TETAVIRU ’
MOHENDAPY

MOTENONDEHA A

MINISTERID DF GOBIERNO "NACIONAL

.m J2j2p0 bande taperd ke 298 guive
Comatiguyendo ¢ future hoy

Informe de las Finanzas Publicas
de la Republica del Paraguay

Proyecto de Presupuesto General
de la Nacion 2017



Santiago Peifia Palacios, Ministro de Hacienda

El Presupuesto General de la Nacién (PGN) se constituye en la herramienta principal a través de la
cual la politica econémica y fiscal del Estado son instrumentadas, las cuales responden a la
planificacién de las acciones a ser encaradas por el Gobierno Nacional, enmarcadas todas en el Plan
Nacional de Desarrollo “Paraguay 2030”7, teniendo como objetivo el cierre de ciertas brechas que
potenciaran el crecimiento econémico y el bienestar de todos los paraguayos.

En un contexto de escasez de recursos y crecientes necesidades de la poblacién, con una coyuntura
econémica internacional adversa con menores precios internacionales, menor demanda regional, y una
desaceleracién de China y de las economfas avanzadas, el propésito fijado por el Gobierno Nacional fue
y seguird siendo buscar la mayor eficiencia en el uso de los recursos publicos. Para el efecto, buscara
concentrarse en una mejora no sélo en los niveles de ejecucién sino ademads, y fundamentalmente, en la
calidad del gasto, priorizando las politicas con un alto impacto econémico y social, con una provisiéon
de bienes y servicios publicos eficiente y transparente.

El Proyecto de Ley presentado muestra una priorizacién de las politicas sociales, la educacion, la salud,
la provisién de viviendas dignas direccionadas a personas de escasos recursos y la inversién publica en
proyectos que redittien en el bienestar social y en la productividad. Al respecto, el Gobierno Nacional
ha realizado un gran esfuerzo en el mantenimiento y ampliaciéon de estos programas ptblicos, lo cual
ha sido desafiante con el poco margen de maniobra fiscal del que se dispone.

En el contexto actual, la racionalizacién del gasto y la disciplina fiscal resultan imperativas para lograr
garantizar la estabilidad macroeconémica y sentar las bases para un desarrollo sostenido y ordenado de
la economfa nacional. Con miras a cumplir con este objetivo, el Proyecto de Ley ha sido elaborado con
criterio de responsabilidad, resguardando los intereses de la ciudadania, preservando la sostenibilidad
de las finanzas publicas y cumpliendo con las reglas cuantitativas de la Ley de Responsabilidad Fiscal.

En este sentido, y buscando dar un sustento técnico al Proyecto de PGN 2017, se han compilado
informaciones y andlisis relacionados al desenvolvimiento de la economia del Paraguay, lo cual ha sido
incorporado en esta séptima edicién del Informe de las Finanzas Publicas (II'P) de la Republica del
Paraguay, lo que permitira comprender mejor las premisas bajo las cuales se formularon los objetivos y
se direccionaron las politicas presupuestarias.

La primera parte del Informe trata sobre el balance del ejercicio fiscal del afio 2015. Muestra y explica
cémo cerraron los ndimeros de la ejecucién presupuestaria, con un examen detallado del
comportamiento de las distintas categorfas de ingresos, de los diferentes grupos de gastos y con los
diferentes niveles de gobierno. Ademads de la informacién sobre la Administracién Central, por primera
vez se incorpora datos y andlisis sobre los niveles de Gobierno General y Sector Publico. De igual
manera se incluye un andlisis ampliado de la situacién de la deuda ptblica, sobre el desempefio de la



Caja Fiscal de Jubilaciones y Pensiones, y la sobre la calidad del gasto a través del Presupuesto por
Resultados. También se incorpora en esta edicién una seccién analitica de aproximacién al Resultado
Estructural de la Administracién Central.

La segunda parte se ocupa del Proyecto de Presupuesto General de la Nacién 2017, comenzando por el
andlisis del contexto macroeconémico del afio 2016 y de las perspectivas para el afio 2017. Por primera
vez se incluye en este capitulo una seccién sobre la politica econémica y fiscal, para luego como es
habitual describir la situacién fiscal en 2016 y detallar finalmente las prioridades del PGN 2017.

El tercer capitulo del Informe presenta las bases teéricas y metodolégicas de las proyecciones
macroeconémicas y macrofiscales para los afios 2018 y 2019, incorporando una nueva seccién donde se
proyecta el Resultado Estructural de la Administracién Central. Las proyecciones realizadas que allf se
exponen constituyen la informacién clave para la elaboraciéon del presupuesto en una perspectiva de
mediano plazo.

Finalmente, este documento es una contribucién del Ministerio de Hacienda para la comunicacién y
discusién del Proyecto de Presupuesto General de la Nacién (PGN) para el Ejercicio Fiscal 2017, el
cual es fruto de un esfuerzo mancomunado de técnicos de la institucién.
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Balance Fiscal del Ejercicio 2015

1.1 Cierre Fiscal 2015

El afio 2015 se caracteriz6 por la desaceleracién del ritmo de crecimiento de la economia. El PIB crecié
3,1% en términos reales, mientras que en el 2014 el crecimiento habia sido 4,7%. Esta desaceleracion de
la actividad econémica afecté negativamente a los ingresos, especialmente a los ingresos tributarios,
que mientras en el 2014 tuvieron un incremento del 18,2% (12,7% del PIB), al cierre del 2015 tuvieron
un incremento fue de solo 3,6% nominal (12,5% del PIB), lo cual es una variacién incluso inferior al
crecimiento nominal de la economia.

Sin embargo, el Total de Ingresos de la Administracién Central en el 2015 fue mayor en 0,5 puntos
porcentuales del PIB con relacién a lo recaudado en el 2014, con una variacién nominal del 7,6%,
debido al crecimiento de determinados ingresos, que en cierta forma son independientes al nivel de
actividad econémica del pafs, como las regalias y compensaciones de las Entidades Binacionales y las
transferencias realizadas por Otros Organismos y Entidades del Estado, producto de algunas
licitaciones ptblicas.

El Gasto Total Obligado aumenté con respecto al 2014 en 10,5%, llegando a representar el 17,6% del
PIB del 2015, mientras que el gasto en inversion fisica (adquisicién neta de activos no financieros)
aument6 en 18,8% con respecto al afio anterior, representando en el 2015 el 2,6% del producto del
2015.

Sin embargo, el desempeiio de los ingresos fiscales fue determinante para que el déficit fiscal del afo
2015 alcanzara 1,7% del PIB, superior en 0,6% al déficit del 2014. Similar resultado se observé en los
afos 2012 y 2013.

Al respecto, es oportuno recordar que la Ley 5098/2013 “De Responsabilidad Fiscal”, en su Articulo
7° inc. 1, establece que el déficit de la Administracién Central no sera mayor al 1,5% del PIB, lo cual
segun establece la citada Ley, se aplica para la elaboracién y aprobacién del Presupuesto.

Ahora, en la ejecucién del Presupuesto hubo un déficit del 1,7% del PIB, lo cual se explica por la menor
recaudacion tributaria en relacién a lo previsto inicialmente, debido a la desaceleracién de la economia
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del segundo semestre del 2015, y por el retraso en la transferencia por parte de la Entidad Binacional
de Yacyretd por valor de US$ 30 millones y US$ 60 millones en el caso de la Licitacién 4G de
CONATEL. Estas transferencias, que finalmente ingresaron en el 2016, representaban el 0,4% del PIB,
y de haberse materializado en el 2015 hubieran llevado el resultado fiscal a un valor inferior al 1,5% del
PIB.

Grafico N° 1.1.1
Evolucién del Resultado Fiscal

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

Otro punto a destacar es lo que expresa el Art. 241 “Que aprueba el Presupuesto General de la Nacién
para el 2015”7, donde se establece que para el calculo del déficit fiscal no seran incluidos los gastos
financiados con Bonos del Tesoro con Organismo Financiador 20-04 (Bonos Soberanos). Si al
resultado fiscal del 2015 se le descuentan las inversiones realizadas con Bonos Soberanos, el déficit
fiscal del 2015 hubiera sido 0,4% del PIB.

En el siguiente cuadro puede observarse la comparacién entre los resultados fiscales del 2014 y del
2015, en cifras nominales y como porcentaje del PIB.

Cuadro N° 1.1.1
Administracién Central - Resultado Fiscal 2015 vs. 2014

(En miles de millones de guaranies)

Concepto % PIB % PIB
o ™ oo [0

Resultado Operativo Neto
(Ingreso menos Gasto)

1.762 1,3% 1.226 0,8% -536 -30,4%

Adquisicion Neta de Acti N
- quisicion Neta de Activos Xo-— g 594 2,4% 3.749 2,6% 13,8%
1mancieros

Préstamo Neto / Endeudamiento

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

Cabe recordar que el Manual de Estadisticas de la Finanzas Publicas 2001 incluye un nuevo indicador
para evaluar la Politica Fiscal, el cual es el Balance Operativo Neto (Ingreso Total y el Gasto Total),
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que evaltia la viabilidad de las operaciones del gobierno, donde un resultado positivo indica que el
Gobierno recauda lo suficiente para cubrir sus costos operativos. Cuando al resultado operativo se le
resta la inversion (Adquisicion Neta de Activos no Financieros), se obtiene el
Préstamo/Endeudamiento Neto (superdvit/déficit fiscal).

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

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

Variacién Porcentual con relacién al afio anterior

35,0% A
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Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal, Subsecretarfa de Estado de Economia (SSEE).

En el periodo 2006 — 2015, los ingresos tributarios crecieron a una tasa anual promedio de 12,9%,
mientras que los gastos en servicios personales crecieron a una tasa promedio anual de 15,5%. El
incremento en el gasto en servicios personales del afio 2008 y principalmente el incremento del 30,8%
del 2012, fueron los factores més importantes para que el crecimiento del gasto en salario supere al de
los ingresos tributarios.

Es también conveniente analizar la proporcién de ingresos tributarios que financian los gastos en
servicios personales. En el afio 2013, cuando el salario habfa registrado un incremento del 11,4%, la
relacién entre servicios personales e ingresos tributarios fue del 85,5%, en tanto que en el afio 2014
esta relacién disminuyé al 76,6%, luego se vuelve a observar una aceleracion en el 2015, cuando
alcanza el 80,0%, debido al ajuste realizado a algunos sectores (fuerzas publicas y docentes) cuyos
salarios se encuentran indexados al salario minimo, dado el ajuste que se habfa realizado en marzo del
2014.
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Grafico N° 1.1.3
Gasto en Servicios Personales (SSPP) Vs. Ingresos Tributarios
(En miles de millones de Guaranies)
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Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal, Subsecretarfa de Estado de Economfa (SSEE).

Por otro lado, un aspecto importante a considerar en el andlisis del sistema tributario nacional, es la
cantidad de contribuyentes registrados en la administracién tributaria, que continia mostrando una
importante dinamica. Este aumento en la base de contribuyentes es una evidencia del mayor grado de
formalizacién de la economia.

Grafico N° 1.1.4
Evolucién de la Cantidad de Contribuyentes

(Acumulada a Diciembre de cada afio — En miles)

703,4
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6046
581,6
557,9
530,5

514,0
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Fuente: Subsecretarfa de Estado de Tributacién (SET).

Dentro de este proceso de formalizacién de la economia, es oportuno mencionar la reduccién de la
evasion en el Impuesto al Valor Agregado (IVA), que en el afio 2012 se encontraba en un nivel del
86,7%, y que para el 2015 se redujo al 30,9%, el cual es un porcentaje cercano a la tasa de evasiéon de
América Latina.
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Grafico N° 1.1.5
Evolucién Anual de la Tasa de Evasion en el IVA

(En porcentaje)

Se reduce la evasién del IVA
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Fuente: Subsecretarfa de Estado de Tributacién (SET).

1.2 Resultado Estructural®

1.2.1 Rol Estabilizador de la Politica Fiscal

El anélisis macroeconémico tradicional sugiere que uno de los roles que puede cumplir la politica fiscal
es orientarse a estabilizar el “ciclo” econémico. Esto es, aplicar medidas de contencién en periodos de
expansién y estimular la economia en periodos de desaceleracién, sin descuidar la sostenibilidad de las
finanzas publicas. Esto corresponde a un rol contra ciclico de la politica fiscal, que permite atenuar la
volatilidad del ciclo econémico. Por el contrario, se define a la politica fiscal como pro ciclica si
amplifica la situacién de desaceleracién al reducir el gasto y/o aumentando los impuestos.

Los ingresos y gastos fiscales registraron en el Paraguay una volatilidad significativa en los tltimos
afios. Los ingresos tributarios crecieron en términos nominales en promedio 12,7% en el periodo 2006-
2015 y los gastos totales se incrementaron en términos nominales en promedio 14,8%. En cuanto a la
volatilidad, se destaca que el gasto total se increment6 21% en el 2009 y luego registra una fuerte
desaceleracién con un crecimiento de solo 8,7% en el 2010. La volatilidad del gasto publico obedece
fundamentalmente a la volatilidad de los ingresos tributarios.

La Republica del Paraguay ha registrado un avance importante con la promulgacién de la ley N° 5.098
de Responsabilidad Fiscal (LRF) en el afio 2013. Esta ley tiene como objetivo lograr un manejo

! El Resultado Estructural abarca la cobertura de la Administraciéon Central.
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prudente de las finanzas ptblicas que garantice la sostenibilidad y la estabilidad macroeconémica en el
mediano plazo. La LRF establece topes al crecimiento del gasto corriente primario y al déficit fiscal, as{
como reglas para el ajuste de los salarios. En este sentido, la LRF ha representado un avance
importante en materia de sostenibilidad fiscal pero no tanto en la atenuacién de los ciclos econémicos,
puesto que no incluye amortiguadores automaticos para el ciclo econémico.

Una forma de considerar la relacién entre ciclo econémico y politica fiscal es utilizar como medida
alternativa de la posicién fiscal al Balance Estructural, que es una medida de balance fiscal que ajusta
por el ciclo econémico. Esta medida es entonces una medida de balance fiscal ciclicamente ajustado,
pero tradicionalmente se le conoce como Balance Estructural en la literatura econémica. A
continuacién se discute esta medida para el caso del Paraguay.

1.2.2 Metodologia del Resultado Estructural

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

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

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

En particular, se asume que los ingresos estructurales, RE, tiene que ver con un nivel de ingresos
compatibles con el nivel de produccién de tendencia de la economia, satisfaciéndose la siguiente
relacion:

B
Rf = BoY: Y

donde )7t es el PIB de tendencia, 1 es la elasticidad de los ingresos estructurales — al PIB de tendencia

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

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

2 . .

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

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

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

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

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

RFE = RE -G,

1.2.3 Resultado Fiscal Estructural de la Administracion Central

El periodo 1990-1997 se caracteriz6 por un ciclo expansivo de la economia (ver grafico 1.2.3.1), donde
se esperaba que la politica fiscal fuera neutral o ligeramente contractiva. Sin embargo, de acuerdo al
Resultado Fiscal Estructural en el mismo periodo, y en particular los afios 1991, 1992, 1995, 1996 y
1997, se caracterizaron por generar importantes déficits estructurales (ver grafico 1.2.3.2).

Griafico N° 1.2.3.1
Brecha PIB: PIB de Tendencia — PIB Efectivo

(En puntos porcentuales)
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Fuente: Larrain y Cerda (2016).

Nota: La brecha del PIB mide la diferencia en puntos porcentuales entre el PIB de tendencia y el PIB efectivo. Un
valor positivo (negativo) de esta brecha implica que la economfa estd produciendo por debajo (encima) de su valor
de largo plazo o de tendencia.

3
Ver Anexo 4.2
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La implementacién del IVA a partir del afio 1992 mejora el resultado estructural, pasando de un déficit
de 2,7% a solo un déficit estructural de 0,1% en el afio 1993. Por su parte el resultado fiscal efectivo
también mejora y muestra tres afios de superavits (1993-1995), que fueron los tinicos afnos que se puede
concluir que hubo un ahorro de los ingresos fiscales adicionales.

El periodo 1999 — 2003, fue una etapa de fuerte recesién econémica, y el balance estructural muestra
dos aiios con déficit (1999, 2000) y dos afios con un ligero superavit en sus cuentas (2001 y 2003). Esto
es contraproducente, pues en un periodo donde se necesitaba un mayor impulso fiscal la postura fue
reducir el gasto ptblico a una tasa mayor que los ingresos estructurales. Probablemente, esta decisién
estuvo sujeta a un endeudamiento publico en el mercado internacional muy costoso o no accesible. En
éste mismo sentido, cabe mencionar que en éste periodo si bien la economia se expandia por debajo de
su tendencia, se habfa firmado el acuerdo stand by con el FMI, lo que llevé a la contencién del gasto.

El siguiente periodo 2004-2011 se da un quiebre estructural en materia de resultados fiscales, la
economia se recupera y empieza a cerrarse la brecha del producto, pasando a un ciclo expansivo a partir
del 2007 hasta el 2011, a excepcién del afio 2009. Entre las causas del quiebre estructural se puede
mencionar el cambio de expectativas, el programa stanb by con el FMI, la Ley de Reordenamiento
Administrativo y Adecuacién Fiscal, que aparte de ampliar la base imponible, mejora la eficiencia y la
transparencia en la administracién tributaria.

Grafico N° 1.2.3.2
Resultado Fiscal: Efectivo y Estructural
(Porcentaje del PIB)
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Fuente: Larrain y Cerda

—~

2016).

El resultado estructural fue superavitario durante el periodo 2004-10, en linea con los mayores
ingresos estructurales y el nivel de gasto que se mantuvo sin mayores cambios. Esto se tradujo en un
periodo de ahorro fiscal, acompanado por el resultado efectivo que fue a su vez superavitario. Se puede
decir que se produjo un cambio de tendencia en la situacién fiscal que se tradujo en un superdvit
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estructural hasta el afio 2010. En este periodo a partir del 2004 también se mantiene un superavit
efectivo, ya que mejoran los ingresos y el crecimiento econémico promedio fue del 4,6% hasta el 2008.

En relacién al afio 2009, cabe mencionar que se ve el impacto de la primera politica contra-ciclica
decidida, que reduce el superavit estructural del 2% del PIB a un equilibrio. El resultado efectivo
también se reduce, casi en la misma cuantia, explicado principalmente por el incremento del gasto total

del 26,6% con respecto al afio anterior.

En el ultimo periodo de anélisis 2012-2015, hay otro quiebre en la tendencia que se confirma en el
2012, con el impacto directo del aumento de gastos corrientes realizado por el Congreso*, lo cual elevé
el déficit estructural al 2,6% del PIB. Si bien en ese afio se produjo una contraccién de la economia, el
incremento del gasto no fue una decisién discrecional de la politica contra ciclica. A partir del afio
20138, se cierra una parte del déficit estructural y se estabiliza en el 1,4% del PIB, resultado menos
deficitario a lo que se estaba observando efectivamente. La explicacién es que la desaceleraciéon que se
estaba dando en la economia, expandiéndose por debajo de su tendencia, producfa ingresos efectivos
menores a los ingresos estructurales.

Del analisis anterior, se puede inferir que las reglas fiscales de balance estructural deberfan permitir
mantener una politica fiscal que genere ahorro de recursos en los tiempos buenos y que pueda
mantener un perfil contra-ciclico. Como el resultado estructural brinda una mejor aproximacién a la
gestién fiscal, es importante para el andlisis una comparacion entre el resultado fiscal efectivo y el
estructural.

4 . . 1
En el afio 2012, se produce un incremento del 30,8% de los salarios del sector publico.
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1.8 Ingresos de la Administracién Central 2015

Los ingresos fiscales del ejercicio 2015 totalizaron la suma de G. 26.565 mil millones, equivalentes al
18,4% del PIB. Del total recaudado, G. 18.087 mil millones corresponden a los Ingresos Tributarios,
G. 2.029 mil millones a las Contribuciones Sociales; G. 1.278 mil millones a donaciones y G. 5.172 mil
millones corresponden a Otros Ingresos.

Cuadro N°1.3.1

Ingresos Fiscales 2014-2015 (MEFP 2001)

(En miles de millones de guaranies)

Concepto
Ingresos Tributarios . 12 7% 12 7%

Impuesto sobre el ingreso, las utilidades y las ganancias de

5 3.682 2,7% 3.918 2,7% 236 6,4%
capital
Impuesto sobre los bienes y servicios 11.831 8,6%  12.224 8,6% 393  3,3%
Impuesto sobre el valor agregado 9.833 6,8% 9.797 6,8% 464 5,0%
Impuestos selectivos 2.498 1,8% 2.427 1,8% =71 -2,8%
Impuesto sobre el comercio y las transacciones internacionales 1.788 1,3% 1.672 1,2% -115  -6,4%
Otros impuestos 185 0,1% 273 0,2% 88 47,7%

Contribuciones Sociales 2.313 m

L] e,

Ingresos Totales 24.695 | 17,9% 18,4% 1.870 ,6%

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

Al observar la dindmica de los ingresos fiscales, los Ingresos Tributarios registraron un incremento
del 3,4% en el 2015, mientras que las Contribuciones Sociales registraron una disminucién del 12,3%
en el mismo periodo. En lo referente a Donaciones, se registré un aumento del 18,4%; mientras que la
recaudaciéon que proviene de Otros Ingresos aumenté 85,4%. El crecimiento de los ingresos tributarios
por debajo del crecimiento de la economia se explica por la importante caida del comercio de
importaciones, lo cual afecta parte importante de la recaudacion.

En el desagregado de las partidas mas importantes de los Ingresos Tributarios, se puede observar que
en concepto del Impuesto al Valor Agregado (IVA) se percibieron G. 9.797 mil millones en el 2015,
equivalente a un aumento del 5,0% con respecto al 2014. EI Impuesto sobre el Ingreso, las Utilidades y
las Ganancias de Capital registraron un aumento del 6,4% en el 2015, lo cual esta acorde al ritmo de
crecimiento de los sectores industriales, comerciales y de servicios del afio precedente.

Por su parte, la recaudacién del Impuesto Selectivo al Consumo (ISC) disminuyé en 2,8% en el 2015,
siendo la partida mas importante del ISC los combustibles derivados del petréleo. En cuanto a la
recaudacién proveniente del comercio exterior se percibieron G. 1.672 mil millones, equivalente a un
disminucién del 6,4% con respecto al 2014. Estos comportamientos de los impuestos del ISC, de los
aranceles y de parte del IVA, guardan relacién directa con la situacién de contraccién de las
importaciones.
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1.4 Gasto de la Administracion Central 2015

En el afio 2015 el Gasto Total Obligado de la Administracién Central fue de G. 25.339 mil millones,
que representan un incremento del 10,56% con relacién al afio 2014, y el 17,6% del PIB del 2015,

superior al 16,6% del PIB del afio anterior.

| o | | o | |00l e0

Cuadro N° 1.4.1
Gasto Obligado 2014 — 2015.

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

5;’;‘;2322“6“ @ los 12.181 8,8% 13.194 9,1% 1.063 8,8%
Uso de bienes y servicios 2.042 1,5% 2.263 1,6% 221 10,8%
Intereses 527 0,4% 893 0,6% 367 69,6%
Donaciones 4.281 3,1% 4,424 3,1% 148 3,%%
Prestaciones Sociales 2.954 2,1% 3.873 2,7% 920 31,1%
Otros Gastos 998 0,7% 691 0,5% -307 -30,8%

Gasto Total Oblgado too%|  sssso|  wew|  aws|  100%]

Adquisicién Neta d
q.luSlClon .e 4 .e 3.294 2,4% 3.749 2,6% 455 ER
Activos No Financieros

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

En lo referente a los componentes del gasto, la Remuneracién a los Empleados registré una erogacién
de G. 13.194 mil millones, representando un incremento del 8,8%. El incremento de la Remuneracién
de Empleados obedeci6 a ajustes por la suba del salario minimo legal ocurrida en el 2014, lo cual esta
acorde a lo establecido por la Ley de Responsabilidad Fiscal. Por su parte, el Uso de Bienes y Servicios
registro una ejecucién de G. 2.263 mil millones, equivalente a un aumento del 10,8%. En cuanto a la
dindmica de los Intereses, en el 2015 crecieron 69.6% debido, entre otros factores, al pago de los

intereses por los bonos colocados en el exterior.

Por su parte, las Donaciones registraron una ejecucién de G. 4.424- mil millones, correspondientes a un
aumento del 3,3% con respecto al 2014. En cuanto a las Prestaciones Sociales, en el 2015 aumentaron
31,1%, totalizando una erogacién de G. 3.873 mil millones. Finalmente, en Otros Gastos se ejecutaron
G. 691 mil millones, lo que representa una caida del 30,8% con relacién al 2014

Con relacién a la Adquisicién Neta de Activos No Financieros (concepto similar a la Inversién Iisica),
se registré una ejecucién de G. 3.749 mil millones, superior en 18,8% con respecto a lo observado en el
2014
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1.5 Cierre Fiscal 2015 — Gobierno General

El Gobierno General se obtiene adicionando a los ingresos y gastos de la Administracién Central, los
Entes Auténomos y Autdrquicos, las Entidades Publicas de Seguridad Social, las Universidades
Nacionales, y los Gobiernos Departamentales.

En el ano 2015, el Gobierno General obtuvo un déficit equivalente al 0,6% del producto, superior en
0,2% al observado en el 2014 (0,4% del PIB). El aumento del déficit se dio en un marco en que los
ingresos recaudados en el 2015 fueron mayores en un 0,9% del producto a los del afio anterior, pero el
incremento de los gastos entre ambos periodos fue igual al 1,0% del PIB.

Cuadro N° 1.5.1
Gobierno General — Estado de Operaciones — Ejecuciéon 2014 — 2015.

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

Conceptos Ejecucion Ejecucion
2014 2015
INGRESO TOTAL (RECAUDADO) 31.222,2 22,7% 34.026,6 23,6%
Ingresos tributarios 17.565,1 12,7% 18.173,5 12,6%
Contribuciones sociales 6.745,9 4,9% 7.085,0 4,9%
Donaciones 1.079,2 0,8% 1.277,7 0,9%
Otros ingresos 5.882,0 4,2% 7.490,4 5,2%
GASTO TOTAL OBLIGADO 27.508,9 20,0% 30.320,4 21,0%
Remuneracién a los empleados 15.076,1 10,9% 16.334,3 11,3%
Uso de bienes y servicios 3.518,3 2,6% 3.564,1 2,5%
Intereses 526,7 0,4% 893,4 0,6%
Subsidios 0,0 0,0% 0,0 0,0%
Donaciones 1.795,8 1,3% 1.789,2 1,2%
Prestaciones sociales 5.623,7 4,1% 6.485,3 4,6%
Otros gastos 963,3 0,7% 1.254,2 0,9%

Balance Operativo Neto (Ingreso menos Gasto) 3.718,3 3.706,
Adquisicion neta de activos no financieros 4.206,9

Préstamo neto / endeudamiento neto (823,2)

Observacioén: a efectos de consistencia con la cobertura del PGN no incluyen gobiernos locales dentro del GG.

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

Como se sefnal6 previamente, el Gobierno General es la sumatoria de diversos niveles y entidades, por
lo que resulta oportuno mostrar los ingresos y gastos de los mismos durante el afio 2015:

12|Pdgina



Cuadro N° 1.5.2
Gobierno General — Ejecucién Presupuestaria 2015 por Sectores
(En % del PIB)

Entes . . S
Ny Seguridad ’ . Gobiernos | Gobierno
. Auténomos S Universid. .
Conceptos Social Depart. General
v

Autarquicos

INGRESO TOTAL
eCADOADD I T I T

Ingresos tributarios 12,5 0,1 (0,0) (0,0) 0,0 12,6
Contribuciones sociales 1,4 0,0 3,6 0,0 0,0 4,9
Donaciones 0,9 0,7 0,0 0,9 0,5 0,9
Otros ingresos 3,6 0,7 0,7 0,1 0,0 5,2
| GASTO TOTALOBLIGADO | 176] 12| 30/ 09| 03| 210
Remuneracién a los empleados 9,1 0,5 0,8 0,8 0,1 11,3
Uso de bienes y servicios 1,6 0,1 0,6 0,1 0,1 2,5
Intereses 0,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,6
Subsidios 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Donaciones 3,1 0,3 0,0 0,0 0,0 1,2
Prestaciones sociales 2,7 0,0 1,5 0,0 0,2 4,5
Otros gastos 0,5 0,2 0,1 0,0 0,1 0,9

Adquisicion neta de activos no
financieros

Préstamo neto / Endeudamiento (1,7)
neto ?

Balance Operativo Neto (Ingreso o
menos Gasto) ’

mm

Observacién: No se incluyen las columnas de consolidacién ni tampoco se incluyen a gobiernos municipales.

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

Dentro del Gobierno General, el mayor recaudador de recursos, después de la Administracién Central,
es la Seguridad Social, siendo el mdas resaltante el Instituto de Previsién Social. Los ingresos
recaudados en la seguridad social equivalen al 4,2 por ciento del PIB, y sus gastos equivalen al 3,0% del
PIB, siendo el principal, las erogaciones por pago de prestaciones sociales. La importancia del papel de
la Seguridad Social en el resultado fiscal del Gobierno General queda patente por el hecho de que
siendo el resultado de la Administracién Central un déficit del 1,7% del producto, al sumarsele el
superavit de la Seguridad Social, y también los resultados de los demas sectores, el déficit del Gobierno
General se reduce al 0,6% del PIB.

En el siguiente grafico se puede observar el resultado fiscal del Gobierno General en los Gltimos afios.
Se puede apreciar que el punto de inflexién del superavit al déficit de la Administracién Central en el
2012 es el principal factor explicativo detras del cambio en la orientacién del resultado del Gobierno
General.
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Grafico N° 1.5.1
Gobierno General — Evolucion del Resultado Fiscal
(En porcentaje del PIB)
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Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal, Subsecretaria de Estado de Economia (SSEE).
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1.6 Cierre Fiscal 2015 — Sector Publico

Para obtener el resultado fiscal del Sector Publico 2015, se deben sumar al Gobierno General las
Empresas Publicas, el Banco Central del Paraguay, y el resto de las entidades financieras ptblicas.

Cuadro N° 1.6.1
Sector Publico — Ejecuciéon Presupuestaria 2015 — Por sectores Componentes
(En % del PIB)

Banca Entidades

Conceptos Gobierno En} PTeS3S | Central del | Financieras SFCt.O r
General Publicas . .o Puablico
Estado Oficiales

Ingresos tributarios 12,6 (0,0) 0,0 0,0 12,6
Contribuciones sociales 4,9 0,0 0,0 0,0 4,9
Donaciones 0,9 0,0 0,0 0,2 0,2
Otros ingresos 5,2 5,6 0,2 1,0 12,0
Remuneracién a los empleados 11,3 12,2
Uso de bienes y servicios 2,5 3,3 0,0 0,1 5,9
Intereses 0,6 0,1 0,0 0,1 0,9
Subsidios 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Donaciones 1,2 0,1 0,0 0,0 0,5
Prestaciones sociales 4,5 0,1 0,0 0,0 4,7
Otros gastos 0,9 0,3 0,0 0,0 1,3

2,6 4,3

Observacion: Datos consolidados, lo cual implica que se eliminan las transferencias intersectoriales.

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

Del déficit fiscal de 1,7% del PIB de la Administracién Central, el déficit se reduce al 0,6% para el nivel
del Gobierno General, y a un superavit del 0,1% para el nivel del Sector Publico.

El desempefio del Sector Publico en el afio 2015 con respecto al afio 2014, se puede observar en el
siguiente grifico.
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Cuadro N° 1.6.2
Sector Publico — Ejecucién Presupuestaria 2014 — 2015

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

Ejecuciéon Ejecuciéon
Conceptos J J _ % PIB
2014 2015

INGRESO TOTAL (RECAUDADO) 29,4% 42.939, 29,8%
Ingresos tributarios 17.558,0 12,7% 18.172,8 12,6%
Contribuciones sociales 6.745,9 4,9% 7.085,0 4,9%
Donaciones 2429 0,2% 313,5 0,2%
Otros ingresos 16.011,5 11,6% 17.869,2 12,0%
GASTO TOTAL OBLIGADO 34.457,9 36.735,0
Remuneracién a los empleados 16.294,4 11,8% 17.577,1 12,2%

Uso de bienes y servicios 9.080,3 6,6% 8.563,4 5,9%
Intereses 762,7 0,6% 1.228,7 0,9%
Subsidios 0,0 0,0% 0,0 0,0%
Donaciones 995,6 0,7% 766,8 0,5%
Prestaciones sociales 5.899,6 4,3% 6.772,2 4,7%
Otros gastos 1.425,3 1,0% 1.826,8 1,3%

Balance Operativo Neto (Ingreso menos Gasto)

Adquisicion neta de activos no financieros

Préstamo neto / endeudamiento neto _-

Observacién: a efectos de consistencia con la cobertura del PGN no se incluyen gobiernos locales.

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

El factor preponderante en la reduccién del superdvit del Sector Publico entre los afios 2014y 2015 fue
el aumento del déficit de la Administracién Central, ya que los demds sectores y niveles de gobierno no

mostraron cambios significativos en sus resultados.

Es oportuno incluir el superavit del 0,1% del PIB obtenido por el Sector Publico en el 2015 dentro de
la siguiente perspectiva temporal.
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Grafico N° 1.6.1
Sector Puablico — Evolucién del Resultado Fiscal
(Superavit — Déficit / En porcentaje del PIB)
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Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal, Subsecretaria de Estado de Economia (SSEE).

Desde el punto de vista de la sostenibilidad de las finanzas publicas es muy importante este resultado
puesto que implica que a nivel global el sector piblico todavia mantiene un resultado superavitario.

1.7 Ejecuciéon Presupuestaria

En el periodo 2011 — 2015 la ejecucién financiera del presupuesto cuenta con un crecimiento promedio
anual del 18%, el Gasto Publico y con una participacién promedio en el Producto Interno Bruto de
alrededor del 36%.

Cuadro N° 1.7.1
Evolucién de la Ejecucién Presupuestaria

(En miles de millones de guaranies)

Gobierno General 2011 2013 2014 2015
Administracién Central 17.622 25.341 22.439 26.512 28.937
Entidades Descentralizadas 15.846 22.254 19.24:8 21.157 22.211

Excluye transferencias consolidables

Transferencias Consolidables: son los Recursos del Tesoro que se transfieren a través de algunas Entidades de la Administracién
Central a Entidades Descentralizadas (Ejemplo: a través del MEC a las Universidades Nacionales)

Fuente: SIPP-SICO - Sistema Integrado de Administraciéon Financiera (SIAF), Direccién General de Presupuesto.
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La ejecucién presupuestaria de la Administracién Central, que constituye mas del 50% del gasto
ptblico anual, llegé a G. 28,9 billones al cierre del afio 2015, esto es, G. 2 billones mas que el afio
anterior. Por otra parte, las Entidades Descentralizadas al cierre del afio 2015 contaron con una
ejecucién de G. 22 billones que representan un aumento de G. 1 billén.

El gasto total de la Administracién Central experimentd un crecimiento del 9% en el ejercicio 2015 con
respecto al 2014, y los mayores aumentos se pueden observar en Servicios de la Deuda Publica (23,1),
Servicios no Personales (20,6) e Inversién Fisica (19,8%). Ver cuadro 1.7.2

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

Gropo de Gasto sots | o5 |Variacion| % |

Servicios Personales 12.480 13.576 1.096 8,8
Servicios no Personales 997 1.202 205 20,6
Bienes de Consumo e Insumos 1.8375 1.8374 -1 -0,1
Bienes de Cambio 34 26 -8 -22.8
Inversion Fisica 2.530 3.030 500 19,8
Inversién Financiera 1.624 1.830 -294 -18,1
Servicio de la Deuda Publica 1.806 2.224 418 23,1
Transferencias 5.312 5.795 482 9,1
Otros Gastos 354 380 27 7,5
Administracién Central s/ Transf. Consol. 26.512 28.937 2.426 9,1
Transferencias Consolidables 2.871 3.085

Fuente: Direccién General de Presupuesto, Subsecretarfa de Estado de Administraciéon Financiera (SEAF).

Por otra parte, en el Cuadro 1.4.3, al comparar el gasto ejecutado por los Poderes del Estado entre el
afio 2014 y 2015, se constata que el Poder Legislativo cuenta con un crecimiento del 1,6%, el Poder
Ejecutivo con un aumento del 8,8% y el Poder Judicial de 12,7%.
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Cuadro N° 1.7.3
Administraciéon Central — Ejecucién por Entidad
(En miles de millones de guaranies)

Nombre de la Entidad 2014 2015

Congreso Nacional 120
Céamara de Senadores 113
Camara de Dlputados 218

115

2

-9,3
1,5

Presidencia de la Republica 1.002
Vicepresidencia 10
Ministerio del Interior 1.994
Ministerio de Relaciones Exteriores 373
Ministerio de Defensa Nacional 1.814
Ministerio de Hacienda 9.329
Ministerio de Educacién y Cultura 5.492
Ministerio de Salud Publica y Bienestar Social 3.449
Ministerio de Justicia 203
Ministerio de Agricultura y Ganaderfa 671
Ministerio de Industria y Comercio 122
Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones 2.484
Ministerio de la Mujer 16
Ministerio de Trabajo, Empleo y Seguridad Social 117

1.110
11
2.205
431
1.444
9.935
5.995
3.714
224
688
127
2.827
19
197

10

211
58
130
605
504
265
21
17

343

10,9
5,6
10,6
15,5
9,9
6,5
9,2
7,7
10,1
2,5
3,9
18,8
20,8
68,1

Poder Judicial 2.231 2.514 -

Corte Suprema de Justicia

Justicia Electoral 474
Ministerio Publico 521
Consejo de la Magistratura 25
Jurado de Enjuiciamiento 28
Defensorfa del Pueblo 198

1.126
527
573

30
28

136
53
5%

5
0

18,8
11,3
9,9
20,5
-1,5

19,2

---m

Contralorfa General de la Republica

-0,9

———

Defensoria del Pueblo

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

-1,3

Total Administracion Central 29.382 32.022 2.640 m

Fuente: Direccién General de Presupuesto — (SSEAF).

Incluye Transferencia Consolidables de la Administracién Central.
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1.8 Situacién de la Caja Fiscal

La Ley N° 2.845/2003 “De Reforma y Sostenibilidad de la Caja Fiscal” y su modificatoria la Ley N°
4.252/2010, rigen en general el sistema de jubilaciones y pensiones del sector ptiblico administrado por
la Direccién General de Jubilaciones y Pensiones del Ministerio de Hacienda. Esta normativa divide a
la Caja Fiscal contablemente en los Programas Contributivos Civiles y los Programas Contributivos

No Civiles.

Dentro de los Programas Contributivos Civiles existen 4 regimenes, cada uno con su normativa
particular. Entre ellos estin los regimenes de la Administraciéon Central, Magisterio Nacional,
Docentes Universitarios y Magistrados Judiciales, mientras que los Programas Contributivos No

Civiles estdn integrados por los regimenes de Fuerzas Armadas y de la Policia Nacional.

Desde la promulgacién de la Ley N° 4252/10, dentro de los Programas Contributivos Civiles, aquellos
regimenes superavitarios financian a los deficitarios que integran este grupo. Sin embargo, cuando una
situacion deficitaria se presenta en los Programas Contributivos No Civiles, es el Tesoro Nacional el
que debe hacer frente a este resultado, financiandolo con recursos genuinos.

Cuadro N° 1.8.1
Balance de la Caja Fiscal de Jubilaciones y Pensiones 2010-2015
(En miles de millones de guaranies)

Contribuciones Transferencias Déficit/Superavit

% PIB
(2) (1) - (2)

-0,09%
0,01%
0,24%
0,16%
0,13%

-0,05%

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

A diferencia del ano 2014, en el cual la Caja Fiscal cerré el afno con un superdvit de G. 186 mil
millones, en el afio 2015 cerré con un déficit de G. 70 mil millones, los ingresos en concepto de aportes
totalizaron G. 2.002 mil millones mientras que los desembolsos fueron de G. 2.072 mil millones. Por
reducciones en nimero de aportantes en Administracién putblica y magistrados judiciales con relaciéon
al 2014, los cuales algunos se acogieron a los beneficios de la jubilacién y para los que no tenfan
derechos causados, se acogieron a la jubilacién.

Con relacién al desempeno individual de los programas que componen la Caja Fiscal, los Programas
Contributivos Civiles presentaron un resultado positivo cerrando el afio con un superavit de 540,7 mil
millones, apoyado principalmente el desempeno del sector de Funcionarios y Empleados Publicos. El
sector de FFuncionarios y Empleados Publicos es el de mayor superavit, con aportes de G. 927 mil
millones que representan el 46,3% del total de ingresos de la Caja Fiscal y con un superavit de G. 578
mil millones para el afio 2015.
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En lo que respecta a los demds sectores que forman parte de los Programas Contributivos, tanto el
Magisterio Nacional, las Fuerzas Armadas y la Fuerza Policial registraron déficits en el afio 2015,
situacién que viene manteniéndose desde hace varios anos y que va acrecentiandose cada vez mds, ya
que para todos los sectores mencionados esos resultados negativos se incrementaron con relaciéon al
afio anterior.

El sector de las Fuerzas Armadas es el mds deficitario de todos, con desembolsos de G. 490 mil
millones y aportes que sélo llegaron a los G. 114 mil millones durante el afio 2015, dando como
resultado un déficit de G. 876 mil millones, con un incremento del 20% con relacién al afio anterior.
Luego se encuentra el sector de la Fuerza Policial, con un resultado negativo de G. 234 mil millones,
superior en 49 mil millones al registrado en el 2014, lo que representa un 26,5% de incremento en su
déficit. En ambos casos, al tratarse de Programas Contributivos No Civiles y de acuerdo en lo
establecido en la ley, los déficits deben ser cubiertos por el Tesoro Nacional, lo que implica una
detraccién de los recursos genuinos de aproximadamente G. 610 mil millones.

El sector del Magisterio Nacional fue el que presenté el mayor incremento de su resultado deficitario
de un aio a otro, ya que el mismo aumenté en un 37,5 %, pasando de G. 96 mil millones en el afio 2014
a G. 132 mil millones en el 2015. El déficit de esta Caja es cubierto con los superavits de los demds
sectores que componen los Programas Contributivos Civiles (Funcionarios y Empleados Publicos,
Magistrados Judiciales y Docentes Universitarios).

Grafico N° 1.8.1

Transferencias, Aportes y Resultado de la Caja Fiscal Ejercicio 2015
Sector Contributivo

(En miles de millones de guaranies)

727
578 59
490 439
49
19 19
T4 99 52 91 49 40
|
-132
-234%
-376

Funcionarios y Magistrados  Magisterio Docentes Fuerzas Fuerzas
Empleados del ~ Judiciales Nacional ~ Universitarios ~ Armadas Policiales

Sector Publico
m Aportes M Transferencias ® Déficit/Superavit

Fuente: Direccién de Jubilaciones y Pensiones — Subsecretaria de Estado de Administracién Financiera (SSEAF).

Si se agrupan los resultados de estas tres cajas deficitarias, el déficit de las mismas asciende a G. 742
mil millones, lo que representa un 24,7 % mas que en el afio 2014, donde el mismo alcanzaba G. 595
mil millones.

Cabe recordar que en el afio 2013, la Direccién de Jubilaciones y Pensiones, conforme al marco legal
establecido para el efecto, realizé la primera adquisicién de titulos de deuda utilizando los recursos
excedentes de los Programas Contributivos Civiles por un valor de G. 200.000 millones. En este
mismo concepto, en el mes de noviembre del aflo 2014 se realizé la segunda adquisicién de bonos de la

21 |Pagina



Agencia Financiera de Desarrollo (AFD), en esta oportunidad el monto fue de G. 3800.000 millones. Asf
mismo, en el 2015 se realizé una tercera adquisicién también por un valor de G. 300.000 millones.

El retorno esperado por esta tltima colocaciéon es de G. 74.400 millones en concepto de intereses, los
cuales seran desembolsados en pagos semestrales de G. 9.300 millones. Cabe resaltar que durante el
afio 2015 ya se ha efectivizado el pago del tercer y cuarto cupén, por valor de G. 7.500 cada uno, en
concepto de intereses generados por la primera adquisicién de titulos de deuda. También se realizaron
dos pagos por valor de G. 9.750 cada uno, en concepto de intereses generados por la segunda
adquisicién.

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

Las transferencias para Pensiones No Contributivas en el aflo 2015, se incrementaron en un 27,9% con
relacién al afo 2014, ya que se registraron desembolsos por G. 964 mil millones, dentro de los cuales la
pensién de adultos mayores tuvo un desembolso de G. 722 mil millones.

Griafico N° 1.8.2
Transferencias al Sector No Contributivo - Ejercicio 2015

(En miles de millones de guaranies)
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Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal, Subsecretarfa de Estado de Economfa (SSEE)
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1.9 Situacion de la Deuda del Sector Publico

1.9.1 Evolucion Reciente de la Deuda del Sector Publico

Al cierre del primer semestre del ejercicio fiscal correspondiente al afio 2016 el saldo de la deuda
publica asciende a 6.109,3 millones de délares, lo que representa el 22,4% del Producto Interno Bruto
de Paraguay. La evolucion de esta variable se presenta en el Grafico 1.10.1.

Entre el 31 de diciembre de 2015 y el 30 de junio del presente afio el endeudamiento bruto del sector
ptblico ha aumentado en un monto 645.09 millones de ddlares, lo que representa un incremento del
ratio Deuda Puablico/PIB equivalente a 2,79% puntos porcentuales?.

La deuda con instituciones financieras multilaterales y bilaterales se ha incrementado en 79 millones
dolares, mientras que el endeudamiento correspondiente a bonos soberanos emitidos en los mercados
internacionales ha pasado de 1780 millones de délares a finales del afio 2015 a 2380 millones al 30 de
junio de 2016. La deuda interna en guaranies se ha contraido en el mismo periodo por un monto
equivalente en délares que asciende a 21,33 millones.

Grifico 1.9.1.1
Saldo de la Deuda Publica Interna y Externa como % del PIB 2010- 1er sem-2016

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

El endeudamiento ptblico de Paraguay estuvo tradicionalmente concentrado en operaciones de crédito
concedidas por instituciones financieras internacionales (BID, Banco Mundial, CAF, FONPLATA) y
por créditos negociados bilateralmente. Con anterioridad al afio 2012, los acreedores multilaterales y

® Este aumento tiene fundamentalmente dos fuentes: i) los recursos recibidos en concepto de colocacién de bonos y
desembolsos de préstamos; ii) los efectos del aumento del tipo de cambio que afectan a la deuda interna la cual esta
compuesta casi en un 100% en moneda local.
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bilaterales representaban préacticamente las tres cuartas partes de la deuda publica total. Durante los
tltimos afios se asiste a una continua pérdida de importancia de este tipo de acreedores. En 2015 su
participacion relativa se habfa reducido a poco mas de un tercio del endeudamiento y en lo que va del
afio 2016 ha seguido la misma tendencia. La diversificacién de las fuentes de financiamiento constituye
uno de los rasgos mas relevantes de la evolucién del endeudamiento publico ocurrida durante los

ultimos tiempos. Esta evolucién puede observarse en el Gréfico 1.10.2.

Grifico 1.9.1.2
Composicion de la deuda publica segiin acreedores 2004— 2016

(Como porcentaje dela deuda piiblica total)
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Fuente: Direccién de Politica de Endeudamiento — Subsecretaria de Estado de Economia (SSEE)

La disponibilidad de financiamiento proveniente de organismos multilaterales de crédito se materializa
en la suscripcién de acuerdos de cooperacién financiera de cada uno de los organismos con el gobierno.

Los programas de cooperacién financiera acordados con los organismos multilaterales de crédito que
operan en la region ofrecen un volumen de recursos superior al disponible en periodos anteriores, pero
que resultan claramente insuficientes para enfrentar el esfuerzo financiero que necesita realizar
Paraguay para fortalecer los niveles de inversién que aseguren altos niveles de crecimiento de la
produccidn, por lo que necesariamente el financiamiento de mercado ird adquiriendo progresivamente
cada vez mayor importancia. En 2018 se concret6 la primera emisién internacional de bonos soberanos
por 500 millones de délares americanos a un plazo de 10 afos. En 2014 se realizé una nueva emisién de
bonos por 1.000 millones de délares americanos, en este caso a 30 afios, mientras que en 2015 se
concreté una reapertura del bono emitido en 2013 por un monto de 280 millones de Délares. En 2016
Paraguay consiguié nuevamente emitir en el mercado internacional por 600 millones de délares
americanos a un plazo de 10 afios.
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Al mes de junio de 2016, la proporcién de Titulos del Tesoro y bonos soberanos emitidos en los
mercados domeéstico e internacional, respectivamente, representan el 53% del total de la deuda publica
de Paraguay.

1.9.2 Evolucién de la Posicion Crediticia de Paraguay

La presencia en los mercados internacionales ha sido favorable, a juzgar por la perspectiva de los
analistas financieros. Paraguay ha ido mejorando la calificaciéon crediticia de forma continua durante
los dltimos afios. Las calificaciones de las tres principales empresas internacionales que analizan al pafs
Standard & Poor’s Ratings Services, Moody’s Investors Services y Fitch Ratings han mostrado trayectorias
coincidentes.

Grifico 1.9.2.1

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

En Enero de 2016, Filch evalu6 la situaciéon crediticia de Paraguay y mantuvo tanto la calificacién de
BB como la perspectiva “Estable”. En junio de 2016 Standard &Poor’s siguié el mismo esquema
conservando la calificacién BB y redujo la perspectiva de Paraguay de “Positiva” a “Estable”. Esto
como consecuencia del escenario econémico mundial y regional adverso actual caracterizado por la
caida en los precios de los commodities y el debilitamiento de los socios comerciales.

Asi también, en junio 2016 Moody’s mantuvo la calificacién al pafs en Bal con perspectiva “estable”, lo
que implica que Paraguay se encuentra a un paso del grado de inversion (investment grade).

25|Pagina



Cuadro 1.9.2.1

Ultimas calificaciones de riesgo soberano de Paraguay

PARAGUAY - CALIFICACION DE RIESGO SOBERANO

MES AGENCIA CAMBIO DE CALIFICACION

feb-14 Moody's De: Bag A: Ba2
Jun-14 Standard & Poors De: BB- A: BB
ene-15 Fitch Rating De: BB- A: BB
mar-15 Moody's De: Ba2 a Bal
ene-16 Fitch Rating De: BB a BB
jun-16 Standard & Poors De: BB a BB
jun-16 Moody's De: Bal a Bal

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

1.9.3 Estructura de la Deuda

La composicién por monedas del endeudamiento de Paraguay presenta una mayor proporcién de deuda
denominada en moneda extranjera, principalmente en ddlares americanos. A finales de 2015
practicamente dos tercios (68%) del endeudamiento publico paraguayo se encontraba denominado en
moneda extranjera. Este grado de “dolarizacién” la deuda publica no plantea riesgos significativos ante
variaciones del tipo de cambio real.

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

La reducida exposicién al “riesgo cambiario” del endeudamiento publico es atribuible al nivel del ratio
Deuda/PIB, a la relativamente baja tasa de interés que paga Paraguay por su endeudamiento ptblico
en moneda extranjera y a la estructura de los ingresos del sector publico. El promedio de tasas de
interés de los créditos en moneda extranjera se ubica considerablemente por debajo de los niveles de
tasa de interés a las que han contrafdo sus deudas paises con similares niveles de desarrollo econémico
y calificacion crediticia. Esto es atribuible a que una porcién significativa del endeudamiento publico
paraguayo ha sido contraido a tasas de interés preferenciales aplicadas por organismos bilaterales e
instituciones financieras multilaterales de crédito. Por otra parte, una parte de los ingresos fiscales se
ajusta por las variaciones del tipo de cambio, lo que contribuye a mitigar el impacto de los riesgos
cambiarios sobre la fiscalidad. La proporcién de ingresos tributarios provenientes de actividades del
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sector de bienes internacionalmente comercializables y la baja proporcién de gasto puiblico en moneda
extranjera — incluidos los intereses de la deuda — hacen que las variaciones del tipo de cambio real no
tengan efectos significativos sobre las finanzas publicas de Paraguay. A esto hay que agregar que una
parte de los ingresos publicos no tributarios se encuentran denominados en moneda extranjera (en
concreto los royalties de los emprendimientos binacionales de Itaipi con Brasil y de Yacyreta con
Argentina).

Grifico 1.9.3.1
Deuda piblica segiin moneda de denominaciéon 2004— 2016

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

El endeudamiento ptblico de Paraguay no se encuentra expuesto a riesgos relevantes ante eventuales
variaciones de las tasas de interés internacionales. En la actualidad, practicamente el 75% de la deuda
publica corresponde a créditos contraidos a tasa de interés fija. La exposicién a riesgos de tasa de
interés se ha reducido en el transcurso de la ltima década. En 2004 casi la mitad del endeudamiento

publico correspondia a operaciones de crédito a tasas de interés variables.
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Griafico 1.9.3.2
Deuda piblica segtn tasa de interés 2004— 2016
(En porcentaje)
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Fuente: Direccién de Politica de Endeudamiento — Subsecretaria de Estado de Economia (SSEE)

El riesgo de refinanciamiento (roll-over) de la deuda publica de Paraguay (externa e interna) no ha
constituido una vulnerabilidad para la politica fiscal ni tampoco para la politica de manejo del
endeudamiento. Los montos de la amortizacién anual de deuda publica expresados como proporcién
del PIB se encuentran entre los mas bajos de la regién. En los tltimos afos el monto promedio anual
de las amortizaciones correspondientes a la deuda publica se ha ubicado en torno a los US$ 300

millones.

1.9.4 Perfil de Amortizacion de la Deuda Publica

Précticamente la totalidad de los vencimientos de deuda publica externa de Paraguay de los tltimos
afios corresponden a créditos concedidos por organismos bilaterales e instituciones financieras
multilaterales. Las caracteristicas del relacionamiento con este tipo de acreedores suele prever, de
forma explicita o implicita, que los riesgos de refinanciamiento no tengan excesiva significacion. Las
estrategias de cooperacién de las principales instituciones financieras multilaterales que otorgan
créditos al Estado contemplan que los recursos desembolsados anualmente son igual o superiores a los
necesarios para cubrir las obligaciones correspondientes a amortizaciones por créditos concedidos en el
pasado. Los flujos financieros positivos (o neutros) con estas instituciones suelen establecerse al
acordar los lineamientos de la estrategia de cooperacién del pafs con estos organismos al inicio de cada
Administracién.
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Grifico 1.9.4.1
Amortizaciones de deuda publica externa 2004— 2015

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

El riesgo de roll-over de la deuda publica externa se mantiene en niveles muy moderados y no
representa una amenaza para las finanzas publicas, incluso aunque ocurriera un desmejoramiento de las
condiciones financieras internacionales. La deuda ptblica externa que vence en los préximos seis afios
no alcanza a representar en ningtn afio un punto porcentual del PIB. En la actualidad, la duracién
promedio de la deuda externa de Paraguay es de 12,1 afios. Las emisiones de bonos soberanos en los
mercados internacionales con vencimientos en 2023, 2026 y 2044 representan las mayores
concentraciones de amortizacién de deuda publica de Paraguay.
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Grifico 1.9.4.2
Calendario de amortizaciones de la deuda publica externa

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

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

La emisién de titulos del Tesoro Publico en guaranfes ha contribuido a diversificar el riesgo de
monedas del endeudamiento publico y ha permitido la expansién del mercado interno. La estrategia de
endeudamiento en el mercado interno debe apuntar a extender de manera progresiva los plazos de las
colocaciones de titulos del Tesoro. La deuda publica interna tiene una duracién promedio de 3,2 afios.
Los titulos en moneda nacional han sido emitidos a plazos de entre 2 y 8 afos. Aproximadamente el
8,3% de la deuda publica interna madura en 1 afio.
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Grifico 1.9.4.3
Calendario de amortizaciones de la deuda publica interna

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

Nota: Los vencimientos desde el 2027 al 2033 corresponden a los Bonos del Fondo de Garantia de
Depésitos.

Los plazos a los que el Estado ha logrado colocar titulos del Tesoro en el mercado doméstico resultan
claramente inferiores a los que Paraguay ha logrado obtener en ocasién de emisiones de bonos
soberanos en los mercados internacionales. Mientras los plazos de maduracién del endeudamiento
interno sean inferiores a los del endeudamiento externo, la estrategia prudente para manejar el riesgo
de roll-over debera apoyarse en la concrecién de operaciones en los mercados internacionales.

1.9.5 Cambios Previstos en la Estructura de la Deuda Publica

En el transcurso de los préximos afios es probable que ocurran transformaciones importantes en la

estructura del endeudamiento publico. El endeudamiento con acreedores institucionales (organismos
bilaterales e instituciones financieras multilaterales) ird perdiendo importancia relativa, conforme se
vayan expandiendo las necesidades de financiamiento que seguramente requerird Paraguay para
sostener niveles de inversiéon que aseguren la continuidad del crecimiento econémico a tasas similares a
las registradas en los afos recientes. El financiamiento proveniente de acreedores institucionales ird
perdiendo importancia relativa, en la medida en que los recursos que éstos pondran a disposicién del
pafs no seran suficientes para asegurar los recursos necesarios para el desemperio de la politica fiscal y
financiera de Paraguay. El financiamiento de mercado (externo e interno) ird ganando importancia
relativa en la estructura del endeudamiento publico, por lo que las condiciones de acceso a estos
mercados irdn adquiriendo mayor relevancia en la gestién de la deuda publica.
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El cambio que previsiblemente ocurrird en la composicién de la estructura de acreedores tendra
repercusiones sobre los montos pagados por intereses del endeudamiento publico. La reduccién de la
participacion relativa de los créditos provenientes de organismos bilaterales y multilaterales y la
pérdida de las condiciones preferenciales en el financiamiento otorgado por algunas instituciones
financieras multilaterales (debido a la mejora en los ingresos de la economfa nacional) tendrdn
repercusiones sobre el costo del endeudamiento publico.

El financiamiento proveniente de organismos bilaterales y de los organismos financieros multilaterales
es ofrecido a tasas de interés algo inferiores a las que Paraguay ha accedido en las recientes emisiones
internacionales (4,625% en el Bono 2023, 5% en el Bono 2026 y 6,1% en el Bono 2044).

Las tasas de interés ofrecidas por las instituciones financieras multilaterales que operan en la regién se
encuentran algo por encima de las tasas que pueden obtener en el mercado los pafses que ostentan
calificaciones crediticias de grado de inversiéon (Pert, Chile, Uruguay y Colombia). Esto subraya la
importancia que tiene para un pafs como Paraguay la mejora de calificacion de sus bonos soberanos
emitidos en los mercados internacionales.

La politica de endeudamiento seguida por Paraguay no se ha propuesto generar “holguras de liquidez”.
Esto representa un riesgo potencial vinculado con eventuales dificultades para acceder, en condiciones
adecuadas, al financiamiento de mercado. Paraguay ha contrafido endeudamiento con organismos
financieros multilaterales, ha emitido bonos soberanos en los mercados internacionales y titulos del
Tesoro en el mercado doméstico con el propésito explicito de atender necesidades de financiamiento
del Presupuesto Nacional y de efectuar el roll-over del endeudamiento ptblico.

Para mitigar riesgos de liquidez se podria contemplar la alternativa de constituir un buffer de liquidez
que opere como una suerte de “auto-seguro” ante eventuales dificultades de acceso al financiamiento de

mercado.

1.9.6 Servicio de la Deuda Publica

El monto del servicio de la deuda publica del Paraguay es relativamente bajo en comparacién con otros
paises de la regién y con paises de similar nivel de desarrollo econémico y social. En 2015 la suma de
los intereses, las amortizaciones y las comisiones de la deuda externa representaban apenas el 1,1% del
PIB, mientras que los pagos de la deuda interna ascendfan al 0,6% del PIB, por lo que el servicio de la
deuda publica representé el 1,7% del PIB.
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Grifico 1.9.6.1

Servicio de la deuda publica

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

El bajo peso de los intereses en el servicio de la deuda publica se debe a que la tasa de interés promedio
es muy baja y a que la duracién de la deuda es similar a la de pafses que tienen niveles de
endeudamiento similares o mayores que Paraguay. En 2015, los pagos de intereses representaron el
39% del servicio de la deuda publica.

El servicio de la deuda publica de la Administracién Central en 2015 representé el 8,5% del total de los
ingresos de la Administracién Central. La magnitud de este indicador muestra la reducida importancia
que tiene el servicio endeudamiento cuando esta se compara con la capacidad del gobierno para pagar
los compromisos de la deuda piblica con fuentes internas.
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Griafico 1.9.6.2
Servicio de la deuda publica total segiin acreedores

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

Durante la dltima década se ha ido produciendo un progresivo incremento del monto anual de recursos
necesario para servir el endeudamiento publico. La mayor parte de este incremento corresponde a
amortizaciones de Titulos del Tesoro emitidos en el mercado doméstico. Por su parte, el monto del
servicio de la deuda contraida con instituciones financieras multilaterales se ha mantenido
relativamente estable durante la tltima década.

1.9.7 Emisién de Bonos Soberanos

El 25 de enero de 2013 Paraguay logré con éxito su primera colocacion de Bonos Soberanos en el
mercado internacional. La emisién de titulos publicos en mercados externos fue autorizada por el
Congreso en el marco de la aprobacién de la Ley N° 4848/12 del Presupuesto General de la Nacién
2013. La demanda del mercado resulté ser mds de 11 veces superior a la oferta de titulos presentada
por el Ministerio de Hacienda. Los adquirentes fueron inversionistas extranjeros que presentaron
propuestas de adquisiciéon por un monto superior a los 3.500 millones de d6lares americanos.

El monto de la emisién alcanzé los 500 millones de d6lares americanos a una tasa de interés de 4,625%,
siendo ésta la tasa més baja de la historia de los mercados financieros internacionales correspondiente a
una primera emisién de un Bono Soberano. El plazo de la colocacién fue de 10 afios con vencimiento

del principal en el afio 2023 y con pagos de interés semestral (en el afio 2015 se realizd una reapertura de
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este_bono por un monto de 280 millones de Délares, el cual posee las mismas condiciones financieras, aunque se

logrd colocarlo a un rendimiento menor que el del 2013, solo 4,15%).

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

El 81 de marzo de 2016 se realiz6 la tercera emisién de Bonos Soberanos en el mercado internacional.
La emisioén fue autorizada por el Congreso al aprobarse la Ley de Presupuesto General de la Nacién
para el Ejercicio Fiscal 2016 Ley N° 5.554/16. El monto de la emisién fue de 600 millones de d6lares
americanos, el plazo de la colocacién fue de 10 afios a una tasa del 5%. Los recursos obtenidos por esta
transaccion fueron destinados a costear los gastos de infraestructura y de capital y para refinanciar
parte de la deuda pendiente de acuerdo a la Ley de Presupuesto.

Grafico 1.9.7.1
Evolucién del rendimiento de mercado del Bono Soberano 2023

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

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

(En porcentajes)
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Las primas de riesgo pafs implicitas en las tasas de interés de las colocaciones se ubicaron en niveles
similares a las que han obtenido otros emisores soberanos con mejores calificaciones que Paraguay. Las
tasas de interés se situaron 279 puntos bésicos por encima de la referencia de los titulos del Tesoro de
los Estados Unidos (UST) para el bono de 10 afios, de 287 puntos bésicos por encima para el de 30
aflos y 3812 puntos bdasicos para el uUltimo bono emitido, lo que muestra la confianza de los
inversionistas en la situacién fiscal y financiera de Paraguay.

Desde sus emisiones los Bonos Soberanos han mostrado un buen desempefio en el mercado secundario.
Durante los Gltimos meses, el rendimiento del Bono 2028 se ha ubicado alrededor al 4%, el rendimiento
del Bono 2044 se situd en niveles cercanos a 5,7%, mientras que el rendimiento del Bono 2026 se ha
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ubicado en torno al 4,0%. En todos los casos, las cotizaciones de mercado implican rendimientos
inferiores a los pagados en el momento de la emisién de los mencionados titulos.

1.10 Activos Financieros

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

Por otro lado, la cuenta Recaudaciones a Depositar corresponde a los recursos recaudados en las dreas
perceptoras de los OEE. Estos importes son depositados en las respectivas cuentas recaudadoras a mas
tardar 24 horas después de su percepcién de conformidad a la Ley N° 1535/99 “De Administracién
Financiera del Estado”.

Otro activo financiero que forma parte de la cartera es la cuenta Banco que consigna el saldo de las
cuentas bancarias que los OEE tienen habilitadas en el Banco Nacional de Fomento y en los bancos
privados. Los saldos est4n distribuidos en Cuenta Corriente, Cuentas Combinadas, Caja de Ahorro en
Moneda Extranjera, Caja de Ahorro en Guaranies y Depésitos a Plazo Fijo.

Los Certificados de Depésitos de Ahorro constituyen los instrumentos financieros de corto y largo

plalzo6 emitidos por un banco de plaza como constancia de un depédsito en dinero de las Entidades
Descentralizadas los cuales devengan intereses a ser percibidos por dichas entidades conforme a la ley
anual de presupuesto. Por otra parte, los Bonos son titulos y valores emitidos por organismos publicos
que seran realizables a corto y largo plazo.

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

Distribucion de Activos Financieros por Entidades de la Administracion Central

En este apartado estaremos analizando los activos financieros en las entidades de la Administracién
Central, conforme a cada tipo de activo. Los G. 402 millones de la cuenta Fondo Fijo estan distribuidos
como sigue: 21,9% Presidencia de la Republica; 9,0% Ministerio de Trabajo, Empleo y Seguridad Social
y 8,6% en el Ministerio de Salud Publica y Bienestar Social, entre las principales entidades que
acumulan el 39,5% del total.

Las Recaudaciones a Depositar ascienden a G. 15.495 millones distribuidos de la siguiente manera:
Ministerio de Trabajo, Empleo y Seguridad Social (99,4%); Presidencia de la Republica (0,31%), Ministerio
de Hacienda (0,21) y la Comisién Nacional de Prevencién ¢/ la Tortura y otros tratos o Penas (0,03%).
Mientras que los depésitos en Cuenta Corriente por valor de G. 5,9 billones se encuentra distribuidos
en un 92,9% en el Tesoro General; 1,9% en Ministerio de Relaciones Exteriores y 1,7% en la Corte
Suprema de Justicia entre las principales entidades que acumulan el 96,5% del total.

¢ Los activos de corto plazo constituyen los derechos que seradn realizables dentro del ejercicio fiscal. Por su parte, los
activos de largo plazo son los derechos que serdn realizables a mas de un afio.
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Cuadro N° 1.10.1
Distribucién de Activos Financieros por Entidades de la Administracién Central 2016
(En Millones de guaranies)

ACTIVOS FINANCIEROS MONTO

RECAUDACIONES A DEPOSITAR

Presidencia de la Reptiblica

0,3

Ministerio de Hacienda 33 0,21
Ministerio de Trabajo, Empleo y Seguridad Social 15.411 99,45
Comisiéon Nacional de Prevencién Contra la Tortura y otros tratos o P. 4 0,08
Cémara de Senadores y Diputados 8 1,87
Honorable Camara de Senadores 5 1,12
Camara de Diputados 18 4,58
Presidencia de la Reptblica 88 21,95
Vicepresidencia de la Republica 23 5,79
Ministerio del Interior 16 3,87
Ministerio de Relaciones Exteriores 7 1,76
Ministerio de Defensa Nacional 22 5,36
Ministerio de Hacienda 1 0,21
Ministerio de Salud Publica y Bienestar Social 35 8,64
Ministerio de Agricultura y Ganaderfa 6 1,54
Ministerio de Industria y Comercio 5 1,18
Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones 24 5,98
Ministerio de la Mujer 26 6,41
Ministerio de Trabajo, Empleo y Seguridad Social 36 9,07
Corte Suprema de Justicia 30 7,42
Justicia Electoral 0 0,01
Ministerio Publico 5 1,30
Consejo de la Magistratura 26 6,34
Ministerio de Defensa Publica 4 0,91

Contralorfa General de la Republica

BANCO 5.962.974 100,00

CAJA DE AHORRO EN GUARANIES mm

Ministerio de Salud Publica y Bienestar Social 6.161 100,00
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CUENTA CORRIENTE 5.956.623 99,89

Tesorerfa General 5.637.709 92 97
Congreso Nacional 7 0,00
Cémara de Senadores 130 0,00
Cémara de Diputados 7 0,00
Presidencia de la Republica 84.593 1,42
Vicepresidencia de la Reptblica 3 0,00
Ministerio del Interior 330 0,01
Ministerio de Relaciones Exteriores 116.574 1,96
Ministerio de Defensa Nacional 14.785 0,25
Ministerio de Hacienda 3.753 0,06
Ministerio de Educacién y Cultura 32.952 0,55
Ministerio de Salud Publica y Bienestar Social 9.141 0,15
Ministerio de Justicia 19.621 0,33
Ministerio de Agricultura y Ganaderfa 16.588 0,28
Ministerio de Industria y Comercio 1.379 0,02
Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones 10.073 0,17
Ministerio de la Mujer 24 0,00
Ministerio de Trabajo,Empleo y Seguridad Social 428 0,01
Corte Suprema de Justicia 104.696 1,76
Tribunal Superior de Justicia Electoral 711 0,01
Ministerio Pablico 399 0,01
Consejo de la Magistratura 2.872 0,04
Ministerio de Defensa Publica 85 0,00
Contaloria General de la Republica 62 0,00
Defensoria del Pueblo 9 0,00
Comisién Nacional de Prevensién Contra la Tortura 114 0,00

CUENTA A PLAZO F1JO
Presidencia de la Republica

64 0,00
64 100,00

CUENTAS COMBINADAS 75 0,00
Presidencia de la Republica 75 100,00

OTROS DEPOSITOS 51 0,00
Presidencia de la Republica 40 78,25
Ministerio de Defensa Nacional 11 21,75

CERTIFICADO DEPOSITOS DE AHORRO CDA 104 100,00

CORTO PLAZO 104 100,00
Presidencia de la Republica 104 100,00

OTROS ACTIVOS FINANCIEROS 104 100,00
104

Presidencia de la Republica 100,00

TOTAL ACTIVOS FINANCIEROS (A.C. 5.979.080 100,00
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Gestion para Resultados

En los ultimos afios, el Ministerio de Hacienda se ha enfocado en la aplicacién de una reforma,
estructural y gradual de las Finanzas Publicas, a través de una estrategia mediante la cual ha ido
avanzando hacia una gestién presupuestaria basada en resultados. Para ello, se ha desarrollado
instrumentos que buscan fortalecer el presupuesto publico como herramienta de gestién financiera para
alcanzar los objetivos del Gobierno, priorizando la mejora del bienestar ciudadano, reflejados en la
entrega de productos para atender las necesidades de los mismos.

Presupuesto por Resultados

A través del Presupuesto por Resultados, se identifican aquellas necesidades mas fuertes de la
poblacién y se prioriza resultados que atiendan esas necesidades. Esto es posible, gracias a la
generacién de informacién sistemdtica sobre la eficiencia y eficacia del gasto ptblico, donde las propias
instituciones son motivadas a medir su desempefio.

En ese sentido, se presentan a continuaciéon algunos avances registrados al 2015, y los desafios
planificados para el 2017:

4 204 4 298
0/

2012: 2015: 2012: 2015:
48.682 adultos 148.043 adultos Proteccion a Proteccion a
mayores en mayores en 2.742 nifios/ as 10.778
situacién de situacién de pobreza y adolescentes nifios/as y
pobreza reciben reciben pensién en situacién de adolescentes
pension trabajo infantil en situacién de

Al 2017 se plani

190.000 beneficiarios

Al 2017 se planifica llegar a

12.000 beneficiarios

Responsabilidad

L]
SOClal 2012: a 2015:
Transferencias [ 1 Transferencias
Monetarias Monetarias
Condicionadas Condicionadas
a 88.162 al111.484
familias familias

Al 2017 se planifica llegar a

150.000 beneficiarios
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Mejoramiento de la Calidad
de la Educaciéon

El sistema educativo enfrenta desafios importantes tanto en términos de calidad del aprendizaje como
de equidad. De acuerdo a los indicadores de la educacién, los principales problemas identificados son el
acceso en la Educacién Inicial (pre-jardin, jardin y preescolar), Tercer Ciclo de la Educacién Escolar

Bésica y la Educaciéon Media.

Respecto a estas necesidades, el Estado ha realizado varias intervenciones, algunas de las cuales se

citan a continuacion:

e 2500 nifios y nifias con sobre edad del 1° y 2° ciclo de la EEB participan del Programa
Nivelacién de los Aprendizajes para estudiantes en 191 instituciones educativas del pafs, con
el objeto de insertar a los estudiantes en los grados correspondientes a su edad y disminuir la
desercién por rezago escolar.

e  45.000 estudiantes del 1° ciclo de la EEB se benefician con la puesta en marcha de la estrategia
“Leo, pienso y aprendo” en 750 instituciones educativas con mejores oportunidades para la
adquisicién de competencias de lectoescritura.

®  130.000 escolares de 1.620 instituciones educativas rurales focalizadas de todo el pafs se
benefician de innovaciones en las dreas de lectoescritura y matematicas, en el marco del
Programa Escuela Viva.

e 43.269 estudiantes de las instituciones educativas de Educacién Inicial y Escolar Basica del
sector oficial y privado subvencionado de Capital, beneficiados diariamente con la Merienda
Escolar durante todo el afo lectivo, totalizando una inversién de Gs 9.056.410.363.

e 30.082 estudiantes de las instituciones de gestién oficial y privada subvencionada de
Educacién Inicial y Escolar Bésica de Capital, son beneficiados con el almuerzo escolar
durante todo el afio lectivo. La calidad del almuerzo escolar ha sido mejorada incorporando
una dieta con alimentos sanos y frescos.

Asf{ también, en el aflo 2017 se seguird apostando al mejoramiento de la calidad de la educacién, para
ello se tiene planificado la realizacion de las siguientes inversiones:

+168%

Textos y
materiales
didacticos

entregados a

alumnos

2012

+448%
2012

Construccion y
reparacion de
Instituciones
educativas en
todo el pais

inanciamiento de
becas de estudio en
el exterior para
posgrado y
entrenamiento
docente.
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Fortalecimiento del
Sistema de Salud

Respecto a la situacién de Paraguay en materia de Salud, algunos indicadores presentan importantes
mejorfas, entre ellos se destacan la reduccién de la mortalidad materna en un 84%, la neonatal en un
2%, y la tasa de mortalidad infantil se ha reducido significativamente en los Gltimos 10 afios, pasando
de 20,2% en el 2000 a 13% en el 2015.

Otro aspecto a considerar es la reduccién de la malaria, que no ha presentado casos autéctonos desde el
afio 2011, por lo que el sistema se salud se encuentra iniciando el proceso de verificacién de la
eliminacién. Similar situacién se encuentra en el control de la Enfermedad de Chagas, lograndose la
interrupcién de la transmisién vectorial en la regién oriental de Paraguay.

En el 2015, la optimizacién de los recursos financieros, sumados a la reingenierfa para priorizar gastos
estratégicos, fue la base para lograr el sostenimiento de los servicios en Salud Publica y la realizacién
de inversiones claves, entre los més destacados se encuentran:

¢ Re funcionalizacién del Hospital Nacional de Itaugua, consistente en readecuacién edilicia,
remodelacién y equipamiento de gases medicinales por 500 millones de guaranies, como asi
también la ampliacién de camas de terapia intensiva e intermedia para adultos, pediatricas y
neonatales, con el apoyo de la Itaipt Binacional.

Hospital General Pediétrico, ofrece servicio pediatrico de primer nivel. Celebra 2 afios de
operaciones cardiacas, con 91 cirugfas cardiacas de alta complejidad realizadas el afio 2015, 13
maés que en el aflo 2014. El promedio de inversién por cada paciente oscila los US$ 30.000 o
mas. Cuenta con albergue para nifias y nifios con céncer y en terapia intensiva, con capacidad
para hospedar a 80 pacientes y sus acompafiantes; con una inversién total de G. 1.965.654.620.

Centro Nacional del Quemado estd a pasos de operar en su nueva sede, con una inversién de
(.9.245.273.234 para la puesta a punto del edificio. 95% de avance en las obras edilicias del
que sera su futuro local. Es el tnico hospital en el pais para el tratamiento de las quemaduras
y sus secuelas.

e Instituto Nacional de Cardiologia, la ampliacién de las unidades de cuidados intensivos, para
mejorar los servicios a la poblacién y proporcionar una atencién integral al paciente, con la
méxima calidad y eficiencia. Asf también la instalacién del equipo de hemodidlisis para
pacientes de terapia.

e Refacciones en el Hospital Regional Mcal. Estigarribia. Terapia intensiva del Hospital

Regional de Pedro Juan Caballero. Construccién del Bloque A del Hospital Distrital de
Presidente Franco.

Atencién a personas 2012: 2015: 2017:

m{ en unidades de salud 1.829.807 2.304.384 2.695.678
% de la familia

Unidades de

M™M47%

2019- o,
~ salud 2012: 2015: 835  2017: 835 'I\ 18%
instaladas 707
Adquisicién
de dosis de 2012: 2015: 2017: '1\6%
vacunas 5.719.848 1.699.950  6.048.468
., 2012: 2015: 2017: 114%
Inversion en G. 407 mil G.s02mil  G. 873 mil
medicamentos millones millones millones
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Mejoramiento de la
Produccion Agropecuaria

La economia paraguaya se basa principalmente en la produccién agraria, esto se ve reflejado en los
indicadores que muestran una participacién significativa del 25% en el Producto Interno Bruto, asf
también ocupa al 22% de la poblacién econémicamente activa y el 59% de los ingresos por exportaciéon
son generados a través de productos agrarios y sus derivados.

Si bien el afo 2015, se ha caracterizado por una fuerte cafda del precio internacional y sumado a esto el
efecto del clima, la agricultura empresarial no sufri6 cambios importantes. Sin embargo, los
agricultores familiares fueron los més perjudicados debido a que no reunieron las condiciones
necesarias y fueron los més vulnerables ante las contingencias.

Por otra parte, el subsector ganadero sigue una tendencia de crecimiento basicamente en virtud a una
demanda en aumento tanto en el mercado interno como internacional y una mejor capacidad de
adaptacion al cambio climético. En este escenario, existen rubros muy fortalecidos como el de la carne
bovina, otros en proceso de fortalecimiento, como el sector lacteo.

El estado ha acompariado las actividades de los productores a través de las siguientes acciones:

e Se ha facilitado informacién de mercados y se ha capacitado a 4.009 productores
pertenecientes a 226 organizaciones capacitados sobre temas como: manejo y usos de las
informaciones de mercado, planificacién de la produccién en funcién al mercado,
comercializacién asociativa, manejo pos cosecha en los principales rubros de renta, entre
otros.

e Asistencia Técnica a 94.108 familias agricultores familiares e indigenas; de las cuales 86.973
familias de 273 asentamientos rurales; 31. 916 familias organizadas; 22.258 productores de 60
micro cuencas organizados en 455 comités, de 120 asentamientos priorizados y 8.584 familias
de 200 comunidades indigenas. Y 480 familias de Asentamientos urbanos y periurbanos con
asistencia técnica.

e Apoyo en transferencias a 56.719 familias de la agricultura familiar e indigena para la
implementacién de tecnologfas, proyectos productivos, compensaciéon por pérdidas, entre
otros por valor de Gs. 98.947.384.503.

e 9.240 Hectdreas implementadas en el Manejo Sostenible del Suelo, para lo cual se invirti6
(.26.057.464.000. Asimismo, 1.835 productores realizan reforestacién y forestacién, en 809
Has y 37.279 productores inician buenas practicas agricolas en 28.672 h as.

7~ N

% de

incremento

Asistencia técnica integral a la agricultura
familiar en rubros de consumo y renta

Financiamiento de micro proyectos
productivos

Transferencia monetaria a familias
para la implementacion de tecnologia
en la produccién
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Inversion en
Infraestructura

El Paraguay en el contexto de infraestructura publica ha tenido avances importantes en relacién a
periodos pasados, gran parte de los avances fueron posibles gracias al apoyo de organismos
financiadores y la emisién de bonos soberanos a través de los cuales se pudo financiar el 66,2% de las
inversiones llevadas a cabo en el 2015.

En ese sentido, en torno al mantenimiento, mejora y ampliacién de la infraestructura vial nacional; los
indicadores de cobertura de pavimentacién dan cuenta de una variacién positiva del 2% (en términos
globales) con relacién al afio anterior, acompafado de un incremento de 0,8% en la longitud de la Red
Vial Nacional respecto al 2014 (82.207 kilémetros).

Dado el predominio de caminos de tierra existentes en todos los departamentos del pafs (73% de la Red
Vial), otra intervencién estratégica realizada consiste en el mantenimiento de caminos vecinales y
rurales, con un alcance de 3.336 km durante el 2015, llevados a cabo por modalidades de convenios con
municipios y contratos con empresas privadas. Asimismo, fueron rehabilitados 1.842,31 km, ubicados
en un 98,6% en la Region Oriental y, se ha construido 859,09 metros lineales de puentes de Hormigén
Armado, permitiendo la conexién entre localidades.

Asf{ también, es importante resaltar las mejoras obtenidas en materia de transporte, se ha renovado 256
Buses financiados con aportes del gobierno, los mismos son nuevos 0 Km. equipados con aire
acondicionado, implementos modernos de seguridad y con rampas para personas con discapacidad.

Por otro lado, en relacién a la flota mercante paraguaya, luego de 22 afios de espera, cuenta con un
ordenamiento juridico que contribuye a su formalizacién y adecuacién a las normativas regionales para
mantener el liderazgo en la hidrovia.

Para el 2017, se tiene planificado seguir incrementando la inversion en infraestructura, de manera a
b y
generar un impacto positivo sobre el bienestar de la ciudadania.

Construccion de

Puentes 2012: 504 metros lineales t 468%

2017: 2.862 metros lineales

BEIETITTENGD 2012: 3.280 km
de caminos % 414%
vecinales 2017: 16.856 km

Extension de la

red. Viall 2012: 5.183 km /,ﬁ;\ 95%
naciona 2017:10.103 km

pavimentada
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Evaluacion de Programas Publicos

Uno de los mas grandes desafios de la administracién putblica es la mejora del desempefio de las
intervenciones, esto es posible a través de la implementacién de instrumentos que permiten la
identificacién de puntos criticos y generar recomendaciones de mejora.

En ese sentido, la evaluacion de programas publicos es un importante elemento que permite analizar
sistemdticamente la informacién sobre actividades, caracteristicas y resultados de los programas
publicos, la misma es liderada por la Direccién General de Presupuesto del Ministerio de Hacienda,
que busca instalar una cultura y una practica de evaluacién en la gestién publica, entendiendo que es
fundamental reforzar la idea de evaluacién y consolidar los sistemas de informacién, reporte y difusién
de resultados.

En este contexto, desde los inicios de la implementacién de este instrumento hasta la actualidad se han
realizado 28 evaluaciones, 11 de ellas en el 2015, 3 han sido de tipo de Disefio y Gestién, 1 Financiera,
3 de Disefo y 4 de tipo Eficiencia, éstas dltimas correspondientes a los siguientes subprogramas:

1- Administracién 2- Resignificaciéon
del Sistema de la Educacion
Tributario Media

(Ministerio de (Ministerio de
Hacienda) Educacién y Cultum)

4~ Sistema de
Abastecimiento de
Agua Potable y
Saneamiento
Ambiental

3- Extension
Agraria

sterio de
Ag ltura y -
Comedlort (Minsiterio de Salud
Publica y Bienestar
Social)

Luego de analizar la eficiencia de las intervenciones citadas precedentemente, las principales
conclusiones y recomendaciones que arrojaron las evaluaciones se enfocaron hacia el mejoramiento de
la estructura organizativa, determinacién de costos y disefio operacional de los subprogramas.

Producto de estas evaluaciones, es la elaboracién de un Plan de Trabajo mediante el cual las
instituciones evaluadas plasman su estrategia de mejora, plazos y responsables para llevar a cabo las
recomendaciones cuyo cumplimiento serdn materia de seguimiento para determinar el avance
respectivo.

En ese sentido, los trabajos que se vienen realizando reflejan los esfuerzos orientados a facilitar la
adopcién de la evaluacién como actividad permanente en la gestién publica, lo que representan grandes
retos sabiendo que todavia resta mucho camino por recorrer para lograr una cultura de evaluacién
integral y un uso estratégico de los resultados por parte de los tomadores de decisién
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1.12 Transferencias a los Organismos y Entidades del Estado, Municipalidades y

Organismos sin fines de Lucro

La Direccién General del Tesoro Ptblico (DGTP) transfirié a los Organismos y Entidades del Estado
(OEE) un importe de G. 31,6 billones correspondientes al Ejercicio Fiscal 2015. Dicho monto incluye
todas las fuentes de financiamiento, tales como Recursos Genuinos del Tesoro, Recursos del Crédito
Publico y Recursos Institucionales. Asimismo, es importante mencionar que ademads estan incluidas las
transferencias en concepto de Deuda Flotante 2015, que fueron pagadas hasta el tltimo dia del mes de
tebrero del 2016, conforme a lo establecido en las normas legales vigentes.

Entre los OEE con mayor participacién en el total de transferencia se encuentran: Ministerio de
Hacienda (G. 9,3 billones), cabe destacar que dentro de esta Entidad se hallan incluidos los programas
de Transferencias a Gobernaciones y Municipalidades, Pago de la Deuda Publica, Transferencias a
Jubilaciones y Pensiones, Ministerio de Educacién y Cultura (G. 4,6 billones), y el Ministerio de Salud
Publica y Bienestar Social (G. 8,7 billones). Asimismo, la DGTP transfirié un importe de G. 878,2 mil
millones a Entidades sin Fines de Lucro, las cuales se encuentran autorizadas por la Ley N°
5386/2015 "Que aprueba el Presupuesto General de la Nacién para el Ejercicio Fiscal 2015”.

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

Denominaciones Transferencia 2015 %

Organismos y Entidades del Estado 31.624.770 96,70
Municipalidades 1.041.291 3,18
Organismos No Gubernamentales 38.802 0,12

Fuente: Datos; Direccién General del Tesoro Publico - (SSEAF)

En relacién a los montos transferidos a los Gobiernos Municipales correspondientes al Ejercicio Fiscal
2015, la cifra asciende a G 1.041 mil millones, destacdndose entre los mismos las siguientes
municipalidades: Asuncién (G 80,1mil millones), Salto del Guaira (G. 61,3 mil millones), Ciudad del
Este (G. 39,9 mil millones).

Es importante mencionar que en las transferencias realizadas a las municipalidades se hallan incluidas
los conceptos de: Royalties y Compensaciones, Canon Fiscal por Juegos de Azar, 15% de Impuesto
Inmobiliario a Municipios de Menores Recursos, FONACIDE, entre otros.
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I. La Politica Fiscal y el Proyecto de
ey del Presupuesto General de la
Nacion 2017

2.1 La Politica E mica

El Proyecto de Presupuesto General de Gastos de la Nacién (PGN) 2017 se enmarca en el Plan Nacional de

Desarrollo (PND) Paraguay 2030. Dicho Plan es el resultado de un proceso participativo en el que los
paraguayos construyeron una visién consensuada del pafs al 2030. Las cifras del Proyecto de PGN 2017
deben ser analizadas desde una perspectiva integral de la politica macroeconémica que se ha venido
aplicando en Paraguay durante los tltimos afios.

En este sentido, es importante resaltar dos hechos que impactaron sobre la orientacién de la politica fiscal.
El primero es el importante aumento del gasto salarial registrado en 2012 y el segundo es el impacto que ha
tenido el cambio en el contexto externo ocurrido a mediados del afio 2015.

El salto del gasto salarial aprobado en el PGN 2012 ha revertido la tendencia de resultados fiscales
superavitarios que habfa tenido Paraguay hasta el afio 2011. Como consecuencia de esta decisiéon se ha
elevado el peso de egresos rigidos en el gasto publico total. El gasto salarial creci6 el 80,8% en 2012 en
relacién al 2011, pasando a representar el 9,4% del PIB en dicho ano, muy por encima del 7,5% del PIB
registrado en 2011. El resultado fiscal de la Administracién Central ha pasado de un superdvit fiscal
promedio del 1% del PIB entre 2004-2011 a un déficit del 1,5% del PIB entre el 2012 y 2015. Este abrupto
incremento en el gasto salarial ha reducido sustancialmente el espacio fiscal para financiar inversiones
publicas con recursos tributarios.

El cambio registrado en el contexto externo esta asociado a la reducciéon de los precios internaciones de los
principales productos de exportacién del pafs y una marcada desaceleracién del crecimiento de las economias
industrializadas y de la China continental. El deterioro del marco externo se ve amplificado por la depresién
econémica de Brasil y por el proceso de ajuste en Argentina, que esta repercutiendo negativamente sobre la
actividad econémica en dicho pafs. La accién conjunta de estos factores exégenos externos resulta en un
escenario de perspectivas de menor crecimiento para la economia paraguaya. Antes del afio 2015, la
economia nacional registra tasas de crecimiento superiores al 5% anual en términos reales. A partir de 2015,
el crecimiento econémico promedio es del orden del 3,5% anual. La diferencia observada en la tasa de
crecimiento serfa de escasa importancia si se tratara de una situacién coyuntural; sin embargo, el menor
ritmo de crecimiento observado podria responder a una nueva realidad econémica tanto a nivel regional
como internacional.
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En general, a pesar de las grandes disminuciones de los precios internacionales de nuestros principales
productos de exportacién (soja y carne) y un escenario regional adverso, la solidez de las politicas
macroeconémicas ha permitido a Paraguay mantener un crecimiento econémico destacable, el segundo mas
alto en la regién, con una balanza comercial positiva, una moneda estable y uno de los mas bajos los niveles
de inflacién en la regién. Las tendencias econémicas positivas de nuestro pafs se han reflejado en la mejora
constante de la calificacién de riesgo soberano en los tltimos afios y, en el 2016, en la capacidad de mantener
su calificaciéon en un contexto regional adverso en el que la mayorfa de los paifses experimentaron una caida
de sus calificaciones.

En el marco de este desafiante contexto externo, el Gobierno Nacional se enfoca en optimizar el uso de los
recursos y dar continuidad al proceso de crecimiento y desarrollo que viene registrando la economia
paraguaya. A tales efectos, la politica fiscal viene y seguird privilegiando la inversién social y el
sostenimiento de los niveles de inversién fisica. El sostenimiento de la inversién fue posible mediante un
manejo del crédito externo realizado en condiciones muy favorables en términos de plazos y de tasas de
interés, lo que, en buena medida se explica por la credibilidad que ha ganado la politica fiscal en los tltimos
afios.

Desde el 2013, se han alcanzado niveles de inversién en infraestructura publica y en capital humano sin
precedentes. Estas inversiones se han realizado en un marco de prudencia fiscal, con la plena vigencia y
cumplimiento de la Ley de Responsabilidad Fiscal (LRF)7. Mediante la utilizacién responsable y sostenible
del crédito externo se ha dado un impulso significativo a la inversién putblica. En el corto plazo, estas
inversiones estimulardn la economia y generaran puestos de trabajo, los cuales representan la mejor
herramienta para combatir la pobreza. En el mediano plazo, estas inversiones nos permitiran aprovechar el
dividendo demografico y dar a los paraguayos la oportunidad de vivir una vida digna y de alcanzar su pleno
potencial.

Asimismo, el esfuerzo realizado con miras a fortalecer e institucionalizar el Sistema Nacional de Inversién
Publica ha permitido ordenar y mejorar el monitoreo de los proyectos de inversién publica. En particular,
entre el 2012 y el 2015 se ha logrado incrementar la ejecucién de proyectos de inversién (Tipo de
Presupuesto 3) en un 50%. En el mismo periodo, se logré disminuir el gasto corriente vinculado a la
inversién publica, en un 52% en los gastos de personal y en un 59% en los gastos de pasajes y viaticos.

El Proyecto de PGN 2017 propone seguir impulsando la inversién publica en infraestructura de importancia
estratégica, y de alto impacto econémico y social. El Ministerio de Obras Ptblicas y Comunicaciones
(MOPC) dispondrd de US$ 562 millones para ejecutar obras en 2017, con lo cual alcanzard un nivel de
inversién de US$ 2.520 millones en el periodo 2013-2016, superando asi el monto de inversién publica
realizado en Paraguay en el periodo de 16 afios que va desde 1997 hasta 2012, que totaliz6 la suma de US$
2.460 millones.

Paralelamente, el Gobierno Nacional ha implementado medidas de contencién del gasto corriente desde
mediados del 2015, especialmente del gasto salarial, de los gastos en bienes y servicios, y de las adquisiciones
de vehiculos, entre otros®. Por primera vez en mas de diez afos, el afio 2016 cerrard con un crecimiento
nominal de los gastos en remuneraciones inferior al 2%, lo que implica una reduccién del gasto salarial total
equivalente al 0,5% del PIB.

7 La LRF establece topes sobre el crecimiento del gasto corriente primario, fija criterios para el ajuste de salarios
ptiblicos y define limites para el resultado fiscal.

8 Para mayor referencia ver Decreto N° 8945/2015, “Por el cual se establecen normas complementarias y de medidas de
racionalizacion de gastos para el proceso de ejecucién del plan financiero, aprobado por Decreto N° 8053/2015, “Por el
cual se aprueba el plan financiero y se establecen normas para la ejecucién del Presupuesto General de la Nacién para el
Ejercicio Fiscal 2015, Aprobado por la Ley N° 5386/2015™.
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A diferencia de politicas de gobiernos anteriores, mas alld de un crecimiento vegetativo del 2%, el Proyecto
PGN 2017 no contempla un incremento del gasto salarial. Esto es consistente tanto con la LRF, como
también con la visién del gobierno de incentivar politicas de promocién laboral orientadas a premiar a
aquellos servidores ptblicos que se destacan en el desempefio de sus funciones.

El conjunto de estas acciones ha permitido generar espacio fiscal para mantener y seguir aumentado las
inversiones sociales. De manera a que, a través del Proyecto de PGN 2017, se pueda seguir aumentando la
cobertura de programas sociales importantes, como lo son el programa Tekopord y Adultos Mayores.
Tekopora, un programa emblemdtico que ha trascendido a varios gobiernos y se ha convertido en politica de
estado, llegara a cubrir a 150.000 familias beneficiarias en 2017.° Adultos Mayores, un programa que apunta
a garantizar una pensién minima a personas de la tercera edad en situacién de pobreza, alcanzard a 190.000
beneficiarios en 2017.

Como parte de una apuesta de largo plazo orientada a incrementar el capital humano del pafs y en armonia
con el sentir de la ciudadanfa de lograr mejoras sustantivas de la calidad de la educacién, y, se propone
incrementar en 9% los recursos asignados al Ministerio de Educaciéon (MEC) para el PGN 2017, con un
componente importante en materia de inversiones en infraestructura educativa. De esta manera, el Gobierno
Nacional estard incrementando el presupuesto de este Ministerio en un 41% respecto a lo efectivamente
ejecutado en el afo 2012.

El Gobierno Nacional viene impulsando también una serie de reformas estructurales que pretenden
fortalecer los fundamentos de la economia nacional e impactar positivamente en el desarrollo econémico y
social del Paraguay. Entre las principales reformas impulsadas, cabe citar:

- Ley N° 5.074/2013 que modifica y amplia la Ley N° 1.302/98 “Que establece Modalidades y
Condiciones Especiales y Complementarias a la Ley N° 1.045/83 ‘Que establece el Régimen de
Obras Piiblicas”. En esta ley se establece una modalidad de licitacién de obras con financiamiento, con
garantia soberana del Tesoro y la posibilidad de celebrar contratos de riesgo compartido para las obras
citadas en la ley.

- Implementacién de la ley N° 5.098/20138 de “Responsabilidad Fiscal” (LRF) en el afio 2013. Esta
ley tiene como objetivo lograr un manejo prudente de las finanzas publicas que garantice la
sostenibilidad y la estabilidad macroeconémica en el mediano plazo.

- La Ley 5.102/20138 "De promocion de la Inversion en Infraestructura Piiblica y Ampliacion y
Mejoramiento de los bienes y servicios a cargo del Estado"”. Esta normativa establece normas y
mecanismos para promover, a través de la participacién publico-privada, las inversiones en
infraestructura putblica y en la prestaciéon de los servicios.

- La Ley N° 5.282/2014 de “Acceso a la Informacion Piblica”, que reglamenta el Articulo 28 de la
Constituciéon Nacional, a fin de garantizar a todas las personas el efectivo ejercicio del derecho de
acceso a la informacién publica. La implementacién de esta ley obliga a las entidades ptblicas a publicar
las néminas de sus funcionarios con sus salarios y viaticos, como as{ también los diferentes
presupuestos y proyectos de gestién de cada una de estas entidades. Ademds se trata de una
herramienta fundamental en la lucha para erradicar la corrupcién y el mal manejo de los fondos
publicos.

9 La ampliacién de este programa que impulsa el Gobierno Nacional representard un incremento en el niimero de
beneficiarios en més del 80% respecto al nivel de cobertura existente en 2013.
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Implementacion de la Ley N° 5.361/2014 de “Reforma de la Carta Orgdnica del Crédito Agricola
de Habilitacion”. Esta normativa impulsard la capacidad institucional del CAH para prestar servicios
financieros preferentemente a sujetos de la Reforma Agraria, a micro y pequefos emprendedores que
realicen actividades econémicas, a las asociaciones, cooperativas y otras formas de organizacién que los

nuclean.

Implementacion de la Ley N° 5.527/2015 de “Rehabilitacion Financiera para Pequefos
Productores, de Educacion Financiera y Proteccion contra las Prdcticas Crediticias Abusivas o
Engariosas”. Para acompanar el cumplimiento del objetivo de la citada normativa, el CAH recibird una
capitalizacién de USD 35 millones, con lo cual se podria generar acceso al crédito a unos 19.000

productores.

Implementaciéon de la Ley N° 5.628/2016 “Fondo de Garantia para las MIPYMES’. Este
mecanismo apunta al desarrollo del sector de las MIPYMES, brindando un apoyo crediticio efectivo a
un segmento importante de la economfa nacional que es el principal generador de empleos en el pafs. La
capitalizacién del Fondo de Garantfa MIPYMES por un monto de USD 8 millones, se concretara a
través de un contrato de préstamo, que se sumard a los recursos provenientes del Fondo de Garantia
creado por la Ley N° 606/1995.

Implementacion de la Ley N° 5.638/2016 “Fomento a la Vivienda y Desarrollo Urbano’. Esta
iniciativa busca paliar el déficit habitacional que afecta a las familias paraguayas. Entre sus principales
objetivos se encuentran: z) viabilizar el acceso a una vivienda digna, de categorfa econémica y en zonas
urbanas, mediante un sistema de financiamiento orientado a familias de ingresos medios; 77) promover la
vivienda como estructurador determinante del desarrollo urbano; ;) establecer zonas o

emprendimientos prioritarios para recuperar la funcionalidad del parque habitacional.

Ante-Proyecto de Ley para la “Creacion de la Superintendencia de Jubilaciones y Pensiones”. El

principal objetivo de esta iniciativa es establecer una instancia de supervisién profesional y técnica que

permita resguardar eficientemente los fondos previsionales y establecer normas de inversién, buscando

disminuir riesgos, mejorando el retorno financiero de dichas inversiones y contribuyendo a canalizar el
b

ahorro interno en beneficio de la economia en su conjunto.

Proyecto de Ley de “Reforma de la Carta Orgdnica del Banco Nacional De Fomento”. La nueva
normativa pretende fortalecer el papel de la institucién en apoyo a las actividades productivas y asi
alcanzar un mejor posicionamiento en el sistema financiero, incorporando mejores précticas de gobierno
corporativo. Este proyecto potenciard el uso de herramientas para el financiamiento de proyectos y
actividades que hoy tienen limitado acceso al sistema financiero.

Acompaiamiento de la propuesta de “Modificacion de la Carta Orgdnica del Banco Central del
Paraguay (BCP)’. El ajuste normativo propuesto dotard al BCP de un marco legal moderno, acorde a
los desaffos que impone el actual desarrollo del mercado financiero.

Por otro lado, el Proyecto de Modificacion de la Ley General de Bancos, Financieras y otras
Entidades de Crédito fortalecera el marco regulatorio del sistema financiero. Esto es especialmente
relevante, considerando que éste es un sector clave para potenciar el crecimiento econémico.

Proyecto de Ley sobre '"Linea de Financiamiento para el Mejoramiento de la Produccion y

2

Comercializacion de los Pequerios y Medianos Productores a Nivel Nacional”, impulsado por el
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Fondo Ganadero. Este proyecto tiene como principal objetivo el aumento de la produccién pecuaria por

parte de pequenios y medianos productores. A tales efectos se prevé un presupuesto de USD 15 millones.

La politica fiscal propuesta en el Proyecto de PGN 2017 resulta en un nivel de gastos de Gs. 69,1 billones, lo
que implica un crecimiento nominal del 4,2% en relacién al presupuesto aprobado en el 2016. Se trata de una
politica de gastos sostenible financieramente, que atiende las prioridades del PND Paraguay 2030, dando

respuestas a las necesidades sociales, de educacién y de infraestructura, entre otros.

La orientacion de la politica fiscal, junto con las reformas estructurales propuestas, permitira sostener y
elevar el nivel de crecimiento econémico de la economia nacional para los préximos afios.

2.2 Evolucién Econémica del afio 2016 y Perspectivas para el afio 2017

Conforme a los tltimos informes disponibles del Fondo Monetario Internacional (FMI)!° se estima que la
economia mundial crecié 8,1% en 2015. En este escenario el crecimiento econémico mundial se mantendr4 a
niveles moderados en 2016 con una tasa de crecimiento del 8,1%, lo cual subiria hasta 3,4% en el 2017. Las
economias de mercados emergentes y en desarrollo explican el grueso del crecimiento mundial en 2016,
aunque se proyecta que la tasa de crecimiento entre 2015-16 se mantenga por debajo del promedio
registrado en la dltima década. El menor crecimiento se explica por una combinacién de factores,
relacionados al menor crecimiento potencial o estancamiento de las economias avanzadas, y del crecimiento
todavia bajo de las economfas emergentes.

Para las economias avanzadas, el FMI proyecta un crecimiento de 1,8% en 2016 y 2017. En Estados Unidos
se proyecta que el crecimiento continuard a un ritmo moderado, gracias al fortalecimiento fiscal, la mejora
del mercado de la vivienda y la trayectoria mas gradual de la normalizacién de la politica monetaria. Sin
embargo, las perspectivas de largo plazo no son alentadoras: el crecimiento potencial sera del 2%, frenado
por el envejecimiento de la poblacién y el bajo crecimiento de la productividad total de factores. En la zona
euro la moderada recuperacién seguira su curso en 2016-17, ya que el debilitamiento de la demanda externa
se compensard con el abaratamiento de la energfa, la acotada expansién fiscal y condiciones financieras
menos propicias. La salida del Reino Unido de la Unién Europea genera incertidumbre en la confianza de los
consumidores y las empresas, afectando negativamente las previsiones de crecimiento dentro de la zona. En
el caso de otras economias avanzadas, las perspectivas son mas desiguales, debido a los efectos mixtos de la
caida de los precios de las materias primas, las turbulencias en los mercados financieros y el menor
crecimiento de la economfa China.

El crecimiento de China se desacelerara a 6,6% en 2016 y a 6,2% en 2017, debido a un mayor debilitamiento
del sector industrial a medida que se reduce el exceso de capacidad, especialmente en el sector de los bienes
raices e industrias afines, asi como la manufactura. Sin embargo, si el crecimiento de la zona euro se debilita
significativamente, el efecto adverso sobre China puede ser sustancial. En otras economias emergentes y en
desarrollo el crecimiento seguird alimentado por el consumo privado, que se ha beneficiado por el
abaratamiento de la energfa y del aumento del ingreso real. Dado el repunte de la actividad industrial, se
espera que la inversién privada repunte y sirva para estimular més el crecimiento.

Para América Latina y el Caribe han mejorado marginalmente las expectativas, pero todavia manteniéndose
en el terreno negativo. Se prevé un crecimiento global negativo de 0,4% para 2016 por segundo afio

10 . . I . -
Perspectivas de la economia mundial. Actualizacién del informe WEO (julio 2016).
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consecutivo y se espera una recuperacién en el 2017, con un crecimiento de 1,6%. Se observan diferencias
sustanciales entre regiones y paises; en América del Sur se sigue sufriendo los profundos efectos de la
disminucién de los precios de las materias primas (especialmente petréleo, soja y cobre). En cuanto al pafs
mds importante de la regién que es Brasil, la confianza de los consumidores y las empresas parecen repuntar,
esperando que la recesién de 2016 sea ligeramente menos grave y que el crecimiento vuelva a ser positivo en
2017, a pesar de que persisten incertidumbres sobre la politica econdmica. El mejoramiento relativo de la
economia brasilefia afectara positivamente a los demads paises de la region.

Griafico N° 2.2.1
Perspectivas de Crecimiento Econémico
(En porcentajes)
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Fuente: Fondo Monetario Internacional. * Proyecciones propias.

En el 4mbito local, nuestra economia resintié durante el segundo semestre del 2015 los vaivenes de la
coyuntura internacional con bajos precios de materias primas y una demanda externa débil. Esto se mantuvo
durante los primeros meses del 2016, empezando a mostrar un mejor desempeno desde abril, lo cual ha
llevado a revisar la previsién de crecimiento para el 2016.

La previsién de crecimiento de la economia para el 2016 se ha ajustado al alza, de un crecimiento inicial
estimado del 3,0% a una estimacién actual de crecimiento del 3,5%, pudiendo inclusive ser mayor dada la
situacién actual. El ajuste a la alza en el crecimiento se sustenta fundamentalmente por el dinamismo de
ciertos sectores de la economia, como el sector ganadero, las construcciones, los servicios y las binacionales.
Esto también se sustenta en una mejora relativa de la economia del Brasil.

Al primer trimestre del 2016, el PIB real registr6 un crecimiento interanual del 1,5%. Desde el enfoque de la
oferta, los sectores con mayor incidencia fueron las binacionales, agricultura y algunos servicios. Por el lado
de la demanda, durante el primer trimestre del 2016 el impulso positivo al PIB fue a consecuencia de las
exportaciones netas que registré un crecimiento de 16,9% interanual. La demanda externa ha sido el
componente que mas ha contribuido al crecimiento del PIB en el primer trimestre, con 2,0 p.p. de incidencia
debido a una mayor contracciéon de las importaciones relativo a las exportaciones. Por parte de la demanda
interna se ha registrado un aumento de 0,8% en el consumo total y una contraccién del 6,5% en la formacién
bruta de capital, en términos interanuales. La contraccién en la inversién durante el primer trimestre, estarfa
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explicado por el menor nivel de ejecucién de obras publicas y privadas, afectadas por el nivel de lluvias de los
primeros meses del afo. Esta tendencia claramente serd revertida, dada la suba en la ejecucién que se viene
registrando en la inversién publica al cierre del primer semestre, por lo que se espera que la inversién se
constituya en otro de los motores del crecimiento a partir del segundo semestre.

Cuadro N°2.2.1
Producto Interno Bruto Trimestral
(En porcentajes)

PIB - Oferta
[ w [ v
Agricultura 7,7 5,4 7,0 4,8 3,2
Ganaderfa, forestal y pesca 7,9 -0,7 -0,6 -2.8 -0,8
Industria y minerfa 10,1 2,0 1,5 -2,6 -3,6
Electricidad y agua -1,6 -4,7 4,9 8,2 11,8
Construccion 15,5 4,8 1,5 -1,6 2,7

Comercio y servicios

Fuente: Banco Central del Paraguay - BCP

En relacién a los indicadores mensuales de actividad, al mes de junio de 2016, el Indicador Mensual de
Actividad Econémica (IMAEP) registré un crecimiento interanual del 6,7%, con lo que se alcanzé en el
segundo trimestre un incremento promedio de 6,4%, superior al 1,5% registrado durante el primer trimestre
del afo. Considerando el IMAEP sin agricultura ni binacionales se ha observado también una fuerte
recuperacién entre los meses de abril y junio, con un crecimiento interanual promedio del 5,8%. Este mayor
dinamismo que se viene observando ya en meses anteriores y que se espera se mantenga en la segunda mitad
del ano, es la razoén principal de la mejora de la proyeccién del crecimiento para el 2016. Por otro lado, el
Estimador de Cifras de Negocios (ECN) registré un crecimiento interanual promedio del 4,0% durante el
segundo trimestre; explicado por el incremento en las ventas de las industrias de alimentos, bebidas y
tabaco, asf como en la industria quimica, metélica, de minerales no metdlicos, maquinaria y equipos y del
papel y cartén. Solo tuvo un desempefio negativo la industria maderera.

En ésta coyuntura, la inflacién se ha mantenido baja y estable. Al mes de junio de 2016, la inflacién
interanual fue del 4,7% y la acumulada lleg6 al 3%, ubicandose por debajo del rango meta del BCP. Las
medidas de inflacién subyacentes IPC(X) e IPC(X1) registraron un incremento interanual de 3,4% y 4,3%
respectivamente. La coyuntura interna no generarfa presiones de demanda, con precios del petréleo a la baja
y apreciacién de la moneda con respecto al real de Brasil, todo lo cual apunta a que la inflacién se mantendria
en torno a la meta en el 2016.

Con relacién al tipo de cambio promedio del mes de junio, se observa que la cotizacién de la moneda nacional
con respecto al délar americano llegé a G. 5.639; nivel superior al registrado en junio del afo anterior de G.
5.187 por déblar americano. Tras cerrar el primer semestre con un tipo de cambio promedio de G. /USD
5.703, se ha dado una depreciacion del guaranf frente al délar del 16% con respecto al primer semestre del
2015. Esta evolucién obedece a una coyuntura externa, con bajos términos de intercambio y fortalecimiento
global del ddlar.
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Cuadro N° 2.2.2

Variables Macroecondémicas

Variables Macroeconomicas 20152 2016" 2017

Producto Interno Bruto Real

Producto Interno Bruto Nominal 4,7 7,7 8,6
Deflactor del PIB 1,6 4,1 4,8
{ndice de Precios al Consumidor (fin de periodo) 3,1 4.5 4.5
Importaciones Registradas de Bienes (millones US$) -15,7 -9,0 6,7
Tipo de Cambio Nominal (Gs/US$) 10,2
I 7 N N N

PIB Nominal (miles de millones de Gs.)! 144.249 155.419 168.833
PIB Nominal (millones de US$) 27.807 27.100 28.519
Deflactor del PIB 5,0 5,2 5,4
Importaciones Reg. de Bienes (millones de US$) 9.529 8.672 9.253
Tipo de Cambio Nominal (Gs/US$) 5.205 5.735 5.929

a/Datos preliminares. b/ Proyecciones. 1/PIB con Binacionales.

Fuente: Subsecretarfa de Estado de Economia (SSEE).

Las proyecciones de las principales variables macroeconémicas para el Paraguay indican un tipo de cambio
promedio de G. 5.735 por délar para el cierre del 2016, lo que se traduce en una depreciacién del guaran{
frente al délar americano del 10,2% con respecto al tipo de cambio promedio del 2015. En éste sentido cabe
resaltar que las presiones iniciales de una mayor depreciaciéon a comienzos de afo, se han disipado y se

espera una menor tasa de depreciacién en relacién a la estimada a comienzo de afio.

En cuanto a las importaciones se proyecta una contraccién del 9,0% para el cierre del 2016 con respecto al
afio anterior, lo cual significa una contraccién menor en relacién al 2015, cuando las importaciones
registradas de bienes tuvieron una cafda del 15,7%. Esto se explica por los bajos precios internaciones del
petréleo y la reduccién del volumen de importaciones de bienes de capital, relacionada a la coyuntura
regional.

En lo que respecta para el afio 2017, se proyecta un crecimiento de la economia en torno al 3,8%, lo cual
serfa un ritmo de crecimiento compatible con el crecimiento potencial actual. Ademads, este nimero es
consistente con condiciones climéticas normales para el sector agricola, manteniéndose asimismo la dindmica
de los sectores de la construccién y una expectativa de recuperacién del sector comercio. En cuanto al nivel
de precios y el tipo de cambio nominal, se estima una inflacién del 4,5% y una depreciacién de la moneda del
3,4%, con respecto a la cotizacién promedio del délar americano estimada para el 2016. Por tltimo, se espera
que las importaciones registradas de bienes en délares, presenten un leve repunte del 6,7% en relacién al
2016 manteniendo un nivel en torno a USD 9.253 millones. La mejora en las perspectivas para Brasil en el
2017, y una recuperacién de los niveles de inversién sustentarfan el repunte de las importaciones.
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2.3 Proyeccion de cierre de la Administracién Central para el Ejercicio Fiscal 2016

La proyeccién de cierre de la Administracién Central para el Ejercicio Fiscal 2016 se realiza teniendo en
cuenta las proyecciones macroeconémicas para este afio, y las tendencias observadas en la ejecucién
presupuestaria correspondiente al periodo enero-julio de 2016. Al respecto, en el siguiente cuadro se puede
observar la situacion financiera de la Administracién Central a Julio de 2016:

Cuadro N°2.3.1
Administracién Central — Ejecucién Presupuestaria a Julio 2014y 2015
(En miles de millones de Guaranies)

Ejecucién Ejecucién
Conceptos Enero-Julio | Enero-Julio

. Var.
2015 2016

Ingresos tributarios 10.569,7 11.118,8 5,1
Contribuciones sociales 895,9 1.192,2 33,1
Donaciones 564,2 497,8 (11,8)
Otros ingresos 2.848,4 2.595,0 (8,9)
Remuneracién a los empleados 7.022,5 7.082,3 0,9
Uso de bienes y servicios 1.250,6 1.34:5,8 7,6
Intereses 533,7 856,8 60,5
Subsidios 0,0 0,0
Donaciones 2.558,4 2.581,5 1,1
Prestaciones sociales 2.075,4 2.206,7 6,3
Otros gastos 438,2 432,2 (1,4)

Balance Operativo Neto (Ingreso menos Gasto)

Préstamo neto / endeudamiento neto

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

Puede observarse que uno de los indicadores fiscales mas importantes, el Endeudamiento Neto, se ha casi
duplicado entre el primer semestre de 2016 y el primer semestre del 2015 como consecuencia una
considerable aceleracién en el rubro de Adquisiciones Netas de Activos no Financieros (inversién fisica).

La tasa de crecimiento del Gasto Total Obligado (4,6%) ha sido mayor que el crecimiento del Ingreso Total
(8,5%). Dentro de los ingresos, los recursos provenientes de la recaudacién tributaria han tenido un
crecimiento moderado (5,1).

En cuanto a gastos se refiere, es necesario puntualizar la considerable reduccién en la tasa de crecimiento
nominal del gasto en remuneraciones. Este rubro, si se comparan los primeros siete meses del 2016 versus
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los primeros sietes meses de 2015, ha crecido solamente en un 0,9%, un porcentaje minimo y pocas veces
observado.

El pago de intereses de la deuda publica a cargo de la Administracién Central también ha aumentado en
forma considerable (60,5%) en el periodo de enero a julio de 2016, explicado por la mayor dindmica de las

inversiones financiadas con recursos del crédito externo.

Dadas la evolucién observada en el periodo enero-julio, el plan financiero vigente, y las perspectivas sobre
como se comportarfa la economia en el resto del afio, se han proyectado el ingreso, gasto y resultado
correspondientes al cierre del ejercicio fiscal 2016:

Cuadro N°2.3.2
Administraciéon Central — Proyeccién de Ingresos vs. Cierre 2015

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

Proyeccién % de %
PIB 2016 Variacion P

1B

Impuestos sobre el ingreso, las

Conceptos Cierre 2015

.7 . . 3.917,5 2,7% 4.272 1% 2,7%
utilidades y las ganancias de capital S17, % 29 1% T
Impuestos sobre los bienes y servicios 12.223,9 8,5% 12.936,1 5,8% 8,3%

Impuestos sobre el valor agregado 9.797,1 6,8% 10.384,9 6,0% 6,7%
Impuestos selectivos 2.426,8 1,7% 2.551,2 5,1% 1,6%
Impuestos sobre el comercio y las o o o
. . . 1.672,4 1,2% 1.677,0 0,3% 1,1%
transacciones internacionales
Otros impuestos 273,1 0,2% 291,2 6,6% 0,2%

Contribuciones sociales

Donaciones

5 5.54
INGRESO TOTAL (RECAUDADO) | _ s0s019

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

Se estima que al cierre del afo 2016, la tasa de crecimiento nominal de los Ingresos Totales serfa del 4,4%,
una tasa ligeramente superior a lo observado en el periodo enero-julio (3,5%), y dado que esta tasa de
crecimiento nominal de los ingresos es inferior a la tasa de crecimiento nominal del PIB, los recursos totales
de la Administracién Central para el 2016 serfan equivalentes al 17,8% del producto, en comparacién a los
18,4% alcanzados en el 2015.

Uno de los principales causantes de dicha caida en la recaudacién, es la presién tributaria que en el 2016 se
ubicarfa en un 12,3%, frente a los 12,5% que fueran obtenidos en el Ejercicio Fiscal 2015, siendo la caida del
valor de las importaciones en délares uno de los principales factores explicativos de dicho desempefio.

A pesar del bajo rendimiento en concepto de regalfas y compensaciones de Itaipt durante el periodo enero-
julio de 2016, se espera que durante el resto del segundo semestre esta situacion se revierta y lo recaudado
en este concepto durante el 2016 sea igual a lo percibido en el 2015 como porcentaje del PIB.
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En lo que se refiere al Gasto Total Obligado, se proyecta una tasa de crecimiento nominal del 2,6% para el
Ejercicio Fiscal 2016. Una tasa ligeramente inferior con respecto al crecimiento estimado de los ingresos

(4,4%), segiln consta en el siguiente cuadro.

Cuadro N°2.3.3
Administracién Central — Proyeccién de Gastos vs. Cierre 2015

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

. Proyeccion % de
Conceptos Cierre 2015 % PIB Y . .,

Remuneracién a los empleados 13.193,8 9,1% 13.859,8 1,3% 8,6%
Uso de bienes y servicios 2.263,4 1,6% 2.470,8 9,2% 1,6%
Intereses 8938,4 0,6% 1.233,8 38,1% 0,8%
Externa 64:5,1 0,4% 943,8 46,3% 0,6%
Interna 248,3 0,2% 290,0 16,8% 0,2%
Subsidios 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
Donaciones 4.424,0 3,1% 4.151,3 -6,2% 2,7%
Prestaciones sociales 3.873,2 2,7% 4.122,7 6,4% 2,7%
Otros gastos 691,1 0,5% 659,9 -4,5% 0,4%

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

La proyeccién del Gasto Total Obligado para el 2016 representa el 16,7% del PIB, implicando una caida de
0,9 puntos porcentuales con respecto a lo ejecutado en el 2015.

Para entender el comportamiento del Gasto Total Obligado hay que observar lo que sucede con el rubro
Remuneracién a los Empleados, que en el 2015 represent6 el 52,1% del total gastado. Para el afo 2016, lo
presupuestado en materia de Remuneracién a los Empleados sufrié una considerable disminucién, que se
evidencia en la ejecucién de enero a julio de 2016, donde la tasa de crecimiento nominal fue tan solo el 0,9%.

Esta considerable desaceleracion de los gastos en salarios, se mantiene para la proyeccién de cierre, donde se
estima que a finales del 2016 la tasa de crecimiento serfa tan solo del 1,25%, una tasa muy baja si se la
compara con el crecimiento del 8,8% verificada en el ejercicio fiscal 2015, y que determina que el gasto en
remuneraciones proyectado para el 2016 y expresado como porcentaje del PIB sea inferior en 0,5 puntos
porcentuales en relacién al afio 2015.

En lo que a la inversién fisica (Adquisicién Neta de Activos no Financieros) se refiere, la proyeccién de cierre
2016 ha sido realizada teniendo en cuenta las tendencias observadas al primer semestre de 2016, tomando en
consideracién las fuentes de financiamiento 10 (recursos del Tesoro) y 30 (recursos institucionales), las
disponibilidades de recursos de los bonos soberanos y el ritmo de ejecucién de proyectos financiados con
fuente de financiamiento 20 de organismos multilaterales (recursos del crédito publico). La estimacién indica
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que el gasto en inversién serfa equivalente al 2,6% del PIB, monto semejante a lo ejecutado en el 2015, pero
con un crecimiento nominal de 8.5% para el cierre estimado de 2016.

Considerando la proyeccién de ejecucién de los ingresos y gastos, se estima que el déficit efectivo del 2016
serfa equivalente al 1,5% del PIB, lo cual estarfa en linea con lo establecido por la Ley de Responsabilidad

Fiscal para el presupuesto aprobado.

Cuadro N°2.3.4
Administracién Central — Proyeccién de Resultado 2016 vs. Cierre 2015

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

Proyeccién % de

. ., % del PIB
2016 Variaciéon

Conceptos " _, % del PIB

Balance Operativo Neto (Ingreso menos Py % ' 1,1%
Gasto)
Adq. Neta de Activos no Financieros 3.749 4.069,1

Activos fijos 3.722,9 2,6% 4.027,9 8,2% 2,6%

Otros activos 0,0% 57,8% 0,0%

Préstamo neto / endeudamiento neto (2.522,9) (2.841,

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

Si se incorpora el resultado estimado para el 2016 en perspectiva con datos observados en periodos
anteriores, se observa el siguiente comportamiento:

Grifico N° 2.3.1
Administracién Central — Proyeccién de Resultado 2016 vs. Cierre 2015
(En miles de millones de Guaranies y en % del PIB)

2,6% - 2,2%
2,0% -
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Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal — Subsecretarfa de Estado de Economia (SEE).
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2.4 El Proyecto de Presupuesto General de la Nacion 2017

Se han establecido los principales indicadores fiscales del PGN del Ejercicio 2017. En una primera parte se
analizan los indicadores correspondientes a la Administracién Central, y posteriormente se evaltian los
correspondientes al Sector Publico en su conjunto.

2.4.1 Administraciéon Central

2.4.1.1 Estimacién de Ingresos

Como puede observarse en el siguiente cuadro, el proyecto de presupuesto 2017 para la Administraciéon
Central incluye una previsién de ingresos totales de G. 33.648,5 mil millones, monto superior en un 4,2% a
los ingresos totales del presupuesto vigente al 30 de Junio de 2016. Se estima para el 2017 una recaudacién
impositiva de G. 20.898,5 mil millones que representan un incremento del 1,1% con respecto a los ingresos
tributarios presupuestados para el afio 2016.

Expresados como porcentaje del PIB, los ingresos totales presupuestados para el afio 2017 son equivalentes
al 19,9 por ciento del producto.

La presién tributaria del presupuesto del afio 2016 es equivalente al 13,3% del producto y segtin el Proyecto
de Ley de Presupuesto 2017, la recaudacién tributaria representarfa el 12,4% del PIB.

Cuadro N°2.4.1.1.1
Administracién Central — Ingresos del PGN 2016 y PGN 2017.

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

) PGN 2016 o % de =
Conceptos al 30/VI/16 % del PIB Variacién % del PIB

Ingresos tributarios 20.680,6 13,3% 20.898,5 12,4%

Impuestos sobre el ingreso, las utilidades

y las ganancias de capital 4.656,5 3,0% 4.635,7 -0,4% 2,7%
Impuestos sobre los bienes y servicios 15.801,2 8,9% 18.911,4 0,8% 8,2%
Impuestos sobre el valor agregado 11.063,3 7,1% 11.858,7 2,6% 6,7%
Impuestos selectivos 2.787,9 1,8% 2.557,7 -6,6% 1,5%
Otros impuestos sobre bienes y servicios 2,0 0,0% 229,2 11302,5% 0,1%
Otros impuestos 169,9 0,1% 269,56 58,6% 0,2%

Contribuciones sociales 2.649, 2.944,3 11,1%
Ouosingresos | :

Otros ingresos

Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal — Subsecretaria de Estado de Economfa (SEE).
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2.4.1.2 Asignacién de Gastos

En términos nominales se puede observar que en el PGN 2017 se asigna a la Administracién Central un
total de gastos por un valor de G. 30.563,7 mil millones, que representan un incremento del 4,3% con
respecto al presupuesto vigente al mes de junio del afio 2016. En términos del PIB la asignacién de gastos
del PGN 2016 representa el 18,9% del PIB, mientras que para el PGN 2017 los gastos expresados como
porcentaje del producto se reducen al 18,1%.

La partida mas elevada del presupuesto, las remuneraciones a los empleados, tiene en el Proyecto de Ley de
Presupuesto 2017 un incremento nominal de tan solo 1,2% con respecto al presupuesto vigente al mes de
Jjunio de 2016, y en términos del PIB, la politica de contencién del gasto en servicios personales, permitirfa
que esta partida se reduzca del 8,9% del PIB en el presupuesto 2016, al 8,3% del producto para el PGN 2017.

Cuadro N°2.4.1.2.1
Administracién Central — Ingresos del PGN 2016 y PGN 2017.
(En miles de millones de Guaranies y en % del PIB)

PGN 2016 o % de o
Conceptos al 30/V1/16 % del PIB Variacién % del PIB

Remuneracién a los empleados 13.869,0 8,9% 14.032,2 1,2% 8,3%
Uso de bienes y servicios 3.008,4 1,9% 3.175,6 5,7% 1,9%
Intereses 1.870,9 0,9% 1.777,8 29,7% 1,1%
Externa 995,2 0,6% 1.031,5 3,6% 0,6%
Interna 375,7 0,2% 746,4 98,7% 0,4%
Donaciones 5.011,8 3,2% 4.849,4 -3,2% 2,9%
Prestaciones sociales 5.009,1 3,2% 5.882,4 6,5% 0,08
Otros gastos 1.042,4 0,7% 1.396,3 33,9% 0,8%

Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal — Subsecretarfa de Estado de Economfa (SSEE).
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2.4.1.3 Resultados

El balance operativo neto (ingresos menos gastos) del PGN 2017 representa una brecha positiva del 1,8%
del producto, en comparacién a los 1,9% del PIB del presupuesto 2016.

Por otra parte, el endeudamiento neto (déficit) de la Administracién Central es equivalente al 2,0% del
producto en el PGN 2016 y se reduce al 1,5% del PIB para el PGN 2017.

Cuadro N° 2.4.1.8.1
Administracién Central — Partidas de Resultado del PGN 2016 y PGN 2017.
(En miles de millones de Guaranies y en % del PIB)

¢ (V)
PGN 2016 | o 41 PIB | PGN 2017 %de | o del PIB
al 30/VI1/16 Variacién

Balance Operativo Neto (Ingreso
P ( g 2.984, 1 1,9% 3.084,8 3,4% 1,8%
menos Gasto)

Adq. Neta de Activos no Financieros —7 6% 3 4<%

Activos fijos 6.107,0 3,9% 5.655,9 -7,4% 3,3%

Otros activos 0,0% -25,6% 0,0%

Préstamo neto / endeudamiento neto (8.182,0) (2.615,1) -17,8%

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

2.4.1.4 El Proyecto de Presupuesto 2017 y la Ley 5098/2013 de Responsabilidad Fiscal

La Ley N° 5098/2013 de Responsabilidad Fiscal, es un avance considerable en materia fiscal que busca

preservar la estabilidad macroeconémica, mejorar el debate presupuestario, y contener las presiones para el
aumento del gasto corriente.

El capitulo I de la Ley 5098/2018, especificamente su articulo 7° establece tres reglas fiscales que se deben
observar para la elaboracién y aprobaciéon del Presupuesto General de la Nacién:

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

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

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

El Proyecto de Ley de Presupuesto para el Ejercicio Fiscal 2017 presentado por el Poder Ejecutivo cumple
cabalmente con la Ley de Responsabilidad Fiscal, con un déficit fiscal de la Administracién Central
equivalente al 1,5% del PIB, una tasa de crecimiento real del gasto corriente primario del sector publico de
5,9%, y no se han concedido aumentos salariales dentro del Proyecto de Ley.

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

La programacion fiscal plurianual 2017-2019 que acomparfia al Proyecto de Ley de Presupuesto para el
Ejercicio Fiscal 2017, muestra que el déficit promedio de la Administracién Central es del orden del 0,8% del
PIB.

Cuadro N°2.4.1.4.1
Administracién Central — PGN 2017 y Ley de Responsabilidad Fiscal.
(En miles de millones de Guaranies y en % del PIB)

: PGN 2016 o % de o
Conceptos al 30/V1/16 % del PIB Variacién % del PIB

[?)

Balance Operativo Neto (Ingreso
menos Gasto)

2.984,1 1,9% 3.084,8 3,4% 1,8%

Adq. Neta de Activos no Financieros 6.166,1 4,0% 5.699,9

Activos fijos 6.107,0 3,9% 5.655,9 -7,4% 3,3%

Otros activos 0,0% 44,0 -25,6% 0,0%
5,1)

59,1
Préstamo neto / endeudamiento neto (8.182,0) (CX -17,8%

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

2.4.2 El Sector Publico del Proyecto de Presupuesto 2017

El Sector Publico del Proyecto de Presupuesto 2017 comprende el Gobierno General y las corporaciones
publicas financieras y no financieras. Es necesario mencionar, que es de uso habitual incorporar dentro del
Gobierno General a los gobiernos municipales, pero en el caso de este Informe de las Finanzas Publicas
2017, no se incluyen a los gobiernos municipales, debido a que el presupuesto de dichos gobiernos locales no
forman parte del Proyecto de Ley de Presupuesto para el Ejercicio Fiscal 2017.

En el siguiente cuadro se puede observar la contribuciéon de cada sector al resultado fiscal del proyecto de
presupuesto del Sector Publico.
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Cuadro N°2.4.2.1
El Sector Publico del PGN 2017 por Sectores Componentes
(En miles de millones de Guaranies)

Administraciéon Gobierno Sector Publico
Central General No Financiero

Ingresos Totales 33.648,5 42.386,4 55.672,6 57.208,1
Gastos Total 30.563,7 37.972,3 48.570,9 48.785,5

Balance Operativo Neto 3.084,8 4.414,0 7.101,6 8.422,6

Conceptos Sector Publico

Adquisicion Neta de Activos No
Financieros

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

5.699,9 6.883,9 9.064,6 9.435,6

Si las cifras del Sector Piblico 2017 se expresan como porcentaje del PIB, se obtiene el siguiente cuadro:

Cuadro N°2.4.2.2
El Sector Publico del PGN 2017 por Sectores Componentes
(En % del PIB)

Administracion Gobierno Sector Publico

. . Sector Publico
Central General No Financiero

Conceptos

Balance Operativo Neto

Adquisicion Neta de Activos No
Financieros

Observaciéon: Datos consolidados.

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

Como puede observarse en los cuadros precedentes, el endeudamiento neto del Sector Publico presupuestado
para el ejercicio fiscal 2017 se inicia con un 1,5% del PIB a nivel de la Administracién Central, y se mantiene
estable a nivel del Gobierno General. Al incorporarse las cifras presupuestadas para las empresas publicas, el
déficit se reduce al 1,2% del PIB, y finalmente al llegar a las cifras del Sector Publico incluyéndose las
partidas de ingresos y gastos de las entidades financieras oficiales el déficit queda en 0,6% del PIB.
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2.4.3 Iniciativas de Politicas del Proyecto de Presupuesto General de la Nacion 2017

En materia de gasto el Presupuesto General de la Nacién 2017, se aplica una Politica de desarrollo con
austeridad inteligente, basado en cubrir los requerimientos de la poblacién, principalmente en:

< e

Responsabilidad Infraestructura

Social ‘ Adecuada

Asistencia

- . Red Vial Comercio
TMC a familias saputana Y Nacional Exterior
medicamentos
Micro pequefias
Adultos i :
Agua Potable Tt;cnglognla,de y medianas
Mayores feluEde empresas
Educacion
Vivienda Inicial, Media y T Mano de Obra
Superior

El cumplimiento de los mismos, se sustenta en las siguientes acciones:

* Asegurar los recursos para los programas sociales, con énfasis en educacion.
* Mantener el impulso a la inversion en infraestructura y vivienda.
*  Mejorar nuestra gestion y la calidad del gasto.

Acompaiiado de una Politica Fiscal Responsable y Sostenible que permita avanzar en el Desarrollo Social de
la poblacién.

2.5 Prioridades del Proyecto de Presupuesto general de la Nacion 2017

La Prioridad del Proyecto de Presupuesto General de la Nacién 2017 puede ser visualizada a través de la
distribucién del gasto por sectores; en este sentido, se prioriza los servicios sociales como Salud, Educacién,
Promocién y Accién Social y otros servicios bésicos que son determinantes para mejorar la calidad de vida
de la poblacién.

La clasificaciéon funcional del gasto permite analizar los fines a los cuales se destina el presupuesto puiblico:
Administracién Gubernamental, Servicios de Seguridad, Servicios Sociales, Servicios Econémicos y
Servicios de la Deuda Publica. Como se puede ver en el Cuadro 2.5.1, desde el aflo 2011 la Administracién
Central concentra la mayor parte de sus erogaciones en los servicios sociales.
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Para el ejercicio fiscal 2017 el Proyecto del Presupuesto General de la Nacién cuenta con una asignacién de
créditos presupuestarios a Servicios Sociales que asciende a G. 22,3 billones de un total en Administracién
Central que asciende a G. 89,4 billones. Esto representa el 56,6 % del Proyecto de Presupuesto General de la
Nacién 2017 de la Administracién Central, denotando de esta manera la prioridad del sector social en la

politica presupuestaria.

Cuadro N° 2.5.1
Administraciéon Central — Clasificacién
(En Millones de guaranies)

a/ Presupuesto Vigente al 30/06/2016 b/ Proyecto PGN 2017 ( Versién 6)

2017
Funcién 2011 2012 2013 2014 2015 2016 a/ b/

Administracién Gubernamental 3.508 8.534 3.576 4.181 3.997 4.376 4.36%
Servicios de Seguridad 2.364  2.849  38.196  3.599 3.925 4.084 3.919
Servicios Sociales 10.869  12.727 13.999 15439 17.187 21.5659 22.358
Servicios Econémicos 1.684 2.201 2.760 4.376 4.687 5.302 5.075
Servicios de la Deuda 1.626 1.506 1.406 1.787 2.221 3.579 3.687

Servicios de Regulacién y Control

19.552 | 27.818 | 24.936 | 29.382 | 32.022 | 38.943 | 39.439

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

Para un enfoque estructural del andlisis de las prioridades presupuestarias, el Cuadro 2.4.1 permite observar
que desde el 2011 al 2015 la ejecucién presupuestaria de los Servicios Sociales tuvo una participacién
promedio del 52,2% en el presupuesto ejecutado.

Entre los afos 2011 al 2015 esta estructura del gasto sufrié una disminucién en el afio 2012 cuando esa
participaciéon bajé a 45,75%, repuntando su participacién para los siguientes afos. Asimismo, para el
Ejercicio Fiscal 2016 se prevé un leve aumento en la participacién del gasto social.
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Grafico N° 2.5.1
Administracién Central
Ejecucién, PGN 2017
(Porcentaje respecto al total)

Ejecucidn aifo 2011 PGN afio 2017
Servici Servicios de Adm. SE(I;Vi(I:iOS Adm.
ervicios ela
la Deuda Gubernamental -
Economicos 8% 18% Servicios Deuda Gubernamental

f Servicios
9% Economico 9% 18% de
s

13% seguridad
10%

Servicios de
seguridad
12%

a/ Ejecucién. b/ Proyecto PGN 2017 (Versién 6)
Fuente: SIPP- SICO - Sistema Integrado de Administracién Financiera (SIAF).
El Griéfico 10 permite observar que el Proyecto de PGN 2017 prioriza los gastos en Servicios Sociales con un 57% con respecto al PGN
total, le siguen: y Administracién Gubernamental 18%, Servicios Econémicos 13%, Servicios de Seguridad 10% y los Servicios de la
Deuda 9%.

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

Ao 2017

Serviciosde laD

Seguridad Social;
4.357;19%

Servicios Sociales

d: 22.358;57%

iencia, Tecnologia y

[NOMBRE DE Sociales; 2; 0% Difusién;
CATEGORIA] Vivienda y Servicios 250; 1%
; [VALOR]; Comunitarios; Relaciones Laborales;

[PORCENTAJE] 775; 3% 257; 1%
Version 6 /Incluidas las Transferencias Consolidables
Fuente: SIPP- SICO - Sistema Integrado de Administracién Financiera (SIAF).

El presupuesto asignado a los Servicios Sociales en el afio 2017 estd distribuido de la siguiente manera:
Educacién (31%), Salud (28%), Promocién y Accién Social (21%) y Seguridad Social (19 %), entre los de
mayor participacion.

El Proyecto de PGN 2017 buscar blindar las conquistas sociales, tendientes a seguir beneficiando a los
sectores mas vulnerables y seguir aumentando sustancialmente el desarrollo humano del pueblo paraguayo,
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poniendo a las personas y a su dignidad, bienestar, libertades y posibilidades de realizacion integral en el
centro de la gestién publicas.

2.6 Escenarios Fiscales Alternativos

El proyecto de presupuesto 2017 ha sido elaborado utilizando el escenario macroeconémico presentado en la
seccién anterior, el cual contiene las previsiones tales como el crecimiento del producto, inflacién,
importaciones y tipo de cambio, que sirven de base para estimar los recursos que estarfan disponibles para el
financiamiento de los gastos. Entre estos recursos, uno de los més importantes son los ingresos tributarios,
los cuales en base al escenario macroeconémico se estiman que equivaldrian al 12,4% del PIB en el afio 2017,
estimando un crecimiento esperado del 8,7% en relacién al cierre estimado para el 2016.

Dada la elevada correlacién entre la recaudaciéon impositiva y el entorno macroecondémico, existen
determinados riesgos fiscales que se derivan de un eventual cambio en el escenario macroeconémico, que
podria significar una recaudacién impositiva menor a la establecida en el proyecto de presupuesto. En este
sentido, en el informe del afio 2015 para el proyecto de PGN 2016, se habfa presentado como escenario
macroeconémico “base” una tasa de crecimiento del PIB real del 4,0%, un crecimiento del nivel de las
importaciones de bienes registrada del 1,3% y una depreciacién del tipo de cambio nominal con respecto al
délar del 4,8%. Las perspectivas actuales del escenario macroeconémico del 2016 son similares a las
estimadas hace un afo, pero con diferencias importantes en las importaciones y en el tipo de cambio (ver
cuadro 2.6.1).

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

Variables Macroeconémicas 2016* 2016**
4,0 3,5

Producto Interno Bruto Real -0,5
Producto Interno Bruto Nominal 8,5 7,7 -0,8
Deflactor del PIB 4,5 4,1 -0,4
[ndice de Precios al Consumidor (fin de periodo) 4,5 4,5 0,0
Importaciones Registradas de Bienes (mill. US$) 1,3 -9,0 -10,3
Tipo de Cambio Nominal (Gs/US$) 4,8 10,2 54
I T S I E N
PIB Nominal (miles de millones de Gs.)! 162.819 155.419 -7.400
PIB Nominal (millones de US$) 30.468 27.100 -3.368
Deflactor del PIB 5,4 5,2 -0,2
Importaciones Reg. de Bienes (mill. de US$) 10.751 8.672 -2.079
Tipo de Cambio Nominal (Gs/US$) 5.344 5.785 391

(*) Informe de las Finanzas Puablicas PGN 2016.
(**) Informe de las Finanzas Puablicas PGN 2017.

Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal — Subsecretaria de Estado de Economia (SSEE).
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Es por tanto conveniente cuantificar las variaciones que se tendrfan en la recaudacién tributaria del afio
2017 como consecuencia de escenarios macroecondémicos alternativos al escenario base con el que se ha
elaborado el proyecto de presupuesto 2017. En éste sentido se presentan tres escenarios alternativos, dos de
ellos relacionados a los riesgos macroeconémicos y otro sobre el riesgo de un incremento de salarios en el
sector publico.

En el caso de los riesgos macroeconémicos, se presentan dos escenarios, uno pesimistas o menos alentador y
otro pesimista o mas alentador. En el caso del escenario menos alentador (bajo), se considera un crecimiento
proyectado del 2,9% y un menor nivel de importaciones (U$S 8.802 millones) en relacién al escenario base
inicial, con un incremento de solo el 1,5% con respecto al cierre estimado de 2016. Los riesgos considerandos
fueron una profundizacién de la coyuntura externa desfavorable, lo que implicarfa una menor demanda
externa y unos términos de intercambio (TDI) més débiles. Adicionalmente se considera una posible menor
produccién agricola. En otro escenario mas alentador (alto), se considera un mayor crecimiento de la
economia para el 2017 del 4,7% y un incremento de las importaciones de bienes del 11,0%. Este escenario
mdas positivo serfa movido por una coyuntura externa mds favorable, es decir mejores perspectivas de
nuestros socios comerciales (Brasil, Argentina y Rusia) y menor desaceleracién de China. Adicionalmente, se
considera una mejor produccién agricola y una leve mejora de los TDI.

Cuadro N° 2.6.2
Escenarios Macroeconémicos Alternativos
(Impacto en la Recaudacién Tributaria y el Déficit Fiscal — En miles de millones de G.)

Proyeccion de

Déficit Fiscal
Ingresos

Proyeccion de

Escenarios Ingresos . . Déficit Fiscal | Como % del
Tributarios Tributarios como PIB
% del PIB
Alto 21.313,7 12,5% (2.199,9) -1,3%
Bajo 20.483,3 12,2% (3.080,3) -1,8%
Aumento de salario del 10% nominal 20.898,5 12,4% (4.018,3) -2,4%

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

En el cuadro precedente cuadro se presentan los tres escenarios macroecondémicos y los respectivos efectos
sobre los ingresos tributarios y el resultado fiscal que le corresponden a cada uno de ellos. El denominado
escenario base es el que ha sido utilizado para elaborar el proyecto de presupuesto 2017 y le corresponde una
presion tributaria del 12,4% y un endeudamiento neto de 1,5% del producto, en linea con la Ley de
Responsabilidad Fiscal.

En el escenario alto, que corresponde al supuesto de un mayor crecimiento econémico en el 2017 y un
crecimiento mayor de las importaciones de bienes, se produce como resultado un crecimiento mayor de la
recaudacién tributaria (12,5% del PIB) y una reduccién del déficit fiscal (préstamo neto / endeudamiento
neto) al 1,3% del PIB. Por el contrario, el escenario bajo corresponde a un eventual menor crecimiento
econémico en relaciéon a las expectativas del escenario base. En este escenario bajo se tendrfa una menor
recaudacién impositiva y un déficit fiscal mayor que llegaria al 1,8% del PIB.

De manera adicional se considera un shock discrecional de un aumento del 10% nominal del salario del
sector publico. Dadas las circunstancias actuales de la economia, esto podria tener un impacto negativo,
puesto que implicarfa asumir compromisos permanentes y rigidos, en un escenario de menor crecimiento
econémico y baja recaudacién. Si bien un mayor gasto ptblico podria tener un efecto multiplicador positivo,
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esto podria ser contrarrestado por un impacto negativo en las expectativas, cuando el incremento de gastos
se da en partidas rigidas que no cuentan con financiamiento.

Por lo tanto, en este escenario se asumen los mismos valores del escenario “base”, es decir se mantiene los
mismos supuestos de crecimiento de la economia y las demds variables que afectan las cuentas fiscales.
Entonces, los ingresos tributarios son los mismos del escenario base y todo el impacto del incremento
salarial se traduce directamente en un incremento del déficit fiscal que llegaria al 2,4% del PIB.
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III. Programa Financiero del Sector

Publico 2018-2019

En este apartado se presentan las proyecciones de las principales variables macroeconémicas para los afios
2018 y 2019. Cabe resaltar que estas proyecciones se basan en un escenario base, bajo supuestos que se han
considero consistentes sobre la evolucién de tendencia o de mediano plazo de las demds variables econémicas
que afectan al crecimiento de la economia. Por lo tanto, este escenario arrastra la incertidumbre inherente
asociada a los shocks econémicos inesperados.

Para el bienio 2018-2019 se mantiene un crecimiento promedio anual de 3,8%, inferior al crecimiento
promedio de 5,0% registrado en los dltimos 5 afos (2011-2015). Esta menor tasa de crecimiento en relaciéon
a las registradas en los Gltimos afios, se ajusta a la nueva coyuntura econémica regional e internacional
donde se espera un crecimiento econémico de mediano plazo menor. E1 FMI ha proyectado para América
Latina un crecimiento promedio de 2,4% para el periodo 2018-2019, lo que representa una leve recuperacién
para la region. Por su parte, Brasil y Argentina crecerian a tasas promedio de 1,56% y 2,8% respectivamente.

En cuanto a los precios internacionales, se espera una leve recuperacién, con el precio proyectado del
petréleo en promedio a USD 53 el barril entre el 2018 y 2019, nivel 8% por encima al estimado para el 2017,
pero ain muy por debajo de los niveles observado en 2013 y 2014. En cuanto a la soja se supone que
mantendrfa un nivel en torno a USD 360 por tonelada, 6% menor al precio proyectado para el 2017, pero
superior a lo observado en el 2015. El precio de las exportaciones se mantendria débiles, con un leve repunte
en el periodo 2018-2019 de 0,25%, al igual que el precio de las importaciones con un incremento esperado
del 5,3%, con lo cual los términos de intercambio presentarfan una leve reduccién''.

En cuanto a la evolucién del nivel de precios, para el periodo de proyeccién se mantiene el centro del rango
meta de inflacién del BCP para 2018 y 2019 de 4,5% anual, considerando que no se producirfan presiones
por el lado de precios internacionales y ni por el lado de la demanda interna. A partir de la implementacién
del esquema “metas de inflacién” en el afio 2011, el aumento del nivel general de precios se mantuvo en
promedio en torno al 4%. Ademds se produjo una mejora en los canales de comunicacién de la politica
monetaria, por lo que se considera pertinente mantener una inflacién entorno a la meta del BCP.

1 . Lo . . . . .
Las proyecciones de precios internacionales se basan en informes del FMI y del The Economist Intelligence Unit.
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Cuadro N° 3.1.1
Estimacion Variables Macroeconémicas

(En miles de millones de Gs.)

Variables Macroeconémicas 20182 2019°

Producto Interno Bruto Real 3,8 3,8

Producto Interno Bruto Nominal 7,9 8,1
Deflactor del PIB 4,1 4.3
[ndice de Precios al Consumidor (fin de periodo) 4,5 4.5
Importaciones Registradas de Bienes (millones US$) 8,4 8,7
Tipo de Cambio Nominal (Gs/US$) 2,7 1,9
7.7 R A
PIB Nominal (miles de millones de Gs.)! 182.114 196.865
PIB Nominal (millones de US$) 29.943 31.765
Deflactor del PIB 5,6 5,9
Importaciones Reg. de Bienes (millones de US$) 10.080 10.902
Tipo de Cambio Nominal (Gs/US$) 6.082 6.198

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

En cuanto al tipo de cambio, si bien existe una tendencia de fortalecimiento global del délar americano, se
espera una menor volatilidad y menores presiones tras la normalizacién de los mercados cambiarios. En éste
sentido, se estima una depreciacién del tipo de cambio nominal (moneda nacional con respecto al délar
norteamericano) para el periodo en cuestiéon de 2,3% en promedio. El tipo de cambio real efectivo se ubicarfa
levemente por encima de su tendencia, lo que podria indicar una leve subvaluacién en relacién a los valores
de mediano plazo, lo cual podria derivar en una tendencia de apreciacién real.

En lo que respecta al comercio exterior, se estima un crecimiento promedio anual de las importaciones de
bienes de 8,6%, en concordancia con contexto externo atn débil, la recuperacién de la demanda interna y el
crecimiento del PIB, manteniéndose una participacién relativamente constante de las importaciones de
bienes con respecto al producto del 84% en promedio.

Es importante aclarar, que si bien las proyecciones presentadas en este informe son generadas utilizando
modelos econométricos y supuestos consistentes a la coyuntura econdmica actual, estas estimaciones se
realizaron utilizando los datos disponibles al cierre del primer semestre del afio 2016, por lo que estin
sujetas a ajustes e incertidumbres dentro del escenario econémico internacional que pueden generar shocks
ex6genos no anticipados.
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3.2 Proyecciones Fiscales para el Periodo 2017-2019

3.2.1 Administraciéon Central

3.2.1.1 Estimacién de Ingresos

Se estima que los ingresos totales de la Administracién Central para el aflo 2017 serfan equivalentes al
19,9% del producto interno bruto, y se espera que estos recursos disminuyan ligeramente entre el 2018 y el
2019 y se ubiquen alrededor del 18,4% del PIB.

Cuadro N° 3.2.1.1.1
Administracién Central — Programa Financiero 2017 — 2019 Ingresos
(En miles de millones de Guaranies y en % del PIB)

. Como % | Proyecciéon | Como % | Proyeccién | Como %

Ingresos tributarios 20.898,5 12,4% 22.759,9 12,5% 24.848,6 12,6%
Contribuciones sociales 2.944,3 1,7% 2.285,5 1,3% 2.470,6 1,3%
Donaciones 1.700,9 1,0% 1.287,8 0,7% 1.888,1 0,7%
Otros ingresos 8.104,8 4,8% 8.122,6 4,5% 7.548,4 3,8%

Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal — Subsecretarfa de Estado de Economia (SSEE).
Se puede observar que dentro de los ingresos totales, los recursos impositivos que para el PGN 2017

representan el 12,4% del PIB y se incrementan ligeramente en el 2018 para llegar hasta llegar al 12,6% del
producto en el 2019.

3.2.1.2 Proyeccion de gastos

El proyecto de presupuesto para el Ejercicio Fiscal 2017, asigna a la Administracién Central autorizaciones
de gastos por un monto equivalentes al 18,1% del producto. Se estima una trayectoria ligeramente
descendente de los gastos, influenciado principalmente por el comportamiento esperado en materia de
fuentes de financiamiento disponibles para financiar las transferencias de capital (incluidas dentro del rubro
donaciones) en los afios 2018 y 2019.
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Cuadro N° 3.2.1.2.1
Administracién Central — Programa Financiero 2017 — 2019 Gastos
(En miles de millones de Guaranies y en % del PIB)

. Como % | Proyeccion | Como % | Proyeccién [ Como %

Remuneracién a los empleados 14.032,2 8,3% 15.136,1 8,3% 16.362,1 8,3%
Uso de bienes y servicios 3.175,6 1,9% 2.895,2 1,6% 3.129,7 1,6%
Intereses 1.777,8 1,1% 1.431,4 0,8% 1.603,5 0,8%
Subsidios 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0 0,0%
Donaciones 4.849,4 2,9% 4.864,3 2,7% 5.258,3 2,7%
Prestaciones sociales 5.332,4 3,2% 4.830,8 2,7% 5.222,1 2,7%
Otros gastos 1.396,3 0,8% 778,2 0,4% 835,8 0,4%

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

3.2.1.3 Proyeccion del Resultado Fiscal

Se estima un endeudamiento neto (déficit) del 1,5% del producto para la Administracién Central en el PGN
2017, el déficit se reducird al 0,6% en el 2018, y llegarfa al 0,3% del PIB en el 2019, proyectdndose un déficit

promedio del 0,8% para el periodo considerado.

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

C . PGN Como % | Proyeccion [ Como % | Proyeccion % de Como %
onceptos 2017 | del PIB 2018 del PIB 2019 aria del PIB

Balance Operativo Neto
(Ingreso menos Gasto)

3.084,8 1,8% 24.474,7 2,5% 3.794,0 -15,2% 1,9%

Adquisiciéon Neta de
Activos no Financieros

5.699,9 3,4% 5.483,3 3,0% 4.428,1 -19,2% 2,2%

(634,0) -37,1% -0,3%

Préstamo neto /
" 2.615,1 -1,5% 1.008,5 -0,6%

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

3.2.1.4 Estimacion del Resultado Estructural 2016 — 2019
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Para el cierre del ejercicio fiscal 2016 se estima un cierre del resultado fiscal efectivo de la Administracién
Central con un déficit del 1,5% del PIB. Mientras que el resultado estructural estimado para el 2016 se
estima en un déficit del 0,7% del PIB. Esto implica que parte del déficit efectivo estimado para el 2016 tiene
relacién con el ciclo econémico de menor crecimiento que actualmente afecta a la economfa paraguaya,
restando recursos a la recaudacion tributaria (ver cuadro 3.2.1.4).

Por otro lado, para el ejercicio 2017 y en linea con el déficit efectivo estimado del 1,5% del PIB, presentado
en el Proyecto del PGN para el mismo afio, se estima un resultado fiscal estructural con un déficit del 0,6%
del PIB. EI ajuste fiscal que se viene aplicando desde mediados del 2015, durante el 2016 y se tiene previsto
seguir aplicando en 2017, serfa el factor fundamental detrés de la fuerte reduccién del déficit estructural.

Inclusive se podria interpretar que las reglas fiscales actualmente vigentes con la Ley de Responsabilidad
Fiscal resultan en un ajuste fiscal significativo, dada la reduccién a mas de la mitad del déficit estructural.
Esta es una medida mas precisa de la influencia de la politica fiscal sobre la economfia, la cual podria ser pro-
ciclica en el 2017, con un ajuste fiscal importante en tiempos de menor crecimiento de la economia.

Finalmente el resultado estructural para los afios 2018 y 2019 mantiene su tendencia de reduccidn,
considerando los limites de gastos y de resultado fiscal impuestos por la Ley de Responsabilidad Fiscal, lo

que podria ser contraproducente en una situaciéon de desaceleracién de la economia.

Cuadro N° 3.2.1.4.1
Estimacion del Resultado Estructural AA.CC. 2016 — 2019*
(En % del PIB)

Ingreso Estructural

Resultado Estructural -0,7 -0,6 -0,1 0,1

(*) Con los niveles de gasto presentados en las secciones anteriores, tomando en consideracion la ejecucién esperada.
Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal — Subsecretaria de Estado de Economia (SSEE)

Por ultimo, para complementar el andlisis de la posicién expansiva o contractiva de la politica fiscal, se
realiza el célculo del “impulso fiscal”, que es sencillamente la diferencia del balance estructural de un afo a
otro:

IF, = (BE,_, — BE,)

Por lo tanto, una vez estimado el balance estructural para el periodo de andlisis, podemos obtener el
“impulso fiscal” y tener una idea de la orientacién de la politica fiscal. El razonamiento detrés del calculo es
el siguiente: en el caso que el déficit estructural aumenta de un ano a otro BE; < BE;_4, el impulso fiscal se
hace positivo (politica fiscal expansiva) y corresponde a un aumento del gasto piblico en porcentaje del PIB,
mientras que los ingresos estructurales se mantienen contantes como porcentaje del producto. Al contrario,
sl suponemos un incremento permanente de los impuestos, los ingresos estructurales aumentan, pero se
mantienen constantes los niveles de gasto publico, el impulso fiscal se vuelve negativo (politica fiscal

contractiva) porque el déficit estructural se reduce de un afio a otro (BE; > BE;_,).

En este sentido, en el grafico siguiente se muestra la evolucién del impulso fiscal desde el 2004 hasta las
proyecciones para el 2019. Como se mencioné en parrafos anteriores, en el 2009 se observé una posicién
contra ciclica decidida de la politica fiscal, y es lo que se observa en el gréfico con el 1,7% de impulso fiscal.
En este mismo sentido, en el 2012 también se registré una orientaciéon expansiva de la politica fiscal con un
impulso fiscal que llego a representar 2,3% del PIB.
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Sin embargo, a partir del 2014 hasta el 2015 se dio una posicién neutral de la politica fiscal con los cambios
nulos en el balance estructural. Por tiltimo, en las proyecciones 2016-2019 observamos que la tendencia de la
politica fiscal serfa hacia una posicién contractiva, atendiendo los valores negativos del impulso fiscal

Grifico N° 3.2.1.4.2
Impulso Fiscal
(En % del PIB)
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Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal — Subsecretaria de Estado de Economfa (SSEE)
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3.2.2 El Programa financiero del Sector Publico 2018-2019

Dentro del programa financiero del Sector Publico, una de las variables mds importantes es el resultado
fiscal, en este caso el endeudamiento neto o en su defecto el préstamo neto. El endeudamiento neto del
Sector Publico para el Ejercicio Fiscal 2017 deviene de Proyecto de Presupuesto presentado por el Poder
Ejecutivo, mientras que el resultado fiscal de los afios 2018 y 2019 fue establecido en base al escenario
macroeconémico y el comportamiento tendencial de los ingresos y gasto de los organismos y entidades
incluidas en el presupuesto general de la nacién. Las principales estimaciones son las siguientes:

Partiendo de la base del PGN 2017 y su estimacién de un endeudamiento neto del 0,6% del producto, las
expectativas son obtener un préstamo neto del 0,4% del PIB en el 2018 y un préstamo neto del 0,6% del PIB
en el 2019.

Cuadro N° 3.2.2.1
Sector Publico 2017 — 2019
(En miles de millones de Guaranies y en % del PIB)

Como % | Proyecciéon | Como % | Proyecciéon | Como %
del PIB 2018 del PIB 2019 del PIB

——— srson| seon| sowien| sawn| eserio
Gastos Total 48.785,5 28,9% 49.586,3 27,2% 53.658,9 27,3%

Balance Operativo Neto 8.422,6 5,0% 10.232,4 5,6% 10.018,1 5,1%

Conceptos PGN 2017

Adquisicion Neta de Activos No

Financieros 9.435,6 5,6% 9.512,9 5,2% 8.784,1 4,5%

Préstamo Neto/Endeudamiento o o
Neto .013, ! 719,5 0,4% 1.234,0 0,6%

Fuente: Direccién de Politica Macro-Fiscal — Subsecretaria de Estado de Economia (SSEE).
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3.3 Analisis de Sostenibilidad de l1a Deuda (modelo endégeno)

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

perturbaciones a las variables del modelo.

Con la emisién de bonos soberanos del afio 2016 por un monto USD 600 millones, la relacién Deuda/PIB a
junio de 2016 alcanzo el 22,4%. En el escenario base, las tasas de crecimiento real de la economia presentan
un crecimiento promedio anual de 3,8% a lo largo de los préximos siete afios. Lo que supone un cambio al
escenario del informe anterior en que se consideraba la tasa de crecimiento real proyectada de 4% anual. La
tasa de interés doméstica se mantiene constante y menor al del informe anterior. El perfil de evolucién de la
tasa de depreciacién de la moneda nacional se ubica algo por encima de la proyeccién pasada para los afios
2017 y 2018.

Cuadro N° 3.3.1
Evolucién del ratio Deuda / PIB
Escenario Base

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Crecimiento Real PIB 3,8% 3,8% 3,8% 3,8% 3,8% 3,8% 3,8%
Tasa de Interés Doméstica 8,8% 8,8% 8,8% 8,8% 8,8% 8,8% 8,8%
Eﬁsﬁegz Depreciacién de la 3,2% 2,7% 1,9% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5%
Ejgﬁiczprimario del Sector 04%  02% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5%
Inflacién 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5%
Tasa de Interés externa 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0%

Debt/PIB ratio 22,5% 22,4% 21,9% 21,4% 20,9% 20,5% 20,0%

Fuente: Ministerio de Hacienda.

En lo que respecta al resultado fiscal primario surge de la programaciéon con que se realizaran las
proyecciones de ingresos y gastos publicos que se incluyen en el proyecto de presupuesto nacional. La tasa
de inflacién coincide exactamente con las proyecciones anteriores y la tasa de interés del endeudamiento
externo (en moneda extranjera) se ubica entre el 1% y 1,6% por encima de las proyecciones anteriores.

Bajo estos supuestos el ratio Deuda/PIB muestra un perfil creciente hasta el afo 2019, y luego va
descendiendo a lo largo del perfodo analizado.

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

Escenario 1: Consideramos una depreciaciéon nominal de la moneda del 10%, para el afio 2017 y de 5% para

los siguientes afos.

Escenario 2: Reduccién de la tasa de crecimiento de la economia al 3% a lo largo de todo el periodo

analizado.
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Escenarios 38 y 4: Progresiva reduccién de la tasa de interés doméstica (en moneda nacional) y aumento de

la tasa de interés externa (en moneda extranjera) en el 2017 y en el 2018 hasta alcanzar un nivel de 8%.

Escenario 5: Los cuatro primeros afios 2017, 2018, 2019 y 2020 se incrementarfa el resultado fiscal primario
en 4 puntos del PIB y a partir del 2021 se modera hasta ubicarse en 1% del PIB, como consecuencia de la

inversion publica.

Cuadro N° 3.3.2
Simulacién de Escenarios al modelo de Deuda
(Modelo Endégeno)

Modelo Endégeno de Deuda

Simulacién
I TR TN TR R TR N

Depreciacién de la moneda 10.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0%
Crecimiento del PIB 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0%
Tasa de Interés Externa 7% 8% 8% 8% 8% 8% 8%
Tasa de Interés Doméstica 8.8% 8% 7% 7% 7% 7% 7%
Déficit Primario del Sector Publico 3.0% 2.8% 3.8% 4.6% 2.5% 1.5% 1.0%
Ano de Inicio 2017

Fuente: Direccién de Politica de Endeudamiento — Subsecretaria de Estado de Economfia (SSEE).

Con estos datos, podemos observar el comportamiento que genera cada perturbacién al ratio Deuda/PIB.
En el cuadro siguiente, notamos que cada escenario presenta un crecimiento del ratio; la trayectoria del ratio
Deuda/PIB se muestra especialmente sensible ante cambios significativos en el resultado fiscal primario. La
accién conjunta de los acontecimientos considerados en los escenarios 1 a 4, conducen a un crecimiento del
ratio deuda producto significativo, hasta situarse a partir del afio 2020 en niveles superiores al 40% del PIB.

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

ke 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 2023
perturbaciones

Escenario 1: Depreciacién 22,8% 23,0% 23,0% 22,9% 22,9% 22,9% 22,4%
Escenario 2: Crecimiento del PIB 22,8% 22,9% 22,5% 22,2% 21,9% 21,6% 21,2%
Escenario 3: Tasa de Interés 22.8%  229%  22,5% = 22,0%  21,6%  21,1%  20,7%

ajustada por la inflacién

Dreaeio & Dighlais Prmeio ¢l 26,8%  30,7%  $5,3%  37,8%  387,4%  387,0%  36,6%
Sector Publico

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

Es importante enfatizar que esto es un escenario de stress, donde se combinan varios choques negativos, con
una probabilidad conjunta de ocurrencia simultdnea muy baja. En cualquier caso, el nivel del ratio de deuda a
producto de este escenario sigue manteniéndose por debajo del limite prudencial de deuda para paises
emergentes en vias de desarrollo.
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IV. Anexos

4.1 Estimacion de Gastos Tributarios

El Art. 11 de Ley 5061/2013 “QUE MODIFICA DISPOSICIONES DE LA LEY N° 125/91 “ESTABLECE
EL NUEVO REGIMEN TRIBUTARIO” Y DISPONE OTRAS MEDIDAS DE CARACTER
TRIBUTARIO?”, establece: “Anualmente, deberd incluirse dentro del Presupuesto General de la Nacion, la
estimacion del Gasto Tributario correspondiente a dicho ejercicio fiscal’.

En ese contexto, la Subsecretarfa de Estado de Tributacién (SET), a través de un programa de cooperacién
técnica y financiera del Centro Interamericano de Administraciones Tributarias (CIAT) y la Agencia
Alemana de Cooperacién Internacional — GIZ, realiz6 un estudio en el afio 2015, cuyo principal resultado fue
el célculo de los gastos tributarios para los afos 2013 y 2014, y la estimacién correspondiente para los
ejercicios 2015 y 2016.

En esta segunda estimacién, la SET procedié a la actualizacién del estudio realizado, para asi obtener el
gasto tributario del aflo 2015 y la estimacién correspondiente para los ejercicios 2016 y 2017. En esta
primera actualizacion del estudio, se verificaron y corrigieron algunos célculos sin que se haya variado en la
metodologfa utilizada. Por otro lado, también se incorporé el gasto tributario procedente del Régimen de
Empresas de Transporte Urbano.

Concepto de Gasto Tributario y la Importancia de su medicién

El Centro Interamericano de Administraciones Tributarias (CIAT), define los gastos tributarios como los
recursos monetarios dejados de percibir por el Estado a causa de la existencia de incentivos fiscales o
beneficios que reducen la carga tributaria directa o indirecta de determinados sectores econémicos o sociales,
con el fin de alcanzar ciertos objetivos de politica econémica o social.

Es importante apuntar que si bien la determinacién de otorgar exoneraciones o tratos tributarios
diferenciados, es una facultad inherente del Estado para fomentar o incentivar aquellas actividades que
considera prioritarias, ya sea con fines econémicos o sociales, se debe advertir que en ciertos casos los gastos
tributarios pueden significar privilegios para determinados sub-grupos de contribuyentes, ocasionando
desviaciones de los principios generales de equidad y generalidad que debe primar en todo sistema
tributario.

Bajo determinadas circunstancias, estas inequidades resultantes son potenciadas, ya que la falta de suficiencia
recaudadora para hacer frente a las obligaciones del Estado, obliga a hacer otro tipo de ajustes para obtener
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ingresos adicionales, lo que conduce a una mayor carga para aquellos que no reciben los beneficios de estos
incentivos, es decir, se termina sobrecargando en las espaldas de aquellos que ya estdn contribuyendo.

En ese contexto, se considera muy importante la medicién y exposicién de los gastos tributarios, a los
efectos de poder analizar el impacto que este “sacrificio fiscal” podria tener eventualmente, de ser aplicado
directamente para el financiamiento del presupuesto ptblico. En tal sentido, la medicién de los gastos

tributarios:

- Promueve la transparencia de la politica fiscal.

- Ayuda al mejor manejo de las finanzas publicas y los presupuestos, al considerar un concepto mas
amplio del gasto publico (gastos a ser efectivamente ejecutados mas gastos tributarios).

- Muestra fuentes de potencial movilizaciéon de nuevos recursos.

- Constituye un insumo valioso para evaluaciones costo-beneficio de muchos incentivos tributarios y
el analisis de la equidad.

- Ofrece claridad sobre las restricciones que enfrentan las administraciones tributarias para alcanzar
sus metas de recaudacion.

La cuantificaciéon de los gastos tributarios, entonces reviste enorme importancia en la medida que permite
conocer la dimensién del fenémeno, los sujetos, sectores, regiones o actividades beneficiadas y es uno de los
componentes de la ecuacién costo-beneficio, que los responsables de las politicas ptblicas deben analizar
para conocer si el beneficio otorgado mediante este mecanismo surti6 el efecto deseado y si este ultimo,
justifica el sacrificio fiscal asociado.

Finalmente, cabe resaltar que la medicién y exposicién de estos gastos tributarios, dan lugar a una discusién
y andlisis especialmente en los perfodos de debate sobre el presupuesto publico. Al contrario de los gastos
que serdn ejecutados efectivamente, los gastos tributarios no son sometidos a evaluacién, ya que a estos no
se les da el mismo tratamiento que a los gastos presupuestarios. Los informes de gastos tributarios son un
avance necesario en esta direccién, para favorecer la transparencia de las politicas del gobierno nacional en la
administracién de los recursos publicos.

Metodologia aplicada para la estimacién del gasto tributario

Existen distintos métodos que podrian aplicarse, pero el mas comtinmente utilizado es el basado en las
estimaciones retrospectivas del costo fiscal de los beneficios e incentivos tributarios, con un analisis de
equilibrio parcial, es decir, suponiendo que las demés variables permaneceran constantes.

Para el efecto, el trabajo previo mas significativo fue la determinaciéon de las disposiciones legales y
normativas vigentes que representan, segin el estudio realizado, gastos tributarios. Posteriormente, se
recabaron los datos estadisticos existentes de las exoneraciones tributarias explicitas (por ejemplo: las
liberaciones arancelarias de bienes de capital de la Ley 60/90 “De Inversiones”) o se calcularon las
recaudaciones potenciales que ciertas actividades exoneradas hubieran generado de haberse aplicado el
régimen tributario general (por ejemplo: de aplicarse la tasa del IVA del 10% a las Cooperativas).

La estimacién de gasto tributario 2015, fue empleado como base para proyectar los resultados para los
ejercicios 2016 y 2017, basados en datos de recaudacién proyectados, indicadores macroeconémicos, y otros.

Este ultimo, es el que se incluye en para el Presupuesto General de la Nacién del afio 2017.

Estimacion de Gastos Tributarios
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A continuacién, se presentan los resultados de la estimacién de los gastos tributarios para el Ejercicio Fiscal
2017.

Gastos Tributarios Proyectados para el Ejercicio 2017

Concepto (En Miles de Gs.) % Participacién

IVA 1.712.032.598 63,0%
Exoneraciones 1.146.109.559 42,2%
Alicuotas Reducidas 527.589.934 19,4%
Regimenes Especiales 38.333.105 1,4%
Exoneraciones 140.964.149 5,2%

Impuesto a la Renta Comercial 444.479.770 16,4%
Exoneraciones 264.930.931 9,8%
Regimenes Especiales 179.548.839 6,6%

Derechos Aduaneros 419.067.198 15,4%
Exoneraciones 419.067.198 15,4%

Total 2.716.543.716 100,0%

Fuente: CIAT / SET

Como puede observarse, la proyeccién del Gasto Tributario para el afio 2017 es de 2,7 billones de guaranies,
que representa, al tipo de cambio actual, unos USD 474 millones, y el 1,6% en términos del PIB.
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4.2 Elasticidad Ingresos Fiscales al PIB

Para la estimacion del resultado estructural es fundamental tener una buena estimacién de la elasticidad de
los ingresos fiscales al PIB. Se procede a estimar la siguiente relacién lineal entre ingresos fiscales y PIB,

ambos en logaritmos de sus valores nominales:
InR; = Bo + B1InY, + &

Sin embargo, es posible que ambas variables sean integradas de un orden mayor a cero (variables con
presencia de al menos una raiz unitaria) y la estimacién por MCO del modelo anterior puede llevar a validar
errbneamente una relaciéon espuria. Para evitar este potencial problema se procede a verificar mediante
pruebas de raiz unitaria a las variables en logaritmos. En todos los casos se asume que las variables poseen
una tendencia deterministica. Este supuesto se sustenta en la dependencia de ambas variables en el
crecimiento poblacional y en el crecimiento vegetativo de los valores nominales producto de la inflacién. En
la tabla A.1 se muestran los resultados de 3 pruebas de raiz unitaria (ADF, DF-GLS y PP) aplicadas a las
variables InR;y InY; . Las pruebas realizadas coinciden en afirmar que las variables son integradas de un

orden mayor a cero.

Tabla A.1 Pruebas de Raiz Unitaria |

Variable: Inrn

Prueba Estadigrafo t Valor Critico al 5%
ADF -0.2896 -3.56448
DF-GLS -1.1593 -3.1900
PP -0.7185 -3.56448
Prueba Estadigrafo t Valor Critico al 5%
ADF -0.4182 -3.56448
DF-GLS -0.9259 -3.1900
PP -0.7187 -3.5448

Nota: Inpibn es el logaritmo del PIB nominal, Inrn es el logaritmo de los
ingresos fiscales. ADF es la prueba Dickey-Fuller Aumentado, DF-GLS es la
prueba Dickey-Fuller con extraccién de tendencia por MCO y PP es la prueba
Phillips-Perron. En todas las pruebas de asume una constante y una tendencia
deterministica.

Sin embargo, para descartar que las variables son integradas de un orden mayor a uno es necesario replicar
las pruebas de raiz unitaria a las variables expresadas en sus primeras diferencias, es decir, a las variables
AlnR, = InR, — InR,_, y AlnY, = InY¥, — InY,_; . Enla tabla A.2 se muestra, en forma undnimemente, que
las variables son series de tiempo integradas de orden uno. Por lo tanto, el método de cointegracién Engle y
Granger puede ser llevado a cabo.
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Tabla A.2. Pruebas de Raiz Unitaria Il

Variable: Alnrn

Prueba Estadigrafo t Valor Critico al 5%
ADF -3.8436 -3.56485
DF-GLS -3.7933 -3.1900
PP -3.7623 -3.56485

Variable: Alnpibn

Prueba Estadigrafo t Valor Critico al 5%
ADF -3.6181 -8.56485
DF-GLS -3.7807 -3.1900
PP -3.5756 -3.5485

Nota: Alnpibn es la primera diferencia del logaritmo del PIB nominal, Alnrn es
la primera diferencia del logaritmo de los ingresos fiscales. ADF es la prueba
Dickey-Fuller Aumentado, DF-GLS es la prueba Dickey-Fuller con
extraccién de tendencia por MCO y PP es la prueba Phillips-Perron. En todas
las pruebas de asume una constante y una tendencia deterministica.

El método Engle y Granger consiste de dos etapas, en la primera etapa se estima por MCO la ecuacién de
interés sin ninguna alteracién. En la segunda etapa, se analiza la presencia de raiz unitaria de los residuos
estimados en la primera etapa del método. De confirmarse la inexistencia de rafz unitaria en los residuos, es
poco probable rechazar la existencia de cointegracién y los parametros estimados en la primera etapa son
consistentes, es decir, si la muestra es muy grande entonces convergirdn a sus valores poblacionales. En la
tabla A.3 se muestran los resultados de este método de cointegracién. La elasticidad estimada de los ingresos

fiscales — PIB o pardmetro 51 es igual a 1,0963. Mientras que la constante 8 es igual a 3,8523.
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Tabla A.3. Método de Engle-Granger

Ecuacién de cointegracion (EC)

.

lnpibn 1.09631 SRS 0.0219
dummy1993 0.17536 S 0.0658
dummy2005 0.01024 0.0463
constante -3.05549 S 0.1683

Prueba de raiz unitaria DF del residuo de la EC

e -4.8356 -1.9507

Nota: * significativo al 10%, ** significativo al 5%, *** significativo al 1%

Inpibn es el logaritmo del PIB nominal, d1998 es la variable que toma el valor 1 en el
periodo 1993-2015 y el valor 0 en el resto de la muestra, d2005 es la variable que toma
el valor 1 en el periodo 2005-2015 y el valor O en el resto de la muestra, y e es el
residuo de la EC. DF es la prueba Dickey-Fuller sin constante y sin tendencia
deterministica.

84|Pagina



V. Glosario

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Indicador de Gestion: Instrumento que permite medir el cumplimiento de los objetivos institucionales y
vincular los resultados con la satisfaccién de las demandas sociales en el ambito de las atribuciones de las
dependencias del Gobierno y entidades del Estado.

Indicador econémico: Es un valor estadistico que refleja el comportamiento de las principales variables
econdémicas, financieras y monetarias obtenido a través del analisis comparativo entre un periodo y otro.

Indicador estratégico: Parametro cualitativo o cuantitativo que define los aspectos relevantes sobre los
cuales se lleva a cabo la evaluacién, sirve para mensurar el grado de cumplimiento de los objetivos
planteados en términos de eficiencia, eficacia y calidad; para coadyuvar a la toma de decisiones y para
corregir o fortalecer las estrategias y la orientacién de los recursos.

Meta: Dimensionamiento del objetivo que se pretende alcanzar en términos de cantidad, tiempo y espacio
determinados, con los recursos necesarios.

Metas de produccion: Es la expresion cuantitativa de lo que se quiere alcanzar en cada drea en término de
productos o servicios. Pueden ser cualitativas cuando se refieren a acciones no cuantificables, como el caso de
la regulacién de mercados, la formulacién de politicas o las relaciones exteriores o cuando responden a
objetivos de cardcter normativo.

Monitoreo: Es el proceso sistematico de recolectar, analizar y utilizar informacién para hacer seguimiento
al progreso de un programa en pos de la consecucién de sus objetivos, y para guiar las decisiones de gestion.
El monitoreo generalmente se dirige a los procesos en lo que respecta a cémo, cuando y dénde tienen lugar
las actividades, quién las ejecuta y a cudntas personas o entidades beneficia.

Objeto del Gasto: La clasificacién por Objeto del Gasto permite identificar los tres tltimos niveles del
gasto publico y se presenta como una ordenacién sistematica y homogénea de todas las transacciones
contenidas en el presupuesto de los organismos y entidades del Estado.

Plan Financiero: Constituye la programacion financiera estacionalizada, anual y mensualizada sobre la base
de prioridades de programas y proyectos institucionales y sectoriales.

Presupuesto: Estimacién financiera anticipada, generalmente anual, de los egresos e ingresos del Gobierno,
necesario para cumplir con los propésitos de un programa determinado. Asimismo, constituye el
instrumento operativo basico para la ejecucion de las decisiones de politica econémica y de planeacién.

Presupuesto por Programas: Técnica presupuestaria que se orienta a la identificacion de las actividades
desarrolladas por una entidad econémica. Pone especial atencién a las acciones que se realizan, mas que a los
bienes y servicios que se adquieren. Es un instrumento de administracién financiera que presupone la
interpretaciéon de los lineamientos que influyen en la planeacién. Contiene un conjunto arménico de
programas y proyectos que se han de realizar a corto plazo y que permite la racionalizacién en el uso de
recursos al determinar objetivos y metas. Asimismo, permite identificar responsables del programa y
establecer las acciones concretas para obtener los fines deseados.

Producto: Son todos aquellos bienes y servicios que una entidad produce o entrega con el objetivo de lograr
un determinado resultado. Los mismos pueden ser finales, lo que significa que tienen como destinatario
directo a la comunidad, o pueden ser intermedios cuando contribuyen directa o indirectamente con el
desarrollo de la produccién final.

Producto Interno Bruto (PIB): Es el valor monetario de los bienes y servicios finales producidos por una
economia en un perfodo determinado.

Programa: Es el instrumento presupuestario destinado a cumplir las funciones del Estado traducidas en
planes de corto plazo, por el cual se establecen objetivos, resultados y metas a cumplirse mediante un
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conjunto de acciones integradas y obras especificas coordinadas, empleando los recursos humanos,
materiales y financieros asignados a un costo global y unitario, sobre la base de unidades de medida e
indicadores. Su ejecucién queda a cargo de una unidad administrativa.

Programas de Accién: Es el conjunto de programas y subprogramas que permiten su programacién en
términos de objetivos y metas cuantificables sobre la base de sistemas de determinacién de unidades de
medidas, indicadores de gestién o producciéon. Los recursos presupuestarios asignados a estos programas,
segn corresponda, son destinados a lograr objetivos y metas programadas, la adquisicién de bienes de
capital necesarios, participaciéon de capital, concesiones de préstamos y aportes o transferencias corrientes y
de capital de entidades de la Administracién Central a las Entidades Descentralizadas o viceversa.

Programas de Inversién: Son el conjunto de programas y proyectos especificos que seran ejecutados en un
periodo de tiempo preestablecido en obras publicas, inversiones financieras o proyectos e inversiones de
capital que impliquen la formacién bruta de capital fijo del sector publico.

Recursos del Crédito Publico (FF 20): Corresponde a los recursos provenientes del endeudamiento
putblico interno y externo, por la colocacién de titulos y valores o por el desembolso de préstamos.
Comprende el crédito pablico interno y el crédito publico externo.

Recursos del Tesoro (FF 10): Corresponde a los recursos del Tesoro Publico constituidos por los ingresos
ordinarios recaudados y obtenidos durante el ejercicio fiscal que se encuentran disponibles para el
financiamiento de los gastos e inversiones de los organismos y entidades publicas.

Recursos Institucionales (FF 30):Corresponde a los recursos pertenecientes a los organismos de la
Administracion Central y Entidades Descentralizadas originados por disposicién legal, coparticipacién
tributaria y no tributaria, transferencias, donaciones u otros conceptos. Incluye los ingresos generados por la
produccién de bienes o la prestacion de servicios de determinados organismos o entidades publicas.

Sistema de Evaluacion y Seguimiento: Herramienta del Presupuesto por Resultados que incluye los
Indicadores de Desempeno (ID), el Balance Anual de Gestién Pablica (BAGP) y la Evaluacién de Programas
Publicos (EPG).

Tesoro Publico: Estd constituido por todas las disponibilidades y activos financieros, sean dinero, créditos
y otros titulos-valores de los organismos y entidades del Estado (OEE). Incluye a la Tesorerfa General,
administrada por el Ministerio de Hacienda, y a las tesorerfas institucionales administradas por cada uno de
los demas OEE.

Tipo de presupuesto: La clasificacién programatica de las asignaciones presupuestarias permite ordenar y
proveer informacién, dentro de la estructura del Presupuesto General de la Nacién, por tipos de
presupuesto: TIPO 1 de Programas de Administracién, TIPO 2 de Programas de Accién, TIPO 3 de
Programas de Inversiéon y TIPO 4 Servicio de la Deuda Publica.

Transferencias: Son aportes entre entidades y organismos del Estado destinados a financiar gastos
corrientes o de capital. Constituyen recursos reembolsables o no, sin contraprestacién de bienes o servicios y
comprende las transferencias a los sectores publico, privado y externo.

Unidad Ejecutora: Unidad administrativa subordinada a una Unidad Responsable, en la cual se
desconcentra parte del ejercicio presupuestario, con el objeto de cumplir con eficiencia la misién
encomendada.

ABREVIATURAS

AA.CC.: Administracién Central

AF: Agricultura Familiar

AFD: Agencia Financiera de Desarrollo
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APS: Atencién Primaria de la Salud

BAGP: Balance Anual de Gestién Piblica

BCP: Banco Central del Paraguay

DGP: Direccién General de Presupuesto

DGTP: Direccién General de Tesoro Publico
ECN: Estimador de Cifras de Negocios

EE. DD.: Entidades Descentralizadas

EPG: Evaluacién de Programas Gubernamentales
FF.: Fuente de financiamiento

FMI: Fondo Monetario Internacional

FONACIDE: Fondo Nacional de Inversién Publica y Desarrollo

G.: Guaranfes
GpR: Gestién Para Resultados

IFP: Informe de las Finanzas Publicas

IMAEP: Indicador Mensual de Actividad Econémica del Paraguay

INAN: Instituto de Alimentacién y Nutricién

IPC: Indice de Precios al Consumidor

IVA: Impuesto al Valor Agregado

IRAGRO: Impuesto a la Renta agropecuaria

ISC: Impuesto Selectivo al Consumo

LRF: Ley de Responsabilidad Fiscal

MH: Ministerio de Hacienda

MAG: Ministerio de Agricultura y Ganaderia

MEFP: Manual de Estadisticas de las Finanzas Publicas
MOPC: Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones
MSP y BS: Ministerio de Salud Publica y Bienestar Social
OEE: Organismos y Entidades del Estado

ONG’S: Organismos No Gubernamentales

PGN: Presupuesto General de la Nacién
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PIB: Producto Interno Bruto

PPR: Presupuesto por Resultados

SAS: Secretaria de Accién Social

SENAVITAT: Secretarfa Nacional de la Vivienda y el Hébitat.
SIAF: Sistema Integrado de Administraciéon Financiera

SIPP: Sistema Integrado de Programacién Presupuestaria
SIGADE: Sistema de Gestién de la Deuda Externa

SICO: Sistema Integrado de Contabilidad

SSEE: Subsecretaria de Estado de Economf{a

SSEAF: Subsecretarfa de Estado de Administracién Financiera
SET: Subsecretaria de Estado de Tributacién

SSPP: Servicios Personales

TCN: Tasa de Cambio Nominal

TDI: Término de Intercambio

TCM: Transferencias Monetarias Condicionadas

USF: Unidad de Salud de las Familias

US$: Délares americanos
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