decisiones mas
informada, promoviendo la conservacién y el uso sostenible de estos recursos, y fomentando una
gestidn responsable que beneficiara tanto a la biodiversidad como a las comunidades que dependen de
estos ecosistemas.

El MEF concluyé el proceso de revision del Decreto N2 4436/2020, con el objetivo de integrar aspectos
climaticos en las distintas fases del desarrollo y gestidon de los proyectos de inversion publica. Esta
iniciativa busca garantizar que las consideraciones ambientales sean un elemento clave de Ia
planificacién y ejecucidn de estos proyectos. Con la implementacion de esta medida, se espera fomentar
un enfoque mas coherente y eficiente en la gestion publica, alineando las politicas de cambio climatico
con el desarrollo econédmico del pais.

El MEF, en colaboracién con el BCP, presenté la Taxonomia Verde de Paraguay, un instrumento
voluntario que permitird movilizar recursos financieros adicionales al sector productivo. Esta
Taxonomia Verde asegura que las actividades cumplan con ciertos criterios de elegibilidad, como
contribuir de manera significativa a al menos uno de los siete objetivos ambientales de la taxonomia, no
causar dafo significativo a otros, y cumplir con las Salvaguardas Sociales Minimas. De esta manera,
proporciona un marco transparente y estandarizado, brindando confianza a los inversores vy
promoviendo la visibilidad de las oportunidades de inversién verde en Paraguay.

Ademas, el gobierno implementé una serie de medidas con el objetivo de fortalecer su matriz de
energia verde. En este contexto, el MEF, en colaboracién con el MOPC, la ANDE y el MIC, impulsd la
implementacién de diversas medidas, como el establecimiento de estandares de eficiencia energética,
planes para reducir las pérdidas de energia eléctrica y la instalacion de medidores inteligentes.



3.3.2 Estimacion del impacto de los choques climaticos en el PIB
Sobre el modelo

El Growth-at-Risk (GaR) se utiliza para anticipar riesgos econdmicos extremos y para ajustar politicas
preventivas que puedan mitigar impactos adversos. Esta metodologia, desarrollada por Adrian et al.
(2019), utiliza regresiones cuantilicas (QR) predictivas para estimar como la actividad econdmica futura
esta vinculada a las condiciones econdmicas actuales. El enfoque de regresién cuantilica es flexible y
permite capturar relaciones no lineales.

Esta metodologia anticipa valores futuros, y captura la dinamica del riesgo en un panorama econémico
en constante cambio. La ventaja de la utilizacion de esta metodologia radica en la capacidad de
pronosticar la distribucién completa de variables macroecondmicas en el futuro. A diferencia de las
estimaciones puntuales, esta metodologia permite medir cobmo el riesgo va cambiando a través del
tiempo.

Consolidandose como un recurso clave para comprender y mitigar el impacto de las variaciones
climaticas en la economia. Varias instituciones, como el FMI, han adoptado esta metodologia para
monitorear los riesgos macroecondmicos en distintos paises. En este informe presentamos cémo la
metodologia se aplica para evaluar el impacto de choques de sequia en el PIB agricultura y el PIB
electricidad y agua. Los resultados muestran el efecto negativo que tendrian los eventos climaticos
extremos en el PIB.

Metodologia

El GaR asegura una representacion robusta en los extremos de la distribucion, proporcionando una
vision mdas completa de la incertidumbre y mejorando la precision en el andlisis de los eventos
atipicos. Siguiendo a Prasad et al. (2019) se realizd la estimacidn en dos pasos. Primeramente, se estimo
diferentes cuantiles condicionales utilizando quantile spacing. Esta metodologia permite mantener la
monotonicidad de las funciones de probabilidad, haciendo que los cuantiles no se crucen. Luego se
emplean técnicas de estimacion de densidad para obtener una distribucién que se ajuste a los cuantiles
condicionales estimados en el paso anterior. En este ejercicio se utilizd la distribucién t-student que
permite una mayor densidad de eventos extremos y evita el riesgo de subestimar la incertidumbre.

Los prondsticos capturan de manera detallada el efecto de la sequia sobre la volatilidad sectorial,
facilitando un analisis de riesgo mas preciso para anticipar y mitigar impactos econémicos. Finalmente,
se obtiene una distribucidn para cada prondstico del PIB agricola y electricidad y agua posterior al
choque de un desvio estandar de sequia medida a través del SPEI'. El ejercicio emplea dos horizontes,
uno y cuatro trimestres posterior al choque de sequia. A través de estos prondsticos de densidades se
puede observar el comportamiento del PIB agricola y electricidad y agua, y calcular cdmo se mueve el
riesgo de eventos extremos posterior al choque de sequia.

Ecuaciones:

Siguiendo a Adrian et al. (2019), el modelo de Crecimiento en Riesgo (Growth-at-Risk, GaR) requiere
estimar la siguiente ecuacidon mediante la regresion cuantilica (QR, por sus siglas en inglés):

7 El indice Estandarizado de Precipitacién y Evapotranspiracion (SPEI, en sus siglas en inglés) es un indice de sequia multiescalar
basado en datos climéticos.



Yy = XMB + €.

t+h h
Donde:
° YHh es el resultado econémico (en este caso, el crecimiento del PIB) en el tiempo t + h.
° Xl,t es un vector de variables predictoras (por ejemplo, indicadores financieros) en el tiempo
t.
e f es un vector de coeficientes que se van a estimar.
® €., ° el término de error, que captura influencias no observadas.

Objetivo de la Regresién Cuantilica:

En el contexto de la QR, el objetivo es minimizar la siguiente funcién de pérdida para un cuantil g:

~

—h

ﬁq = arg mﬁin Pq (Yesn _Xli,t.B)
t

Il
g

Donde:

° pq(u) = u(q — 1{u < 0}) es la funcion de pérdida para el cuantil q.

e T esel nUmero total de observaciones.

La QR es una herramienta efectiva para analizar los efectos de choques y variaciones extremas en el
crecimiento econdmico. Este modelo permite estimar cdmo un choque climatico impacta la distribucién
condicional futura del crecimiento del PIB, con un enfoque particular en los cuantiles mas bajos. Al
centrarse en estos cuantiles, la QR ayuda a identificar y cuantificar los riesgos a la baja en el crecimiento,
proporcionando asi una perspectiva mds completa sobre la vulnerabilidad econdmica ante eventos
adversos.

Resultados

Mientras que el sector agricola enfrenta vulnerabilidades ante la sequia, la resiliencia del sector
eléctrico destaca, evidenciando la importancia de una gestidn eficiente y sostenible para garantizar un
suministro energético estable. Los resultados muestran que un choque de sequia impacta
negativamente las proyecciones del PIB agricola (Grafico 78), mientras que las del PIB de electricidad y
agua permanecen estables (Grafico 79). A pesar de la disminucion en la afluencia de agua, las centrales
hidroeléctricas han logrado mantener una produccidn consistente gracias a una gestion eficiente y a una
cuidadosa coordinacién entre la generacion de energia y el mantenimiento preventivo, lo que ha
permitido evitar el desperdicio. Ademds, su estrategia de conservacién ambiental asegura la
disponibilidad de agua a largo plazo, lo que les permite operar con alta eficiencia en el tiempo. Los datos
muestran que mientras que la produccidn en algunos sectores ha disminuido, la distribucién eléctrica ha
experimentado un crecimiento, impulsada por actividades energéticamente intensivas.

La diversificacion en la produccion y la gestion proactiva de recursos son fundamentales para construir
un sistema econémico mas resiliente ante la amenaza de los choques climaticos. En cuanto a la gestidn
del agua, entidades como la Empresa de Servicios Sanitarios del Paraguay (ESSAP) garantizan que su
operaciéon no se vea gravemente afectada por la sequia. En conjunto, estos resultados heterogéneos



observados en distintos sectores de la actividad econémica subrayan la necesidad de implementar
mecanismos eficaces para mitigar el impacto de futuros eventos climaticos extremos.

Grafico 78. Proyeccion de la distribucion del Grafico 79. Proyeccion de la distribucion del
crecimiento del PIB agricola (%) crecimiento del PIB electricidad y agua (%)
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Fuente: MEF.

Nota: *Las proyecciones fueron hechas en dos horizontes: uno y cuatro trimestres después de un choque climatico.

Cuadro 10. PND 2050: marco estratégico para las politicas publicas de largo plazo

El Gobierno de Paraguay ha decidido impulsar la proyeccién del Plan Nacional de Desarrollo (PND) al
ano 2050. Este proceso estd liderado por el MEF, a través de su Viceministerio de Economia y
Planificacidn, con el propdsito de consolidar la elaboraciéon de politicas publicas de largo plazo y
atendiendo la necesidad de revisar los avances del actual PND 2030.

El PND 2050 es una hoja de ruta estratégica a largo plazo disefiada para orientar las politicas
publicas hacia un desarrollo sostenible. Su objetivo es consolidar un modelo que permita a Paraguay
enfrentar los desafios futuros, con una vision de Estado que trascienda los periodos de gobierno y
promueva el bienestar de las generaciones futuras.

El PND 2050 se esta construyendo a través de un proceso participativo. Se involucra a actores clave
como la sociedad civil, la academia, el sector privado y el sector publico. Mediante talleres,
plataformas digitales y consultas en ciudades cabeceras del pais, se recopilan perspectivas de sectores
sociales y econdmicos diversos, asegurando una visidon inclusiva y colectiva de las aspiraciones
nacionales. Este enfoque integrador refuerza el compromiso de lograr un desarrollo equitativo y
sostenible, respondiendo a las necesidades de toda la ciudadania.

La estrategia se sustentara con estudios técnicos de profundidad. Se estan llevando a cabo estudios
técnicos que incluyen analisis de brechas del actual PND 2030, diagndsticos especializados y estudios
de profundidad con la participacion de expertos nacionales e internacionales. Estos insumos
garantizardn que el nuevo plan sea robusto y esté alineado con las dindmicas socioecondmicas
nacionales e internacionales. Ademas, se revisaran periddicamente para garantizar la adaptabilidad
del plan ante nuevos desafios, lo que permitira ajustarlo a una realidad cambiante.

El PND 2050 buscara orientar la inversidon publica y optimizar los recursos. Se espera que el PND
2050 tenga una incidencia relevante en las finanzas publicas a largo plazo, proporcionando una hoja de
ruta que permita orientar la inversién publica hacia areas estratégicas. Contribuira a la optimizacién de




los recursos disponibles y promovera un equilibrio entre la inversidon publica y la consolidacion fiscal,
permitiendo que el pais avance de manera ordenada y sostenible sin comprometer la estabilidad de
sus finanzas.

Fuente: DGEES, MEF.



Capitulo 4. Proyecto PGN 2025 - Reasignacion
del gasto hacia las prioridades nacionales

4.1 Evaluacion del PGN 2023

En 2023, el presupuesto del sector publico registr6 un incremento del 15,6% respecto al PGN
aprobado, explicado principalmente por las deudas atrasadas. El PGN 2023 presenté modificaciones
significativas respecto al presupuesto aprobado, que ascendieron a PYG 16.395 miles de millones
(Gréfico 80), equivalente al 5,2% del PIB. Las ampliaciones realizadas en 2023, se asignaron
principalmente al MSPBS y MOPC dentro de la Administracién Central, y dentro de las Entidades
Descentralizadas al BNF, la ANDE y el Instituto de Prevision Social (IPS). Las ampliaciones se otorgaron en
el marco de la Ley de Medidas Extraordinarias N2 7218/23, que autorizé el aumento del déficit fiscal del
2,3% al 4,1% del PIB (Cuadro 1).

Grafico 80: Presupuesto 2023 (Mm de PYG) Grafico 81: Gasto obligado por fuente de
financiamiento 2023 (% del total)
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Fuente: SICO, MEF. Fuente: SICO, MEF.
Nota: Sin transferencias consolidables. Nota: Sin transferencias consolidables.

El sector publico alcanzé un nivel de ejecucién equivalente al 32,9% del PIB, financiado principalmente
con recursos institucionales y del Tesoro publico. El plan financiero del sector publico ascendid al 99,8%
del PGN vigente, totalizando PYG 121.523 miles de millones. Por su parte, el gasto obligado totalizd PYG
103.312 miles de millones, registrando un crecimiento del 12,8% respecto al 2022. La ejecucidn ascendio
al 85,0% del plan financiero vigente (Tabla 17). Los recursos institucionales representaron la principal
fuente de financiamiento, aportando el 49% del gasto obligado, seguidos por el Tesoro Publico con el
35% vy los recursos del crédito publico con el 16% restante (Grafico 81).



Tabla 17: Gasto presupuestado y obligado por nivel de gobierno 2022-2023"%

Variacion . |
PGN aprobado PGN vigente PF vigente Obligado del 0bI|.gado (ARG LD
Oblizado PF vigente (% del PIB)
Niveles del Sector Publico =
Mm de PYG Mm de PYG Mm de PYG Mm de PYG % del PIB
Var %
2022 2023 2022 2023 2022 2023 2022 2023 - 2023 2022 2023
Poder Ejecutivo 50.463 52.347 55.382 59.083 55.020 58.866 47.491 52.569 10,7 86,3 89,3 162 16,7
Empresas Publicas 15.645 19.418 17.168 21.674 17.168 21.674 14.079 15.107 73 820 697 48 438
(E)rf‘itc'?jgss Financieras 10931 12.728 13.499 17.513 13.499 17.513 10.613 14.350 352 78,6 81,9 36 46
Entidades Publicas de 10784 11.221 11533 13311 11533 13311 10727 12.175 135 930 91,5 3,7 3.9

Seguridad Social
Poder Judicial y

Organismos Auxiliares de 3.038 3.186 3.120 3.338 3.120 3.338  3.029 3.181 50 97,1 953 10 1,0
Justicia

Universidades Nacionales 1961 2126 1992 2145 1992 2136 1783  1.918 7,5 895 89,8 06 0,6
Entes Auténomos y 1.598 1.914  2.024 2.145 2.024 2142 1.708 1.733 1,4 844 80,9 06 06
Autarquicos

Gobiernos

Departamentales 1200 1.170 1282 1.268 1282 1257 1135 1.160 2,2 885 923 04 04
Poder Legislativo 502 557 523 585 523 585 501 555 10,7 958 948 0,2 0,2
Banca Central del Estado 487 514 487 514 487 514 375 386 29 770 751 01 01
Contraloria General de la 152 163 163 163 160 163 158 160 1,4 987 982 01 01
Republica

Otros Organismos del 20 24 20 24 20 24 18 19 55 91,2 795 00 0,0
Estado

Total 96.781 105.367 107.194 121.763 106.829 121.523 91.618 103.312 12,8 858 850 31,3 32,9

Fuente: SICO, MEF.
Nota: Sin transferencias consolidables.

El Poder Ejecutivo, las Empresas Publicas, las Entidades Financieras Oficiales y las Entidades Publicas
de Seguridad Social acumulan el 91,2% del gasto obligado. Considerando la ejecucion segun el nivel de
gobierno, el Poder Ejecutivo, que comprende la Presidencia, Vicepresidencia y 21 ministerios, concentra
el 50,9% del gasto obligado (Grafico 82), equivalente a PYG 52.569 miles de millones. Las Empresas
publicas conformadas por la ANDE, la Administracién Nacional de Navegacién y Puertos (ANNP), la
Direccién Nacional de Aeronautica Civil (DINAC), Petrdleos Paraguayos (PETROPAR) y la Industria
Nacional de Cemento (INC), representaron el 14,6% del gasto, con una ejecucion de PYG 15.107 miles de
millones. Por su parte, las entidades financieras oficiales, conformadas por el BNF, la AFD, el Crédito
Agricola de Habilitacion (CAH) y la Caja de Préstamos del Ministerio de Defensa Nacional (MDN),
abarcaron el 13,9% del gasto obligado con PYG 14.350 miles de millones. Por su parte, el gasto de las
entidades publicas de seguridad social, que agrupan al IPS y las cajas de jubilaciones especificas, alcanzé
el 11,8% del total, equivalente a PYG 12.175 miles de millones (Grafico 82 y Tabla 17).

8 El Anexo C incluye datos del gasto presupuestado y obligado de la Administracidn Central en 2023.



Grafico 82: Gasto obligado por nivel de gobierno  Grafico 83: Gasto obligado por OEE 2023 (% del
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Las diez principales ejecutoras concentraron el 81,6% del gasto obligado, equivalente al 26,9% del PIB,
resaltando la concentracion del gasto publico en un reducido nimero de organismos. EIl MEF es el
principal OEE ejecutor, con una participacion del 17,6% (Grafico 83) debido a su rol en la gestidn de los
pagos del servicio de la deuda publica y las transferencias presupuestarias destinadas a los gobiernos
subnacionales, al pago de las jubilaciones y los programas sociales (Grafico 84). La ANDE, el segundo
mayor ejecutor, con una participacion del 10,2%, destind la mayor parte de su gasto a la compra de
energia y la inversion fisica. Sin embargo, su nivel de ejecucidn fue el segundo mas bajo entre los OEE
mencionados, alcanzando el 79,2% de su plan financiero vigente (Tabla 18). El tercer mayor ejecutor, IPS,
con una participacion del 9,7%, utilizé principalmente sus recursos para pagar jubilaciones, servicios
personales y adquirir instrumentos médicos y medicamentos.

Tabla 18: Gasto presupuestado y obligado por OEE 2023

. Participacion
ap:cg)': do PGN vigente PF vigente Obligado g: I‘I;ig:::te/ Obligado . enpl.?’
ejecucion
Mm de PYG Mmde PYG MmdePYG Mm de PYG % % del PIB %

MEF 18.825 19.615 19.615 18.217 92,9 5,8 17,6
ANDE 10.862 13.312 13.312 10.537 79,2 3,4 10,2
IPS 8.725 10.812 10.812 10.070 93,1 3,2 9,7
BNF 7.730 12.157 12.157 9.866 81,2 3,1 9,5
MSPBS 8.078 11.052 11.050 9.140 82,7 2,9 8,8
MEC 8.213 8.249 8.249 7.880 95,5 2,5 7,6
MOPC 6.844 9.307 9.122 7.724 84,7 2,5 7,5
AFD 4.343 4.691 4.691 3.936 83,9 1,3 3,8
PETROPAR 7.217 7.028 7.028 3.686 52,5 1,2 3,6
MI 3.371 3.372 3.370 3.273 97,1 1,0 3,2
Otros 21.160 22.167 22.116 18.982 85,8 6,0 18,4
Total general 105.367 121.763 121.523 103.312 85,0 32,9 100,0

Fuente: SICO, MEF.
Nota: Sin transferencias consolidables.



Grafico 84: Gasto obligado de los diez principales
ejecutores por grupo de gasto 2023 (% del total)
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Fuente: SICO, MEF.
Nota: Sin transferencias consolidables.

El gasto obligado en servicios personales, transferencias e inversion financiera, fueron los de mayor
importancia, acumulando el 58,7% del total. Los servicios personales, que comprenden los salarios de
los funcionarios publicos contratados y permanentes, representaron el 27,7% del gasto total (Tabla 19),
registrando un incremento del 7,7%. Las transferencias, destinadas a financiar gastos corrientes y de
capital, tuvieron una participacion del 18,2% del total, con un aumento del 15,6%. Por su parte, el 12,8%
se asignod a la inversién financiera, que incluye la adquisicion de acciones, la concesién de préstamos al
sector publico y privado, y la inversidn en titulos y depdsitos a plazo fijo, registrando una variacién del
21,4%.

Tabla 19. Gasto presupuestado y obligado por grupo de gasto 2022-2023

PGN aprobado PGN vigente PF vigente Obligado Obligado Obl‘iig:::té P
DR Mm PYG Mm PYG Mm PYG Mm PYG % del total %

2022 2023 2022 2023 2022 2023 2022 2023 2022 2023 2022 2023
Servicios personales 27.814 29790 28.101 29.980 28.097 29.976 26.627 28.665 29,1 27,7 948 956
Transferencias 16.096 18.419 17.805 20.754 17.776 20.744 16.283 18821 17,8 182 916 90,7
Inversién financiera 10.839 11.695 13.780 16.257 13.780 16.257 10.921 13261 11,9 128 79,3 816
Servicio de la deuda publica 9.169 10.451 10.617 10.686 10.617 10.677 9.149 10.172 10,0 9,8 862 953
Inversién fisica 12.741 11.660 14.765 14.847 14.488 14671 9677 9811 10,6 9,5 668 66,9
Bienes de cambio 8510 11.254 8995 12.380 8.995 12.380 8.189  9.057 8,9 88 91,0 732
Bienes de consumo e insumos 4958  4.693 5341 7.627 5314 7.624 4438  6.020 4,8 58 835 79,0
Servicios no personales 4.832 5240 5562 6140 5539 6110 4.322  4.649 4,7 45 780 76,1
Otros gastos 1.824 2165 2229 3.091 2224 3.084 2012  2.857 2,2 28 90,5 92,6
Total 96.781 105.367 107.194 121.763 106.829 121.523 91.618 103.312 100,0 100,0 858 850

Fuente: SICO, MEF.
Nota: Sin transferencias consolidables.

El MOPC y la ANDE son los mayores ejecutores de la inversidn fisica, concentrando el 80% del total,
debido a su rol destacado en la implementacion de la politica de inversidn publica. El gasto en
inversién fisica, que comprende la construcciéon y mantenimiento tanto de obras de infraestructura
institucional como de uso publico, ascendié a PYG 9.811 miles de millones. El MOPC es el principal OEE



ejecutor de la politica de inversion publica, con una participacién del 58,8% del total, seguida por la
ANDE con el 21,4%, el MSPBS e IPS con una participacién marcadamente inferior con el 3,4% y 2,9%,
respectivamente (Grafico 85). Casi la totalidad del gasto, se destiné a la financiacidon de construcciones y
de equipos, maquinaria y muebles, 81% y 16% respectivamente (Grafico 86).

Grafico 85. Gasto obligado en inversion fisica por  Grafico 86. Composicion del gasto obligado en
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El gasto en servicios sociales concentré el 44,2% del gasto obligado, lo que equivale al 14,5% del PIB.
Este componente experimentd un incremento del 11,4%, impulsado principalmente por el aumento del
gasto en el sector salud. Estos recursos, equivalentes al 4,7% del PIB, se destinaron a la adquisicion de
insumos y medicamentos del MSPBS, asi como al pago de deudas atrasadas (Tabla 20). Las jubilaciones y
pensiones representaron el segundo mayor componente del gasto en servicios sociales, alcanzando el
3,9% del PIB. En cuanto al gasto en educacion, este representd el 3,5% del PIB, incorporando una mejora
salarial para los docentes del Ministerio de Educacién y Ciencias (MEC). Por su parte, el gasto en
promocién y accién social alcanzé el 2,1% del PIB, con un incremento del 14,2%, explicado en gran
medida por el pago de la pensién alimentaria a adultos mayores, que benefici6 a mas de 310.000
personas al cierre de 2023.



Tabla 20. Gasto presupuestado y obligado por funcién 2022-2023

Variacion Obligado /
PGN aprobado PGN vigente PF vigente Obligado del g Obligado
Obligado PF vigente
Gasto por funcion
Mm PYG Mm PYG Mm PYG Mm PYG % % del PIB
Var %

2022 2023 2022 2023 2022 2023 2022 2023 - 2023 2022 2023
Administracién gubernamental 5418 5785 5665 6145 5657 6.143 5274 5585 59 932 90,9 18 18
Servicios de seguridad 5.336 5.887 5.477 5.963 5.477 5.963 5.292 5.736 84 966 962 18 1.8
Servicios sociales 42.205 45.020 45.569 51.209 45.509 51.176 40.991 45.647 11,4 90,1 89,2 14,0 14,5
Salud 13.205 13.066 14.044 16.932 14.022 16.929 12.184 14.627 20,1 86,9 86,4 4,2 4,7
Promocidn y accidn social 5.817 6.546 6.363 7.055 6.349 7.047 5.676 6.483 14,2 894 920 19 21
Seguridad social 11.180 12.104 12.012 13.567 12.012 13.567 11.180 12.167 88 93,1 89,7 38 39
Educacion 10.591 11.416 11.196 11.608 11.172 11.585 10.448 10.881 41 935 939 3,6 3,5
Ciencia, tecnologia y difusion 602 775 862 851 862 851 554 439 -20,8 64,3 516 02 0,1
Relaciones laborales 307 322 362 356 362 356 315 302 -4,2 87,0 8,8 0,1 0,1

Vivienda, urbanismo y serv.
comun. 475 764 704 816 704 816 628 742 18,1 89,2 90,9 0,2 0,2
Otros servicios sociales 27 27 26 25 26 25 7 7 -3,5 26,2 26,7 0,0 0,0
Servicios econémicos 34.177 37.665 39.225 46.956 38.928 46.754 30.330 35.445 16,9 779 758 10,4 11,3
Servicio de la deuda publica 9.164 10.442 10.591 10.664 10.591 10.664 9.124 10.169 11,5 86,1 954 3,1 3,2
ig;:'rco'rs de regulaciény 481 570 667 826 667 823 608 730 200 91,1 887 02 0.2

96.781 105.367 107.194 121.763 106.829 121.523 91.618 103.312 85,0 31,3 32,9

Fuente: SICO, MEF.
Nota: Sin transferencias consolidables.

4.2 Seguimiento del PGN 2024 al cierre del primer semestre

Al cierre del primer semestre de 2024, el PGN vigente registr6 un aumento del 3,1% respecto al
presupuesto inicialmente aprobado. Las ampliaciones ascienden a PYG 3.651 miles de millones, que
representan 1,1% del PIB. El 91,5% de estas fueron destinadas al Poder Ejecutivo, las Empresas publicas y
las Entidades financieras oficiales (Tabla 21). El Poder Ejecutivo recibié el 52,4% de estos recursos
presupuestarios adicionales, destinados en mayor medida al MSPBS para la adquisicién de insumos
médicos y medicamentos. Las Empresas Publicas recibieron el 27,2% de las ampliaciones, principalmente
para la financiacién de proyectos de inversidn relacionados con la construccién de lineas de transmisidn
de energia eléctrica por parte de la ANDE. El 11,9% de las ampliaciones fueron asignadas a las Entidades
Financieras Oficiales, priorizando el programa de financiamiento gestionado por la AFD.



Tabla 21: Gasto presupuestado y obligado por nivel de gobierno 2023-2024

Variacion Obligado
PGN aprobado PGN vigente PF vigente Obllg:«:d;) del acum/ulado Obllgald:
Niveles del sector 9CLINLIICO Obligado . SELIMLESCO
publico PF vigente
Mm PYG Mm PYG Mm PYG % % del PIB
Var %

2023 2024 2023 2024 Jun-23 Jun-24 ° 2023 2024 Jun-23 Jun-24
Poder ejecutivo 52347 58628 59.083 60.542 58.866 57.559 22.018 24.387 10,8 37,4 424 70 73
Empresas pablicas 19.418 21.010 21674 22001 21.674 21.803 5617 6.692 191 259 307 18 20
Egﬂg?::”'”a”“eras 12728 15.097 17513 15532 17.513 15532 6.507 6.613 16 372 426 21 20
Entidades publicasde ) 51 11 6e1 13311 11681 13311 11681 6131 5060  -175 461 433 20 15
seguridad social
Poder judicial y
organismos auxiliares  3.186  3.126  3.338  3.212 3338  3.212 1467 1391 52 440 433 05 04
de justicia
Entes autonomosy 1914 2338 2145 2408 2.142 2408 774 789 1,9 361 327 02 02
autaquIcos
Universidades 2126 2171 2145 2280 2.136 2280 826 891 79 386 391 03 03
nacionales
Gobiernos 1170 1230 1268 1263 1257 1263 426 334 216 339 264 01 01
departamentales
Poder legislativo 557 614 585 614 585 614 253 266 53 432 433 01 01
Banca central del 514 503 514 515 514 515 147 156 67 285 304 00 00
estado
Contraloria general de 163 165 163 165 163 165 74 73 4,1 455 444 00 0,0
la republica
Otros organismos del 24 24 24 24 24 24 8 9 54 333 355 00 00
estado
Total 105.367 116.589 121.763 120.240 121.523 117.057 44.248 46.662 55 364 399 141 14,0

Fuente: SICO, MEF.
Nota: Sin transferencias consolidables.

El nivel de ejecucion alcanzé el 39,9% del plan financiero vigente, equivalente al 14% del PIB,
financiado principalmente con recursos del Tesoro Publico y recursos institucionales. A junio, el gasto
obligado del Sector Publico Consolidado (SPC) ascendié a PYG 46.662 miles de millones, lo que
representa un aumento del 5,5% respecto al mismo periodo del afio anterior (Tabla 21). El saldo
presupuestario disponible representa el 60,1% del plan financiero vigente, registrando una ejecucion del
39,9%, superior a 2023 (Grafico 87). En cuanto a las fuentes de financiamiento, los recursos
institucionales representaron el 48% del total, seguidos por los recursos del Tesoro Publico con el 38%,
mientras que el crédito publico aporté el 14% restante (Grafico 88).



Grafico 87: Gasto obligado acumulado y saldo  Grafico 88: Gasto obligado por fuente de
presupuestario a junio 2024 (% del total) financiamiento acumulado a junio 2024 (% del total)
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Los diez principales OEE ejecutores concentraron el 82,3% del gasto obligado, sobresaliendo el MEF, el
BNF y el MSPBS como los mayores ejecutores. Considerando el gasto segun el nivel gubernamental, el
Poder Ejecutivo, las Empresas Publicas, las Entidades Financieras Oficiales y las Entidades Publicas de
Seguridad Social concentraron el 91,6% del total (Tabla 21). Debido a sus funciones y competencias, el
MEF lidera la participacion con el 19,2% del total, seguido por el BNF, que concentra el 10,3% destinado
principalmente a asistencia crediticia, y el MSPBS, con el 9,9% enfocado en la provisién de
medicamentos e insumos (Tabla 22).

Tabla 22: Gasto presupuestado y obligado por OEE a junio 2024

- Obligado . Participacion

PGN aprobado PGN vigente PF vigente UL acumulado / s en el gasto

acumulado . acumulado .
PF vigente obligado

Mm PYG Mm PYG Mm PYG Mm PYG % % del PIB % del total
MEF 22.449 22.667 22.593 8.938 39,6 2,7 19,2
BNF 9.305 9.421 9.421 4.797 50,9 1,4 10,3
MSPBS 8.809 10.000 10.000 4.638 46,4 1,4 9,9
IPS 9.077 9.077 9.077 4.377 48,2 1,3 9,4
MEC 9.069 9.080 9.079 3.802 41,9 1,1 8,1
ANDE 11.902 12.893 12.694 3.736 29,4 1,1 8,0
PETROPAR 7.671 7.671 7.671 2.638 34,4 0,8 5,7
MOPC 7.210 7.210 4.760 2.298 48,3 0,7 4,9
MmI 3.450 3.556 3.556 1.628 45,8 0,5 3,5
AFD 5.151 5.474 5.474 1.557 28,4 0,5 3,3
Otros 22.497 23.191 22.731 8.251 36,3 2,5 17,7
Total 116.589 120.240 117.057 46.662 39,9 14,0 100,0

Fuente: SICO, MEF.
Nota: Sin transferencias consolidables.

El 61,5% del gasto obligado se destind al pago de servicios personales, transferencias y servicio de la
deuda publica. Los servicios personales fueron el grupo con mayor peso dentro de la ejecucién al primer
semestre, con el 29,4% del total, registrando un crecimiento del 3,6% respecto a 2023, debido
principalmente a los ajustes salariales otorgados al MEC, al MSPBS y al Ministerio del Interior (Ml). El
segundo grupo de gasto mas relevante correspondié a las transferencias, con una participacion del



19,9% y un crecimiento del 9,0%, impulsado principalmente por las jubilaciones y la pensién alimentaria
a adultos mayores. Por su parte, el servicio de la deuda publica representé el 12,2% del gasto, con un
incremento del 30,3%, atribuido a la coyuntura internacional que encarecid el costo del financiamiento
(Tabla 23).

Tabla 23: Gasto presupuestado y obligado por grupo de gasto 2023-2024

Obligado
acumulado / PF
vigente

Obligado Obligado

PGN aprobado PGN vigente PF vigente acumulado acumulado

Grupo de gasto

Mm PYG Mm PYG Mm PYG Mm PYG % del total %

2023 2024 2023 2024 2023 2024 Jun-23 Jun-24 Jun-23 Jun-24 2023 2024

Servicios personales 29.790 31.144 29.980 31.507 29.976 31.506 13.226 13.700 29,9 29,4 44,1 435
Transferencias 18.419 20.527 20.754 20.859 20.744 20.785 8511 9.275 19,2 19,9 41,0 446
Servicio de la deuda publica 10451 13.525 10.686 13.534 10.677 13534 4377 5703 99 12,2 41,0 421
Inversion financiera 11.695 13.287 16.257 13.641 16.257 13.641 5674 5504 12,8 11,8 349 404
Bienes de cambio 11.254 11.613 12.380 11.625 12.380 11.625 3.173 4.032 72 86 256 34,7

Bienes de consumo e insumos 4.693  6.140 7.627 7.099 7.624  7.080 2.494 2.821 5,6 6,0 32,7 39,8

Inversin fisica 11.660 12.324 14.847 13.429 14.671 10.370 3.454 2.388 7,8 51 23,5 23,0
Servicios no personales 5.240  5.650 6.140 5.722 6.110 5.694 2.156 1.864 4,9 4,0 35,3 32,7
Otros gastos 2,165  2.377 3.091 2.824 3.084 2824 1.182 1.375 2,7 2,9 38,3 48,7
Total 105.367 116.589 121.763 120.240 121.523 117.057 44.248 46.662 100,0 100,0 36,4 39,9

Fuente: SICO, MEF.
Nota: Sin transferencias consolidables.

La ejecucion del gasto en inversion fisica asciende al 23% del plan financiero vigente, siendo el 80%
ejecutada por el MOPC y la ANDE. El gasto obligado en inversién fisica alcanzé PYG 2.388 miles de
millones, manteniendo un porcentaje de ejecucién similar al de 2023. La principal entidad ejecutora fue
el MOPC, con una participacidon del 61% y un monto de PYG 1.464 miles de millones, logrando una
ejecucion del 49% (Grafico 89). Por su parte, la ANDE representd el 19% de la inversion fisica, ejecutando
PYG 441 miles de millones, mientras que el MSPBS vy el IPS aportaron el 4% y el 3%, respectivamente,
ambas con una ejecucién del 20% de su plan financiero vigente. En cuanto a la composicion de la
inversion fisica, el 83% del gasto obligado se destind a la construccién de obras de infraestructura, el 13%
a la adquisicion de equipos, maquinaria y mobiliario, y el 4% restante a la compra de activos intangibles y
reparaciones (Grafico 90).



Grafico 89. Gasto obligado en inversion fisica por
OEE acumulado a junio 2024 (% del total)
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Grafico 90. Composicidn del gasto obligado en
inversion fisica acumulado a junio 2024 (% del
total)
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Fuente: Elaboracidn propia con datos del SICO, MEF.

El gasto en sectores estratégicos registr6 un aumento, mientras que los destinados a la administracién
gubernamental experimentaron una disminucidon. Los esfuerzos por contener el gasto en la
administracion gubernamental resultaron en una reduccion del 3,0% obligado a junio. En contraste, el
gasto obligado en sectores estratégicos mostré un notable incremento, destacando el destinado a
vivienda, urbanismo y servicios comunitarios, con un aumento del 88% (Grafico 92). Ademas, el nivel de
ejecucién en este sector también experimentd un crecimiento significativo, pasando del 30,5% al 58,6%
en comparacion con el mismo periodo de 2023 (Tabla 24). Este incremento se debe principalmente al
impulso otorgado al Ministerio de Urbanismo, Vivienda y Habitat (MUVH) para subsidios habitacionales a
través del Fondo Nacional de Vivienda Social (FONAVIS). Asimismo, se registré un aumento del 16,4% en
el gasto destinado a ciencia, tecnologia y difusidn, junto con un aumento del 7,7% en el gasto en

educacién (Tabla 24).



Tabla 24: Gasto presupuestado y obligado por funcién acumulado a junio 2023-2024

Variacion Obligado

Al del acum. /

acumulado

Obligado

PGN aprobado PGN vigente PF vigente acumulado

Gasto por funcién Obligado PF vigente

Mm PYG Mm PYG Mm PYG Mm PYG Var % % % del PIB
ar %
2023 2024 2023 2024 2023 2024 jun-23 jun-24 2023 2024 jun-23 jun-24

Administracion

5785 6106 6.145 6280 6.143 6207 2532 2.457 30 412 396 08 07

gubernamental

Servicios de seguridad 5887 6156 5963 6236 5963 6.236 2.691 2.838 55 451 455 09 0.9

Servicios sociales 45020 49.196 51209 51.204 51.176 50.738 20.258 20.976 35 396 413 64 63
salud 13.066 14.246 16.932 15530 16.929 15523 6.638 6.641 00 392 428 21 20
::c’g‘fc'myacc'm 6546  7.130  7.055  7.426 7.047  7.426 2.827 2.838 04 40,1 382 09 09
Seguridad social 12104 13.078 13.567 13.078 13.567 13.078 5.500 5.619 22 405 430 18 1,7
Educacién 11416 12427 11.608 12773 11585 12.771 4725 5.090 77 40,8 399 15 15
g;:&‘;z‘étec"°'°g'ay 775  1.108 851 1136 851 744 183 213 164 21,5 287 01 01
Relaciones laborales 322 329 356 374 356 374 132 105 207 372 280 00 00
Vivienda, urbanismo y 764 856 816 865 816 799 249 468 88,0 30,5 586 01 01
serv. comunitarios
Otros servicios 27 2 25 2 25 2 3 1 542 123 64 00 00
sociales

Servicios econdmicos 37.665 40.872 46.956 42246 46.754 39.604 14.077 14.374 21 301 363 45 43

ZZ:;’I;‘C::’de G 10442 13521 10.664 13.521 10.664 13.521 4.376 5.701 303 41,0 422 14 17

i’g;‘;‘r‘zf’s‘je e A0 570 738 826 753 823 753 313 316 1,2 380 420 01 01

150.387 116.589 121.763 120.240 121.523 117.057 44.248

Fuente: SICO, MEF.
Nota: Sin transferencias consolidables.

Grafico 91. Gasto obligado por funcion acumulado Grafico 92. Gasto obligado en servicios sociales
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4.3 Proyecto del PGN 2025

El proyecto del PGN 2025 se alinea al PND 2030 orientando los recursos presupuestarios hacia un
desarrollo sostenible e inclusivo, priorizando los sectores estratégicos dentro del marco de la
sostenibilidad fiscal. El 88% del proyecto se asigna a los ejes 1y 2, que corresponden a “Reduccién de la
Pobreza y Desarrollo Social” y “Crecimiento Econdmico Inclusivo”, respectivamente (Tabla 25). En el
marco del primer eje, los recursos se destinan a financiar programas y estrategias orientados a la
provisién de servicios sociales de calidad, al desarrollo social equitativo y a la promocidn de un habitat
adecuado y sostenible. En el segundo eje, se priorizan las acciones destinadas a promover el empleo y la
seguridad social, mejorar la competitividad e innovacion, y fomentar la regionalizacién y diversificacion
productiva.

Tabla 25: Proyecto PGN 2025 por ejes y objetivos estratégicos del PND 2030

Proyecto PGN 2025
Mm de PYG

17.311

Objetivo

% Participacion

1 Lograr un desarrollo social equitativo

1 Reduccién de pobreza 2 Brindar servicios sociales de calidad 13.506
y desarrollo social 3 Alcanzar un desarrollo local participativo 91
4 Desarrollar un habitat adecuado y sostenible 15.957

46.866 35
5 Promover el empleo y la seguridad social 18.771
Crecimiento 6 Propiciar la competitividad y la innovacién 32.488
econdémico inclusivo 7 Ampliar la regionalizacion y la diversificaciéon productiva 11.524
8 Valorizar el capital ambiental 7.403

70.186 53
9 Garantizar igualdad de oportunidades en un mundo globalizado 1.150
Proyeccién de 10 Impulsar la altraccién de inversiones, comercio exterior, turismo 734

3 Paraguay en el € imagen pais
mundo 11  Fortalecer la integracién econdmica regional 279
12 Contribuir a la sostenibilidad del habitat global 3
2.165 2
13 Garantizar el acceso a los derechos humanos, mejorar la justicia 8.998
y la seguridad

Fortalecimiento 14  Modernizar la administracién publica 2.397
politico-institucional 15  Avanzar hacia la descentralizacién efectiva 1.805
16 Proteger y defender el medio ambiente y los recursos naturales 472

13.672 10

Total 132.889 100

Fuente: VAF/GGFE/DGP/SIAF, MEF.

El proyecto del PGN 2025 contempla un aumento del 14,0% respecto a 2024, asignando el 77% de este
incremento a sectores estratégicos. El proyecto asciende a PYG 132.889 miles de millones, un aumento
de PYG 16.300 miles de millones respecto a 2024 (Grafico 94). El 77% de este aumento se destina a
sectores estratégicos, garantizando el financiamiento de iniciativas esenciales como la provisiéon de
medicamentos oncoldgicos, materiales quirurgicos, kits escolares y programas de asistencia crediticia. El
23% restante del aumento se destina principalmente al servicio de la deuda publica, conforme a los
compromisos del gobierno en concepto de pago de intereses y amortizaciones (Grafico 93).



Grafico 93: Distribucion del aumento del proyecto del PGN 2025 (%)

m Otros aumentos Servicio de la deuda

B Materiales quirurgicos, serv. bancarios, salarios y otros m Jubilados y Pensionados (IPS)

= Asistencia crediticia (BNF) y otros ® Mantenimiento y operacion del SEN (ANDE)
m Kits escolares, med. oncolégicos Hospital del sur y espacios deportivos

m Sueldos sducacién, salud, interior y otros

12.570 Mm de PYG
77%

3.730 Mm de PYG
23%

Sectores estratégicos y otros Gastos en interesesy otros
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Grafico 94: Presupuesto 2024-2025 (Mm de PYG) Grafico 95: Presupuesto por fuente de
financiamiento 2024-2025 (% del total)

140.000 132.889 mFF10 FF20 mFF30

120.000

100.000
PGN 2024 aprobado
80.000

60.000 116.589 116.589

40.000
Proyecto PGN 2025
20.000

PGN 2024 aprobado Proyecto PGN 2025

Fuente: SIPP, MEF. Fuente: SIPP, MEF.
Nota: Sin transferencias consolidables. Nota: Sin transferencias consolidables.

El Poder Ejecutivo, las Empresas publicas, las Entidades financieras oficiales y las Entidades publicas de
seguridad social concentran el 90,8% del proyecto. Debido a la estructura gubernamental, casi la mitad
del presupuesto corresponde al Poder Ejecutivo (48,7%), cuyo presupuesto abarca a los sectores
estratégicos de salud, educacién, seguridad, y proteccién social, asi como el pago del servicio de la
deuda. Las Empresas Publicas ocupan el segundo lugar con el 17,9% del presupuesto total, seguidas por
las Entidades Financieras con el 13,4%, mientras que las Entidades Publicas de Seguridad Social se ubican
en el cuarto lugar, con una participacion del 10,8% (Tabla 26).



Tabla 26. Presupuesto por nivel de gobierno 2024-2025

Niveles del Sector Publico PGN 2024 Proyecto PGN % Var Participacién  Participacion

aprobado 2025 2024 2025

Mm PYG Mm PYG % del total % del total
Poder ejecutivo 58.628 64.780 10,5 50,3 48,7
Empresas publicas 21.010 23.757 13,1 18,0 17,9
Entidades financieras oficiales 15.097 17.784 17,8 12,9 13,4
Entidades publicas de seguridad social 11.681 14.346 22,8 10,0 10,8
Poder judicial y organismos auxiliares de justicia 3.126 3.524 12,7 2,7 2,7
Entes auténomos y autarquicos 2.338 2.785 19,1 2,0 2,1
Universidades nacionales 2.171 2.357 8,5 1,9 1,8
Gobiernos departamentales 1.230 2.133 73,4 1,1 1,6
Poder legislativo 614 653 6,4 0,5 0,5
Banca central del estado 503 561 11,7 0,4 0,4
Contraloria general de la republica 165 184 11,5 0,1 0,1
Otros organismos del estado 24 24 1,8 0,0 0,0
Total 116.589 132.889 14,0 100,0 100,0

Fuente: SIPP, MEF.
Nota: Sin transferencias consolidables.

Los diez OEE con mayor asignacion presupuestaria concentran el 78,1% del total, destacandose entre
los tres principales el MEF, la ANDE y el BNF. En particular, se destaca el aumento presupuestario del
Ministerio de Desarrollo Social (MDS), que en el proyecto del PGN 2025 recibe una asignacion histdrica
de PYG 4.566 miles de millones, debido a la incorporacion de los programas Adultos Mayores y Hambre
Cero bajo su administracién. Este aumento, de PYG 3.870 miles de millones, representa un crecimiento
del 556%. Por otro lado, el presupuesto del MEF disminuye de PYG 22.449 miles de millones en 2024 a
PYG 22.034 miles de millones en 2025, como resultado de la transferencia de recursos del programa de
Adultos Mayores al MDS (Tabla 27).

Tabla 27: Presupuesto de los diez mayores ejecutores 2024-2025

PGN 2024 Proyecto PGN % Var Participacién  Participacion

aprobado 2025 2024 2025

Mm PYG Mm PYG % de total % del total
MEF 22.449 22.034 -1,8 19,3 16,6
ANDE 11.902 14.823 24,5 10,2 11,2
BNF 9.305 12.625 35,7 8,0 9,5
IPS 9.077 11.343 25,0 7,8 8,5
MEC 9.069 9.757 7,6 7,8 7,3
MSPBS 8.809 9.582 8,8 7,6 7,2
PETROPAR 7.671 7.308 -4,7 6,6 5,5
MOPC 7.210 7.223 0,2 6,2 5,4
MDS 696 4.566 556,3 0,6 3,4
AFD 5.151 4.561 -11,4 4,4 3,4
Otros 25.251 29.067 15,1 21,7 21,9
Total 116.589 132.889 14,0 100,0 100,0

Fuente: SIPP, MEF.
Nota: Sin transferencias consolidables.



El 68% del proyecto del PGN 2025 se destina a gastos de servicios personales, transferencias, inversion
financiera y servicio de la deuda publica. El gasto en servicios personales muestra una variacién del
6,9%, reflejando los ajustes salariales otorgados principalmente al MEC, MSPBS, Fuerzas Publicas y la
Universidad Nacional de Asuncion (UNA). El segundo componente con mayor peso corresponde a las
transferencias, que registrarian un crecimiento del 17,5%, impulsado por el incremento de recursos
destinados al programa de Alimentacién Escolar Hambre Cero. El gasto en inversion financiera aumenta
su participaciéon al 13,1%, debido en mayor medida al incremento en la asistencia crediticia
proporcionada por el BNF. Por otro lado, el servicio de la deuda publica registra un incremento del
15,7%, aunque mantiene una participacion similar en el total del gasto (Tabla 28).

Tabla 28. Presupuesto por Grupo de Gastos 2024-2025

PGN 2024 Proyecto PGN Participacion Participacion
Grupo de Gasto aprobado 2025 pLop2:3 2025

Mm PYG Mm PYG % del total % del total
Servicios personales 31.144 33.292 6,9 26,7 25,1
Transferencias 20.527 24.118 17,5 17,6 18,1
Inversidn financiera 13.287 17.368 30,7 11,4 13,1
Servicio de la deuda publica 13.525 15.643 15,7 11,6 11,8
Inversidn fisica 12.324 13.179 6,9 10,6 9,9
Bienes de cambio 11.613 12.724 9,6 10,0 9,6
Bienes de consumo e insumos 6.140 6.882 12,1 53 5,2
Servicios no personales 5.650 6.589 16,6 4,8 5,0
Otros gastos 2.377 3.094 30,2 2,0 2,3
Total 116.589 132.889 14,0 100,0 100,0

Fuente: SIPP, MEF.
Nota: Sin transferencias consolidables.

El gasto en inversion fisica se incrementa en 6,9%, lideradas principalmente por el MOPC y la ANDE. El
Proyecto PGN 2025 asigna PYG 13.179 miles de millones a inversiones fisicas, de los cuales el 69% se
destina al MOPC y la ANDE (Gréafico 96). El MOPC cuenta con PYG 5.288 miles de millones, mayormente
asignados a proyectos relacionados con la construccion, mejoramiento, habilitacion y mantenimiento de
infraestructura vial. Por su parte, la ANDE dispone de PYG 3.767 miles de millones para el
mantenimiento, rehabilitaciéon, ampliacién y mejora del sistema eléctrico, principalmente. EI 95% del
total de inversion fisica fue asignado al financiamiento de construcciones, la adquisicién de equipos,
magquinaria y muebles (Grafico 97).



Grafico 96. Presupuesto en inversion fisica por
OEE 2025 (% del total)
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Tabla 29. Presupuesto por funcion 2024-2025

PGN 2024

Gasto por funcion

Administracién gubernamental
Servicios de seguridad
Servicios sociales

Salud

Promocidn y accidn social
Seguridad social
Educacion
Ciencia, tecnologia y difusion
Relaciones laborales
Vivienda, urbanismo y servicios comunitarios
Otros servicios sociales
Servicios econémicos
Servicio de la deuda publica

Servicios de regulacién y control
otal

Fuente: SIPP, MEF.
Nota: Sin transferencias consolidables.

Mm PYG

Grafico 97. Composicidn del presupuesto en
inversion publica 2025 (% del total)
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Proyecto PGN % Var Participacion Participacion
aprobado 2025 2024 2025
Mm PYG % del total % del total
6.106 6.800 11,4 5,2 51
6.156 7.046 14,4 53 5,3
49.196 55.585 13,0 42,2 41,8
14.246 15.557 9,2 12,2 11,7
7.130 7.159 0,4 6,1 5,4
13.078 15.262 16,7 11,2 11,5
12.427 15.482 24,6 10,7 11,7
1.108 720 -35,0 1,0 0,5
329 392 19,2 0,3 0,3
856 1.011 18,2 0,7 0,8
22 0 -100,0 0,0 0,0
40.872 47.014 15,0 35,1 35,4
13.521 15.636 15,6 11,6 11,8
738 808 9,4 0,6 0,6
116.589 132.889 14,0 100,0 100,0

El proyecto del PGN 2025 apunta a seguir fortaleciendo el sistema de salud publica, con mayores
asignaciones para la compra de instrumentos médicos y medicamentos, el personal de blanco, y la
provision de atencion primaria y servicios hospitalarios para la poblacidén. El Proyecto PGN 2025 asigna
PYG 15.557 miles de millones al sector salud, lo que representa un aumento del 9,2% y reafirma el
compromiso del gobierno con la mejora continua del sistema de salud publica. EIl MSPBS se posiciona
como el principal ejecutor de este presupuesto, administrando el 62% de los recursos asignados al sector
(Grafico 98). Este ministerio ha experimentado un crecimiento presupuestario sostenido en los ultimos
afios, y para el PGN 2025 se le asignan PYG 9.582 miles de millones, un incremento del 8,8% en



comparacién con 2024 (Grafico 99). Los recursos adicionales estaran enfocados en tres areas clave:
adquisicion de medicamentos, fortalecimiento del personal de salud y programas de asistencia
nutricional. Asimismo, se destinan PYG 660 miles de millones para servicios hospitalarios y PYG 94 miles
de millones para atencion primaria en salud, garantizando una atencién integral y de calidad para la
poblacién.

Grafico 98: Presupuesto en salud por OEE 2025 (% Grafico 99: Evolucion del presupuesto del MSPBS
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Con el objetivo de apoyar a los sectores mas vulnerables, se garantiza la continuidad y ampliacion de
la cobertura de los programas sociales emblematicos del Gobierno, mejorando ademas su eficiencia
mediante la consolidacidon de los programas bajo la administracion del MDS. El Proyecto PGN 2025
asegura la continuidad de los programas de promocién y accién social con un presupuesto de PYG 7.159
miles de millones (Tabla 29). El presupuesto del MDS sera fortalecido con incrementos destinados
principalmente a transferencias de los programas sociales, que ascenderdn a PYG 4.436 miles de
millones en 2025, consoliddndose como una prioridad en el gasto publico (Grafico 101). Las metas
definidas por las entidades encargadas de la proteccidn social estan orientadas a mejorar la calidad de
vida de las poblaciones mas vulnerables, en linea con los objetivos estratégicos del gobierno. Los fondos
asignados al sector permitirdn apoyar a 200.000 familias mediante el programa Tekopora, beneficiar a
340.000 adultos mayores, asistir a 11.000 nifios en situacion de vulnerabilidad, realizar 430
intervenciones en comunidades indigenas y otorgar 4.725 titulos de propiedad. Ademas, se prevé
construir 8.101 viviendas sociales, conceder 7.381 subsidios habitacionales y mejorar la atencion a
104.905 personas con discapacidad a través de la SENADIS. Por ultimo, se espera que 3.700 personas
reciban asistencia de la DIBEN, que proporcionard insumos hospitalarios de alta complejidad (Tabla 30).



Grafico 100: Presupuesto en promocion y accion Grafico 101: Evolucion del presupuesto del MDS
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Tabla 30: Programas emblematicos del gobierno

Tekopora 200.000 familias

Adultos mayores 340.000 personas de 65 afios 0 mas

Nifos, nifias y adolescentes en situacion

de trabajo infantil peligroso y vulnerabilidad 11.000 reciben transferencias monetarias

Asistencia social (INDI e INDERT) 430 asistencia a comunidades indigenas y 4.725 titulos de propiedad
Viviendas sociales 8.101 viviendas y 7.381 subsidios habitacionales

SENADIS 104.905 personas con discapacidad acceden a una atencion integral
DIBEN 3.700 personas asistidas con insumos hospitalarios de alta complejidad

Fuente: VAF/GGFE/DGP/SIAF, MEF.

Con el objetivo de impulsar una educacién de calidad, los esfuerzos se concentran en fortalecer la
infraestructura, ampliar la cobertura de becas y programas de alimentacion escolar, asi como de ttiles
y materiales didacticos. El presupuesto del proyecto del PGN 2025 para el sector de educacion es de PYG
15.482 miles de millones, un aumento del 24,6% en comparacion con el PGN 2024 (Tabla 29). EIl MEC
lidera el presupuesto de la funcién educativa, administrando el 63% del total (Grafico 102), con un
incremento del 7,7% en el PGN 2025 respecto a 2024, alcanzando PYG 9.757 miles de millones (Grafico
103). EI PGN 2025 asigna recursos significativos a areas clave de la educacion, entre las cuales destacan
PYG 231 miles de millones para la distribucidn de kits de utiles escolares a 1.370.150 estudiantes, PYG 35
miles de millones para la adquisicién de textos y materiales didacticos, y PYG 2.277 miles de millones
para la provision de alimentacion escolar, beneficiando a 921.296 alumnos. Ademas, se han asignado
PYG 44 miles de millones para 17.213 becas y PYG 767 millones para transporte escolar en localidades
especificas. Por ultimo, se invertiran PYG 563 miles de millones en infraestructura educativa, mejorando
instalaciones en todo el pais.



Grafico 102: Presupuesto en educacion por OEE Grafico 103: Evolucion del presupuesto del MEC
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La seguridad nacional sera reforzada con inversiones estratégicas en instituciones clave para combatir
el crimen y proteger a la ciudadania. El Proyecto PGN 2025 propone asignar PYG 7.046 miles de millones
al sector seguridad, lo que representa un aumento del 14,4% respecto a 2024 (Tabla 29). Esta asignacién
busca fortalecer las estrategias contra el crimen organizado, el terrorismo y el trafico de armas y drogas,
mediante inversiones en instituciones clave. El Ml es el principal destinatario de los fondos asignados al
sector seguridad, con el 55% del presupuesto total, seguido por el MDN con el 34% y el Ministerio de
Justicia (MJ) con el 7% (Grafico 104), priorizando el fortalecimiento de la seguridad interna, la defensa
nacional y el sistema penitenciario. EIl MI, como principal ejecutor del presupuesto de seguridad, tendra
un incremento significativo en su asignacidén para 2025, alcanzando PYG 4.025 miles de millones,
mientras que el MDN contara con un financiamiento de PYG 2.467 miles de millones (Grafico 105). Se
prevé la incorporacidn de 5.000 nuevos policias y 600 efectivos adicionales al Grupo Lince, elevando su
numero total a 1.800 para 2025.

Grafico 104: Presupuesto en seguridad por OEE Grafico 105: Proyecto PGN 2025 en fuerzas publicas
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Capitulo 5. Grado de inversion — Un hito
economico del Paraguay

5.1 Contexto

Paraguay ha logrado recientemente un hecho histérico al ser reconocido como pais con grado de
inversion. Este reconocimiento es un reflejo de la confianza que la comunidad internacional ha
depositado en Paraguay, destacando su notable trayectoria de estabilidad econdémica en las uUltimas
décadas. Es a su vez el resultado de un firme compromiso con una gestion macroeconémica responsable,
caracterizada por la implementacién de politicas prudentes y reformas estructurales estratégicas que
han cimentado una base sélida para el crecimiento y el desarrollo sostenido. Este logro coloca a
Paraguay en un selecto grupo de naciones en la regién, junto a Chile, Colombia, México, Peru y Uruguay.

Paraguay sobresalié6 en medio de un contexto internacional desafiante. El pais enfrenté un entorno
caracterizado por la incertidumbre econdmica global, presiones inflacionarias, condiciones financieras
restrictivas, una desaceleracién del crecimiento en comparacion con décadas anteriores y la inestabilidad
derivada de conflictos bélicos y tensiones geopoliticas. En este contexto, se distinguidé por su gestidn
macroecondémica prudencial, y por su estrategia de diversificacion econdmica y el mantenimiento de
niveles adecuados de reservas para mitigar potenciales choques externos.

Esta seccidon explora en detalle el camino que llevé a Paraguay a alcanzar el grado de inversion, a
través de una cronologia detallada de los retos superados, las reformas implementadas y los avances
logrados en el proceso. El andlisis abarca los beneficios potenciales de este reconocimiento
internacional, incluyendo la apertura de nuevas oportunidades de desarrollo, el fortalecimiento de la
imagen pais y su posicionamiento como un destino cada vez mas atractivo para la inversién extranjera
directa. Adicionalmente, se examina la estrategia para consolidar estos logros, manteniendo el impulso
reformador y afrontando con determinacién los desafios futuros.

5.2 Un modelo de transformacion y progreso econdomico

La década de 1990 marcé uno de los periodos mas fragiles en la historia econémica de Paraguay. La
economia apenas crecié a un modesto 2,1% anual (Grafico 106), mientras enfrentaba una sucesion de
choques financieros que dejaron cicatrices profundas y duraderas. Este periodo fue testigo de pérdidas
significativas tanto para empresas como trabajadores, cuyos ahorros se erosionaron rapidamente ante la
apreciacién del ddlar. La inflacion persistente, que promedid 14,5% (Grafico 107), actuaba como una
fuerza corrosiva en la economia, debilitando el poder adquisitivo de la poblacién y profundizando los
niveles de pobreza.

A principios de la década de 2000, casi la mitad de los paraguayos se encontraba en situaciéon de
pobreza. La crisis se extendia al sector publico, que enfrentaba una creciente incapacidad para cumplir
sus obligaciones financieras, evidenciada en un déficit fiscal persistente que promedid -0,6% del PIB
(Gréfico 108). Este deterioro generalizado de la economia se convirtié en el catalizador para una
transformacidn profunda: Paraguay necesitaba reorientar urgentemente su gestién econdmica hacia un
modelo mas eficiente y resiliente. Los desafios heredados de la década de 1990 actuaron como punto de



inflexion, impulsando la implementacién de reformas estructurales que fortalecerian las instituciones
econdmicas y sentarian las bases para una mayor estabilidad y prosperidad.

Grafico 106. Crecimiento econémico 1990-2019 Grafico 107. Inflacion anual 1990-2019 (%)
(%)

B PY == = == PY 2003 - 2019 PY 1990 - 2002 50,0
12,0
10,0 400
8,0
30,0

6,0
o H I! I “-I I —I.I_m -

2.0 I I I
. 1l nl -

' 'r ST m
-2,0 - - .- .- - .-
-4,0 0.0

1990 1993 1996 1999 2002 2005 2008 2011 2014 2017 1990 1993 1995 1999 2002 2005 2008 2011 2014 2017
Fuente: BCP. Fuente: BCP.

En 2003, Paraguay emprendid una transformacion histérica centrada en la estabilidad
macroecondmica para superar sus debilidades estructurales. Este proceso reformador fortalecié los
cimientos institucionales necesarios para el desarrollo econdmico sostenible. La construccidon de una
arquitectura institucional robusta se convirtié en el pilar fundamental de esta transformacidn, facilitando
la coordinacién e implementacién eficiente de politicas econdmicas. La modernizacién de las entidades
publicas optimizd la gestion fiscal y monetaria del pais (Grafico 109), e instaurd una cultura de
transparencia y eficiencia en la administracién publica. Este nuevo rumbo generé mas de una década de
crecimiento econdmico sostenido con estabilidad de precios, estableciendo los fundamentos para
politicas de desarrollo inclusivo y sostenible.

Grafico 108. Resultado fiscal de la Grafico 109. Reservas Internacionales Netas
Administracion Central 1990-2019 (% del PIB) 1990-2019 (% del PIB)
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El Ministerio de Hacienda lideré una transformacion histérica en las finanzas publicas del Paraguay. La
evidencia mas contundente de este cambio fue el logro de ocho afios consecutivos de superavit fiscal, un
hito sin precedentes en la historia econdmica del pais. Este nuevo paradigma de gestion se consolidd con
la aprobacion de la LRF y las leyes de Acceso a la Informacidn Publica, que instituyeron estandares mas



rigurosos de transparencia y responsabilidad fiscal. La innovadora decisidn de invertir los excedentes de
la Caja Fiscal marcd otro hito significativo, generando por primera vez rendimientos para los fondos
previsionales del sector publico y demostrando un compromiso tangible con la sostenibilidad fiscal y el
fortalecimiento institucional.

El BCP marcé un hito en 2011 al adoptar un esquema de metas de inflacion, estableciendo un marco
sistematico para mantener la estabilidad de precios en la economia. Esta transformacién del régimen
monetario se complementd con el fortalecimiento de su funcién reguladora y supervisora, lo que resultd
en un sistema financiero mas robusto y resiliente. La modernizacién integral de la politica monetaria y la
supervisién financiera consolidd una infraestructura institucional fundamental para la estabilidad
econdmica de largo plazo.

El periodo 2013-2018 marcé una nueva era de modernizacion financiera en Paraguay. La
transformacion comenzé con reformas fundamentales a las cartas organicas del CAH, BNF y BCP,
sentando bases institucionales mas sélidas. Este proceso se profundizé con la creacién del Fondo de
Garantia para las MIPYMES y un marco legal innovador que incluyé leyes de Rehabilitacion Financiera
para Pequefios Productores, Educacién Financiera y Proteccidon contra Practicas Crediticias Abusivas.
Estas iniciativas configuraron un sistema financiero mas inclusivo, robusto y accesible para todos los
paraguayos.

Paraguay fortalecié su posicion global en 2018 al integrarse al Foro Global de Intercambio de
Informacién y Transparencia con Fines Fiscales. La adhesién se complementd con una participacion
activa en las Acciones del Marco Inclusivo sobre la Base Erosion and Profit Shifting (BEPS) de la
Organizacidn para la Cooperacién y el Desarrollo Econédmico (OCDE). Estas iniciativas demostraron el
compromiso del pais con los estdndares internacionales de transparencia fiscal, y validaron la madurez
de sus instituciones en el ambito de la cooperacion tributaria global.

Paraguay alcanzé un hito internacional al aprobar el exigente examen del Grupo de Accion Financiera
Internacional (GAFI), validando su compromiso con la transparencia y la lucha contra la corrupcién. Este
logro evidencié la madurez del sistema institucional paraguayo, reflejada en la efectiva coordinacidn
interinstitucional y en la implementacidon de un marco regulatorio robusto contra el lavado de dinero y la
corrupcién. La aprobaciéon del GAFI certificd los avances del pais en materia de integridad financiera y lo
posicioné como referente regional en la aplicacién de estandares internacionales.

Las reformas de las ultimas décadas transformaron fundamentalmente la trayectoria macroeconémica
del Paraguay. El impacto de esta modernizacidn institucional se materializd en resultados tangibles y
duraderos para la economia. La evidencia mas contundente fue la aceleracion del crecimiento
econdémico, que alcanzé un promedio anual del 4,1% del PIB (Grafico 109), impulsado por una mayor
estabilidad y por una diversificacion significativa de la estructura productiva.

Paraguay logré domar la inflacion, manteniéndola estable y alineada con su meta, generando un
ambiente econdmico de mayor certidumbre y previsibilidad. Esta estabilidad de precios fortalecié la
confianza de inversores y ciudadanos, y establecié un marco mas sélido para la toma de decisiones
econdmicas, catalizando un circulo virtuoso de inversion y desarrollo.

La consolidacion fiscal emergié como uno de los logros mas destacados de la transformacion
econdmica paraguaya. La disciplina en el manejo de las finanzas publicas se reflejé en afios consecutivos
de superavit fiscal, reduciendo el déficit promedio a sélo -0,3% del PIB (Grafico 110). Esta solidez fiscal
permitié optimizar la gestion de recursos publicos y potenciar la inversion en infraestructura y servicios
esenciales, asimismo, fortalecid la posicion externa del pais. Las reservas internacionales experimentaron



un incremento sustancial, elevandose del 10% al 16% del PIB (Grafico 111), robusteciendo la capacidad
del Paraguay para enfrentar choques externos y mantener su estabilidad frente a la volatilidad global.

5.3 Una economia resiliente en un nuevo contexto global
complejo

La economia paraguaya enfrenté una tormenta perfecta de choques externos e internos sin
precedentes. Esta confluencia de crisis incluyd la pandemia global, disrupciones severas en las cadenas
de suministro y conflictos bélicos que alteraron los mercados internacionales. A nivel local, el pais sufrié
el impacto de sequias severas en 2019 y 2022, que golpearon duramente al sector agricola y las
exportaciones de alimentos. Los indicadores macroecondmicos reflejaron la magnitud de estos desafios:
el crecimiento del PIB en 2020 fue de -0,8% (Grafico 112), la inflacidén escald hasta 8,1% al cierre de 2022
(Gréfico 114), y el déficit fiscal alcanzé un pico de -6,1% durante la crisis pandémica de 2020 (Grafico
115).

Paraguay emergié como un caso excepcional de resiliencia econémica entre las economias
emergentes. Esta fortaleza se evidencia en un desempeio superior al de sus pares regionales y una
notable reduccién de la volatilidad econdmica. Con una volatilidad del 2,2%, el pais muestra una
estabilidad significativamente mayor que Panamd (8,8%) y Colombia (4,6%), mientras que el
comportamiento del PIB refleja un entorno econémico mas predecible y controlado (Grafico 113).

Paraguay resistio la crisis: liderando la recuperacion regional. La economia mostrd un vigoroso repunte
en 2023, alcanzando un crecimiento del 5,0%, el mas alto de la region. Las proyecciones para 2024
mantienen esta dindmica favorable con un crecimiento estimado del 4,0% (Grafico 110), consolidando
una trayectoria de crecimiento sostenido que valida la efectividad de las politicas implementadas
durante la crisis.

Grafico 110. Crecimiento econémico 2020-2024 (%) Grafico 111. Volatilidad del crecimiento econémico

2024 (%)
uPY ALC Aruba
7,0 Panama
50 m m m Colombia
10 I I I Marruecos
Mediana BEB- I 3.2

L0 Mediana BB+
-1.0 a Omén
-3,0 Macedonia del Norte
-5,0 Serbia

7,0 Paraguay [ 2,2
2020 2021 2022 2023 2024E Vietnam

Fuentes: BCP y WEO, FMI. Fuentes: Fitch Ratings Dic-24

Nota: Desviacion Estandar del cambio porcentual anual del PIB real
durante los ultimos 10 afios, incluido el dltimo afio real.

Paraguay logré anclar la inflacion dentro del rango meta, incluso en un contexto de alta volatilidad
global. La tasa de inflacidn se redujo a 3,7% en 2023, y las proyecciones para 2024 anticipan una



moderacién adicional hasta 3,6%, consoliddndose dentro del rango meta del BCP (Grafico 112). Este
desempeno evidencia la eficacia de la politica monetaria implementada y fortalece la credibilidad del
esquema de metas de inflacién.

Grafico 112. Inflacién 2020-2024 (%) Grafico 113. Resultado global de la Administracion
Central 2020-2024 (% del PIB)
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Paraguay ejecuta un retorno histérico a la disciplina fiscal, consolidando sus finanzas publicas con
precisidn quirtrgica. La trayectoria del déficit total evidencia esta transformacion (Grafico 113): desde el
pico de -6,1% durante la crisis pandémica de 2020, se proyecta una reduccion al -2,6% en 2024, con una
meta de -1,5% para 2026. El horizonte fiscal se fortalece ain mas con la proyeccidn de un superdvit
primario en 2026, respaldado por un robusto crecimiento de los ingresos tributarios y una optimizacién
del gasto publico. Esta convergencia hacia el equilibrio fiscal demuestra el compromiso con la LRF,
también marca el retorno a la tradicion de prudencia fiscal del Paraguay (Tabla 10).

5.4 Un firme compromiso con el fortalecimiento institucional
continuo

La recuperacion post-pandemia de Paraguay trasciende la normalizacion: marca el inicio de una nueva
era de fortaleza institucional. El pais ha capitalizado el momento de crecimiento econdmico sostenido
para implementar reformas que robustecen su gobernanza y diversifican su matriz productiva. La
inversion estratégica en infraestructura estd transformando el sistema de transporte, catalizando un flujo
creciente de inversidon privada hacia sectores emergentes como la manufactura ligera, la silvicultura y la
energia limpia, consolidando asi una base econdmica mas resiliente ante choques externos.

Paraguay ejecuta un plan de consolidacién fiscal que combina ambicién con pragmatismo. La
estrategia de reordenamiento de las cuentas fiscales se distingue por su credibilidad y transparencia,
estableciendo una hoja de ruta clara hacia el equilibrio fiscal (Grafico 114). Este marco busca sanear las
finanzas publicas, y sienta las bases para un crecimiento sostenido a mediano plazo (Cuadro 1),
priorizando la eficiencia del gasto publico en dreas de alto impacto para el desarrollo.



Grafico 114. Balance fiscal de la Administracion
Central 2020-2024 (% del PIB)
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Paraguay emprendié la mayor modernizacidn institucional de su historia. El alcance y profundidad de
las reformas estructurales reflejan una vision transformadora del Estado. La creacion de la
Superintendencia de Pensiones emerge como pilar fundamental de esta transformacidn, estableciendo

un marco robusto para la supervision del sistema previsional y garantizando jubilaciones dignas y seguras
para todos los paraguayos.

La DNIT revoluciona el sistema tributario paraguayo. Esta nueva institucién optimiza la recaudacion
fiscal, e impulsa un nuevo paradigma de equidad tributaria, asegurando que cada sector de la sociedad
contribuya proporcionalmente al desarrollo nacional.

El MEF marca un antes y después en la gestion econémica del Estado paraguayo. La centralizacion de la
politica econdmica y fiscal bajo una Unica institucién potencia la coherencia y eficacia en el manejo de
recursos publicos. Este ministerio fortalece la planificacién econdmica, la gestidn presupuestaria y la
administracion de la deuda publica, consolidando un marco de gestién responsable y sostenible.

Paraguay moderniza su arquitectura estatal con una reforma administrativa sin precedentes. La Ley de
Organizacidn Administrativa del Estado establece nuevos estandares de eficiencia gubernamental,
optimizando la coordinacidn interinstitucional y la prestacién de servicios publicos a través de procesos
mas agiles y transparentes.

Paraguay se posiciona a la vanguardia de la economia verde en América Latina. La Ley de Créditos de
Carbono establece un marco pionero para el mercado de carbono, y también cataliza la transicion hacia

una economia mas sostenible, posicionando al pais como referente regional en la lucha contra el cambio
climatico.

Paraguay revoluciona su gestion de deuda publica con un hito histérico: la primera emisién de bonos
en guaranies en mercados internacionales. Esta innovacién financiera diversifica las fuentes de
financiamiento del Estado, y a su vez valida la confianza internacional en la solidez de la economia
paraguaya y su moneda. El éxito de esta emision refuerza la autonomia financiera del pais y consolida su
posicién como actor confiable en los mercados globales.



Paraguay moviliza una ofensiva sin precedentes contra la corrupcion. La Estrategia Nacional de
Combate a la Corrupcién marca un punto de inflexién al alinear, por primera vez, a los tres poderes del
Estado, la Contraloria General de la Republica y la Fiscalia General del Estado en un frente comun contra
este flagelo. Esta coordinacidon histérica demuestra la determinacidn del pais por enfrentar uno de sus
mayores desafios para el desarrollo.

La nueva arquitectura anticorrupcidon de Paraguay establece estandares regionales de gobernanza. La
estrategia despliega una estructura comprensiva con cuatro pilares, dieciséis areas y cuarenta y cuatro
iniciativas, configurando un marco institucional robusto y coordinado. Su impacto ya resuena
internacionalmente: Moody's destacd estas reformas como factor clave en la mejora de la calificacién
crediticia del pais. Esta transformacion fortalece los mecanismos de prevencidn y sancion, e impulsa un
cambio cultural hacia la integridad y transparencia en la gestion publica, consolidando un entorno
institucional mas predecible y confiable.

5.5 Conquista del grado de inversidn

Paraguay consolida su transformacién institucional con un logro sin precedentes en su historia
econdmica. Los fundamentos macroecondémicos restaurados y las reformas estructurales implementadas
fortalecen la gestion publica, estableciendo una base sélida para un desarrollo sostenible y equitativo.
Esta evolucién ha posicionado al pais entre las economias mas estables de la regidn, catalizando el
surgimiento de nuevos sectores econdmicos que diversifican la matriz productiva y refuerzan la
resiliencia ante choques externos.

El grado de inversion otorgado por Moody's valida la senda de cambios institucionales de Paraguay. La
calificadora destacé especialmente el consenso social y politico que sustenta la estabilidad econémicay
las reformas institucionales del pais (Grafico 115), reconociendo una trayectoria de cambios
estructurales sin paralelo en la regién.

Paraguay se destaca como un faro de estabilidad y crecimiento en América Latina. Los avances
institucionales trascienden las métricas econdmicas tradicionales, construyendo una infraestructura que
garantiza la efectiva implementacion de politicas publicas y asegura que los beneficios del crecimiento
alcancen a todos los sectores de la sociedad.

La previsibilidad macroeconémica de Paraguay cataliza una nueva era de inversidn y diversificacion
productiva. El marco institucional robusto atrae inversidén extranjera directa, e impulsa el surgimiento de
sectores emergentes que fortalecen la adaptabilidad de la economia ante cambios globales,
consolidando al pais como un destino preferencial para inversiones de largo plazo.



Grafico 115. Calificacion crediticia de Paraguay
asignada por la agencia Moody's 2000-2024
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El grado de inversion amplia las oportunidades de crecimiento empresarial en Paraguay. La nueva
calificacién crediticia atrae a grandes corporaciones, y también crea un ecosistema mas favorable para el
desarrollo de pequenas y medianas empresas, que encontrardn un entorno estable y predecible para su
expansion. Esta dinamizacion integral del tejido empresarial cataliza un circulo virtuoso de crecimiento
gue beneficia a todos los sectores de la economia, impulsando un desarrollo inclusivo y sostenible.

5.5.1 Potenciales beneficios

Este logro representa un hito transformador para la economia de nuestro pais, que tiene el potencial
de catalizar nuestro crecimiento econémico. Alcanzar el estatus de pais con grado de inversién es un
reconocimiento de nuestra estabilidad econdmica, y conlleva una serie de beneficios tangibles que
contribuirdn a mejorar la calidad de vida de todos los paraguayos®.

Ser un pais con grado de inversidn esta asociado con multiples beneficios tanto para el Estado como
para el sector privado y la poblacion. En primer lugar, una reduccion del riesgo pais, lo que se traduce
en mayores facilidades de financiamiento a tasas de interés mas favorables. Esto permite al Estado y a
las empresas acceder a capital en condiciones mds ventajosas, facilitando la inversién en proyectos clave
que impulsaradn el desarrollo econédmico y social del pais. Es un mensaje claro y contundente para el
mundo: Paraguay es un destino seguro y confiable para la inversidn, lo que fomenta la inversion local y
atrae capital extranjero.

Del mismo modo, el incremento de la inversidn, tanto local como internacional, generara directamente
mas oportunidades de empleo de calidad. Proyectos de infraestructura mas ambiciosos podran ser
financiados y ejecutados, lo que mejorard la conectividad y la eficiencia econédmica; también contribuird
a la modernizacién de nuestra economia. Ademds, una mayor diversificacion econdmica reducird la

% Grado de inversion y flujos de inversién directa extranjera a economias emergentes” por Elmer Sdnchez Ledn (2013)

Eliza Wu.
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dependencia de sectores tradicionales, haciéndonos mas resilientes frente a las fluctuaciones del
mercado global y mejorando, al mismo tiempo, las finanzas publicas a través de un mayor dinamismo
econdmico y una base tributaria mas amplia.

El aumento de la inversidn extranjera contribuye a facilitar el intercambio de conocimientos y mejorar
las capacidades de nuestra fuerza laboral. La llegada de empresas internacionales con altos estandares y
tecnologia de punta fomentara el desarrollo de habilidades avanzadas entre los trabajadores paraguayos,
elevando el nivel de competitividad del pais en el escenario global. Esta mejora en la formacién vy
capacitacion de nuestros recursos humanos beneficiara tanto al sector privado como a la capacidad del
pais para innovar y adaptarse a los desafios del futuro.

Estos avances favoreceran al sector privado, generando un entorno mas propicio para el crecimiento y
expansion empresarial. La confianza que genera el estatus de grado de inversién atraerd grandes
corporaciones, asi como pequefias y medianas empresas que buscan un ambiente estable y predecible
para desarrollarse. Este dinamismo empresarial traerd consigo una serie de ventajas significativas para
todos los sectores de la economia, impulsando el crecimiento inclusivo y sostenible.

5.5.2 Consistencia para un desarrollo mas resiliente, sostenible y equitativo

Para garantizar un desarrollo mas resiliente, sostenible y equitativo a largo plazo, debemos continuar
fortaleciendo la gestion fiscal y monetaria. Esto nos permitira mantener la estabilidad econémica y
avanzar hacia un crecimiento mas robusto e inclusivo. La prudencia en estas dreas no es solo una
eleccidn, sino una necesidad fundamental para garantizar que nuestra economia siga siendo resiliente
frente a los desafios globales y locales.

Para lograr esto, la implementacion de las reformas estructurales en proceso de legislacion y
elaboracion es clave para alcanzar estos objetivos. Estas reformas nos acercan a la consolidacién de
nuestra calificacion crediticia, ademas establecen las bases para un desarrollo econdmico mas equitativo
y sostenible.

Asimismo, el enfoque en la inversidn resulta igualmente crucial. Paraguay sigue trabajando de manera
activa para atraer tanto la inversién domeéstica como la externa. Esta estrategia busca expandir y
diversificar nuestra economia, asimismo abrir nuevas oportunidades en mercados globales. La
exploracion de nuevos mercados y la introduccion de productos innovadores son esenciales para
fortalecer nuestro posicionamiento en la economia global.

No obstante, la nueva realidad econdmica global presenta desafios significativos. Para maximizar los
beneficios de nuestras politicas, debemos promover una mayor inversién, tanto nacional como
os riesgos fiscales es

internacional, y seguir fortaleciendo nuestras instituciones. El manejo prudente de
esencial para mantener la confianza en nuestra economia, mientras que la inversion en infraestructura
juega un papel relevante en el apoyo al crecimiento econémico.

Al mismo tiempo, ofrece oportunidades: Paraguay posee un potencial excepcional para convertirse en
un hub digital y logistico regional. Aprovechar esta ventaja geografica requiere un enfoque proactivo
para aumentar nuestra competitividad y atraer tanto recursos como inversiones clave, especialmente a
través de proyectos de asociacion publico-privada. Estos proyectos son fundamentales para el desarrollo
y modernizacién de nuestra infraestructura. A su vez, actian como catalizadores para fomentar una



colaboraciéon mas estrecha y efectiva entre los sectores publico y privado. Al consolidarnos como un
centro digital y logistico, fortaleceremos nuestra posicién en la region y también crearemos un entorno
propicio para el crecimiento sostenible, la creacion de empleo y la diversificacién econémica.

Paraguay se destaca como uno de los paises mas atractivos para la inversion en la region, logrando
conservar su calificacion soberana, y a su vez mejorar su perspectiva en los tiempos complejos. En los
ultimos cinco afios, gracias a los sdlidos fundamentos macroecondmicos y el fortalecimiento continuo de
sus instituciones con la implementacién de una serie de reformas, Paraguay logré mantener su
calificacién soberana con las tres principales agencias calificadoras y, ademds, mejorar su perspectiva. De
hecho, Paraguay fue uno de los Unicos paises en mantener su calificacion durante la pandemia.

En la misma linea, Paraguay logré reducir su prima de riesgo de forma consistente en un entorno
macroeconomico mas desafiante. En estos Ultimos afios, Paraguay ha demostrado ser un pais con una
economia resiliente y que ha aplicado politicas adecuadas para suavizar el impacto de choques externos.
Los avances en reformas institucionales y la implementacién de politicas correctas, han contribuido a
mantener la calificacién soberana e incluso mejorarla, lo cual también se refleja en la evolucidn de la
prima de riesgo pais y el rendimiento de los bonos.
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Anexo A

Tabla 31. Situacidn financiera del Gobierno General 2023 (Mm de PYG)

Extra

Presupuestario S D Seguridad social Gobernaciones  Gobierno general
(1) (2) (3) (5) = (1)+(2)+(3)+(4)
Ingreso total (recaudado) 43.942 4.176 11.080 1.138 60.336
Ingresos tributarios 31.750 114 (1) - 31.863
Contribuciones sociales 3.710 - 9.261 - 12.971
Donaciones 1.810 2.330 11 1.063 5.214
Otros ingresos 6.673 1.732 1.809 74 10.288
Gasto total obligado 48.506 3.744 10.026 823 63.099
Remuneracion a los empleados 20.524 2.399 1.806 147 24.876
Uso de bienes y servicios 6.111 561 2.290 83 9.044
Intereses 5.217 1 - - 5.219
Donaciones 5.172 479 0 10 5.662
Prestaciones sociales 9.162 178 5.618 473 15.431
Otros gastos 2.321 125 311 110 2.867
Balance operativo neto -4.564 433 1.054 314 -2.763
Adquisicion neta de activos no financieros 8.264 363 293 290 9.210
Préstamo / endeudamiento neto -12.828 70 761 24 -11.972

Fuente: DGPMF, MEF.
Nota: No se incluyen las columnas de consolidacion.

Tabla 32. Situacion financiera del Gobierno General 2023 (% del PIB)

Presupuestario Extra presupuestario Seguridad social

Gobernaciones

Gobierno general

(1) (2) (3) (4) (5) = (1)+(2)+(3)+(4)
Ingreso total (recaudado) 14,0% 1,3% 3,5% 0,4% 19,2%
Ingresos tributarios 10,1% 0,0% 0,0% 0,0% 10,1%
Contribuciones sociales 1,2% 0,0% 2,9% 0,0% 4,1%
Donaciones 0,6% 0,7% 0,0% 0,3% 1,7%
Otros ingresos 2.1% 0,6% 0,6% 0,0% 3,3%
Gasto total obligado 15,4% 1,2% 3,2% 0,3% 20,1%
Remuneracion a los empleados 6,5% 0,8% 0,6% 0,0% 7,9%
Uso de bienes y servicios 1,9% 0,2% 0,7% 0,0% 2,9%
Intereses 1,7% 0,0% 0,0% 0,0% 1,7%
Donaciones 1,6% 0,2% 0,0% 0,0% 1,8%
Prestaciones sociales 2,9% 0,1% 1,8% 0,2% 4,9%
Otros gastos 0,7% 0,0% 0,1% 0,0% 0,9%
Balance operativo neto -1,5% 0,1% 0,3% 0,1% -0,9%
Adquisicion neta de activos no financieros 2,6% 0,1% 0,1% 0,1% 2,9%
Préstamo / endeudamiento neto -4,1% 0,0% 0,2% 0,0% -3,8%

Fuente: DGPMF, MEF.
Nota: No se incluyen las columnas de consolidacién.



Tabla 33. Situacion financiera del Sector Publico Consolidado 2023 (Mm de PYG)

Entidades
financieras  Sector publico
oficiales y BCP

(1) (2) (3)=(1)+(2) (4) (5)=(3)+(4)

Gobierno Empresas Sector publico

general publicas no financiero

Ingreso total (recaudado) 60.336 13.168 73.504 4.361 77.865
Ingresos tributarios 31.863 0 31.862 - 31.862
Contribuciones sociales 12.971 - 12.971 - 12.971
Donaciones 5.214 - 5.214 13 5.227
Otros ingresos 10.288 13.169 23.457 4.348 27.805
Gasto total obligado 63.099 12.398 75.497 2.318 77.815
Remuneracion a los empleados 24.876 1.235 26.111 509 26.620
Uso de bienes y servicios 9.044 9.539 18.584 451 19.035
Intereses 5.219 519 5.738 866 6.604
Donaciones 5.662 161 5.823 248 6.071
Prestaciones sociales 15.431 299 15.730 101 15.831
Otros gastos 2.867 644 3.512 142 3.654
Balance operativo neto -2.763 770 -1.993 2.043 50
Adquisicion neta de activos no financieros 9.210 2.372 11.582 111 11.693
Préstamo/ endeudamiento neto -11.972 -1.602 -13.575 1.932 -11.643

Fuente: DGPMF, MEF.
Nota: No se incluyen las columnas de consolidacién.

Tabla 34. Situacion financiera del Sector Publico 2023 (% del PIB)

Gobierno Em’pr.esas Sect?r pl’xl.alico Entidades financieras oficiales y Gl
general publicas no financiero BCP
(1) (2) (3) (4) (5)=(3)+(4)

Ingreso total (recaudado) 19,2% 4,2% 23,4% 1,4% 24,8%
Ingresos tributarios 10,2% 0,0% 10,1% 0,0% 10,1%
Contribuciones sociales 4,1% 0,0% 4,1% 0,0% 4,1%
Donaciones 1,7% 0,0% 1,7% 0,0% 1,7%
Otros ingresos 3,3% 4,2% 7,5% 1,4% 8,8%
Gasto total obligado 20,1% 3,9% 24,0% 0,7% 24,8%
Remuneracion a los empleados 7,9% 0,4% 8,3% 0,2% 8,5%
Uso de bienes y servicios 2,9% 3,0% 5,9% 0,1% 6,1%
Intereses 1,7% 0,2% 1,8% 0,3% 2,1%
Donaciones 1,8% 0,1% 1,9% 0,1% 1,9%
Prestaciones sociales 4,9% 0,1% 5,0% 0,0% 5,0%
Otros gastos 0,9% 0,2% 1,1% 0,0% 1,2%
Balance operativo neto -0,9% 0,2% -0,6% 0,6% 0,0%
Adquisicion neta de activos no

financieros 2,9% 0,8% 3,7% 0,0% 3,7%
Préstamo / endeudamiento neto -3,8% -0,5% -4,3% 0,6% -3,7%

Fuente: DGPMF, MEF.
Nota: No se incluyen las columnas de consolidacién.



Anexo B

Tabla 35: Marco fiscal de mediano plazo para el Gobierno general y Sector publico consolidado
2024-2029 (% del PIB)

Gobierno general Sector publico consolidado

2024 2025 2026 2027 2028 2029 2024 2025 2026 2027 2028 2029

Ingresos totales 18,9 19,1 19,3 19,5 19,5 19,7 246 24,8 25,1 25,2 25,2 25,4
Gastos totales 19,0 18,6 18,4 18,3 18,3 18,3 23,8 233 23,1 23,0 23,0 22,9
Resultado operativo -0,1 0,5 0,9 1,2 1,2 1,4 0,8 1,5 1,9 2,2 2,3 2,5
Inversién publica 2,1 2,1 2,1 2,4 2,4 2,6 3,0 3,0 3,0 3,3 3,3 3,5
Resultado global -2,2 -1,6 -1,2 -1,2 -1,2 -1,2 -2,2 -1,5 -1,1 -1,0 -1,0 -1,0

Fuente: DGPMF - MEF.



Anexo C

Tabla 36: Gasto presupuestado y obligado de la Administracion Central 2023

Entidades de la administracion central apro(f)’:do i AL PF vigente eLIEEL gll:ol\:lgga:;:ce/ eliean
(Mm de PYG) (Mm de PYG) (Mm de PYG) (Mm de PYG) (%) (% del PIB)
Ministerio de hacienda (actualmente MEF) 18.825 19.615 19.615 18.217 92,9 5,8
Ministerio de educacidn y ciencias 8.213 8.249 8.249 7.880 95,5 2,5
Ministerio de salud publica y bienestar social 8.078 11.052 11.050 9.140 82,7 2,9
Ministerio de obras publicas y comunicaciones 6.844 9.307 9.122 7.724 84,7 2,5
Ministerio del interior 3.371 3.372 3.370 3.273 97,1 1,0
Ministerio de defensa nacional 2.170 2.193 2.193 2.085 95,1 0,7
Corte suprema de justicia 1.468 1.520 1.520 1.469 96,6 0,5
Presidencia de la republica 890 1.055 1.046 756 72,3 0,2
Ministerio de urbanismo vivienda y habitat 746 796 796 724 91,0 0,2
Ministerio de relaciones exteriores 681 724 724 658 90,9 0,2
Ministerio publico 679 771 771 698 90,6 0,2
Justicia electoral 671 670 670 647 96,6 0,2
Ministerio de desarrollo social 592 638 638 587 92,1 0,2
Ministerio de agricultura y ganaderia 537 571 553 394 71,3 0,1
Ministerio de justicia 439 453 453 387 85,4 0,1
Ministerio de tecnologias de la informacion y
comunicacién 327 334 334 163 48,7 0,1
Ministerio de trabajo empleo y seguridad social 322 356 356 302 84,8 0,1
Ministerio de la defensa publica 275 278 278 271 97,2 0,1
Camara de diputados 249 277 277 257 92,9 0,1
Camara de senadores 178 178 178 174 98,0 0,1
Contraloria general de la republica 163 163 163 160 98,2 0,1
Congreso nacional 130 130 130 123 94,5 0,0
Ministerio de la nifiez y la adolescencia 107 110 110 88 80,2 0,0
Ministerio de industria y comercio 97 146 146 90 61,5 0,0
Ministerio del ambiente y desarrollo sostenible 75 76 76 68 89,4 0,0
Jurado de enjuiciamiento de magistrados 43 43 43 43 98,2 0,0
Consejo de magistratura 36 38 38 36 95,2 0,0
Ministerio de la mujer 19 22 22 18 81,9 0,0
Defensoria del pueblo 18 18 18 14 75,9 0,0
Vicepresidencia de la republica 14 14 14 13 93,9 0,0
Sindicatura general de quiebras 14 17 17 16 95,3 0,0
Mecanismo nacional de prevencién contra la tortura 6 6 6 5 90,7 0,0
Total 56.277 63.193 62.976 56.483 89,7 18,0

Fuente: SICO, MEF.
Nota: Sin transferencias consolidables.
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