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Resumen

Se examina el nivel de avance de las
negociaciones en un primer momento para
luego, a través de un modelo de proyeccion
macroecondmica, plantear escenarios
de gestion eficiente de los recursos
hidroeléctricos nacionales, y ponderar el
efecto macroeconémico de mayores recursos
de inversion, proveniente de los ingresos que
Paraguay en la actualidad no esta percibiendo.
Una conclusion relevante resalta que la
renegociacion exitosa en ltaipl puede ser
interpretada en numeros macroeconémicos
concretos, que demuestren que el impacto
econdmico y social de mejores condiciones de
venta de la energia hidroeléctrica paraguaya
es determinante para sostener la recuperacion
del pais e impulsar una mayor industrializacion
en un relativo corto plazo.

Palabras clave: energia, negociacion,
inversion, desarrollo

Abstract

At first, the level of progress in the negotiations
of Paraguay before Brazil is examined. And
then, through a model of macroeconomic
forecasting, the macroeconomic impact of
major investment resources and not received
income by Paraguay is evaluated and raising
scenarios of efficient management of national
hydropower are projected. An important
conclusion emphasizes that the successful
negotiation at Itaipd can be interpreted in
concrete macroeconomic numbers, showing
that the economic and social impact of better
conditions of sale of Paraguayan hydroelectric
power is crucial to sustain the country’s
recovery and promote further industrialization
in a relatively short term.

Key words: energy, business, investment,
development
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Introduccion

Paraguay inicié un proceso de negociaciones
con Brasil con el objetivo de lograr el pleno
ejercicio de su soberania energética en lo
que respecta a la hidroeléctrica Itaipu, de
propiedad de ambos paises. Este hecho hace
importante el andlisis del impacto que tendria
en la economia paraguaya la obtencién de
mayores beneficios de la binacional Itaipd,
lo que estd asociado al progreso del proceso
negociador y la correccién de los injustos
términos impuestos al pais para la cesion de
su energia.

En primer lugar, se examina el nivel de avance
de las negociaciones para luego, a través de
un modelo de proyeccidn macroecondmica,
plantear escenarios de gestion eficiente
de los recursos hidroeléctricos nacionales,
y ponderar el efecto macroeconémico de
mayores recursos de inversién, proveniente
de los ingresos que Paraguay en la actualidad
no esta percibiendo. Para el efecto, se asume
una industrializacion trabajo-intensiva como
via de generacion de empleos y recuperacion
sostenida de la economia, en un contexto de
desarrollo con inclusidn social.

Se busca demostrar la trascendental
importancia de lograr la correccidon de las
injustas condiciones de endeudamiento vy
venta de la energia hidroeléctrica paraguaya,
heredadas del gobierno dictatorial que
sometid al pais entre 1954y 1989, responsable
de negociar en los afios setenta con Brasil y
Argentina los términos del aprovechamiento
hidroeléctrico del rio Parana.

La injusticia en las binacionales y las
negociaciones iniciadas

La propiedad paraguaya de las binacionales
Itaipy y Yacyretd presenta contradicciones
llamativas. Por un lado, Paraguay se enfrenta
a la necesidad de sostener mayores tasas de
crecimiento econdmico, que disminuya los
niveles de pobreza y logre un desarrollo con
equidad social. No obstante este desafio, y
la necesidad de recursos para el desarrollo,
Paraguay es el pais de mayores excedentes de
energia hidroeléctrica en la region, mediante
su propiedad en las dos binacionales, en un
contexto de crisis energética mundial.

Sumado a esta contradiccién, y a pesar de
ser un gran productor de energia, Paraguay
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tiene un escaso consumo per cdpita y baja
productividad energética, lo que significa que
para producir una misma cantidad se utiliza
mas energia en comparaciéon al promedio
de la region. Asimismo, la importancia de
la produccién de energia hidroeléctrica es
cada vez mayor, con el panorama actual de
inestabilidad en los precios del petréleo
-fuente dominante en el mercado mundial- y
la tendencia hacia una mayor utilizaciéon de
fuentes limpias.

En este aspecto, la matriz energética
paraguaya presenta  deficiencias que
deben ser cambiadas; el pais consume
principalmente energia cara, contaminante y
no renovable, que debe importar a elevados
precios, como por ejemplo: los combustibles
fosiles, el gas, y la lefia utilizada de manera
no sustentable. Por otro lado, el pais exporta
energia barata, limpia y renovable, a través de
los grandes excedentes de produccion de las
hidroeléctricas Itaipu y Yacyreta.

Paraguay, con el producto per capita mas bajo
del Mercosur, es responsable del 85% de toda
la electricidad que se exporta en América
del Sur, vendiendo esta energia a una tarifa
considerablemente inferior a los precios de
mercado. Esta situacidon se debe a factores
como: las imposiciones sobre los precios de
venta de los excedentes de energia nacional,
los mecanismos de endeudamiento externo
de las binacionales, y los sobrecostos por
corrupcién y usura en la construccién de estas
represas, que han impedido al pais un trato
equitativo en la gestidn de su energia.

De esta manera, mientras la matriz energética
nacional presenta la condicién sefialada, que
requiere una modificacion estructural, el valor
de la energia paraguaya exportada tampoco se
refleja en los correspondientes ingresos para
el pais, que aun tendrd grandes excedentes
durante varios afos.

Con el objetivo de modificar esta injusta
situacion, Paraguay ha iniciado negociaciones
con Brasil, en exigencia del pleno ejercicio
de su soberania energética. En lo que se
refiere a Itaipy, Paraguay ha propuesto a

Brasil los siguientes seis puntos, como guia
de las negociaciones: (1) Libre disponibilidad
de la energia paraguaya para comercializar
en mercados que ofrezcan mejores precios,
(2) Precio justo: mejor compensacion por
la energia que cede a Brasil, (3) Revision de
la deuda: disminucidn de la tasa aplicada y
eliminacion de la parte ilegitima.

De igual modo, se suman: (4) Administracion
paritaria: cogestién plena en las direcciones
técnicas y administrativas de la entidad,
(5) Transparencia y control: fiscalizacion
binacional por parte de la Contraloria General
de Paraguay y el Tribunal de Cuentas de Brasil,
y (6) Ejecucién de obras faltantes: terminacién
de las obras inconclusas, como la subestacion
margen derecha y la exclusa de navegacion,
previstas en el Tratado binacional pero no
realizadas.

El avance en los ejes reclamados por Paraguay
fue considerable en algunos de los puntos y
relativo en otros. En cuanto al primero, que se
refiere a la soberania hidroeléctrica, Paraguay
podra vender libremente su energia en el
mercado brasileio, un primer paso hasta tanto
se disponga de redes de interconexién que
posibilite la venta a terceros paises. Respecto
al segundo punto, precio justo, se obtuvo un
aumento de la compensaciéon de 120 a 360
millones de dodlares anuales. En cuanto a la
revision de la deuda, tercer punto, se logré
un acuerdo para auditarla, luego de lo cual
se contard con un informe de la Contraloria
General de la Republica.

La cogestidon plena, cuarto punto, se inicid
con la modificacién de normas internas en
discusidon a nivel de la binacional, y en lo
vinculado al control y transparencia, quinto
punto, Brasil afirmé que recibira el resultado
de la auditoria iniciada por la Contraloria
paraguaya, lo que se prevé posibilitara una
supervisién permanente de las cuentas de la
hidroeléctrica.

En lo que hace al sexto punto, sobre la
consecucion de las obras faltantes, se definid
la realizaciéon de las de mayor importancia:
la linea de transmisién de 500 kV ltaipu-Villa
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Hayes y la subestacién seccionadora, a fin
de que el pais tenga acceso técnico al total
de su energia, asi como la elaboraciéon de
los estudios de viabilidad para las obras de
navegacion. Los trabajos de la linea de 500 kV
se han iniciado con aportes de Brasil a través
del Fondo de Convergencia Estructural del
Mercosur, y se estima su culminacién para
diciembre de 2012. Esta linea posibilitard a
Paraguay el acceso al 46% de la energia que le
corresponde de ltaipu.

Si bien los resultados del proceso iniciado,
plasmados en el Acuerdo Presidencial entre
ParaguayyBrasildel 25dejuliode 2009, sonaun

parciales, se destaca el inicio de la construccion
de la linea de 500 kV, el compromiso de
aumento de la compensacion a 360 millones
de ddlares, y la aceptacion de Brasil de que
Paraguay pueda exportar su excedente a
partir del afio 2023, como un primer avance
respecto a la libre disponibilidad. No obstante,
se debe seguir progresando en cada uno de
los seis puntos de los legitimos reclamos, y en
este contexto reviste importancia el analisis
del potencial impacto macroecondmico que
una renegociacién integral puede lograr.

Hidroeléctricas Binacionales ltaipu y Yacyretd

_—

YACYRETA

Fuente: Musalem, K.

Distribucion de Potencia Generada en Itaipu y Yacyreta

Distribucion de la Potencia
Generada por Itaipu

Potencia de
Itaipa
utilizada por
Paraguay

OPotencia de Itaipu utilizada por Brasil
B Consumo eléctrico nacional proveniente de Itaipu
OConsumo eléctrico nacional proveniente de otras fuentes

Distribuciéon de la Potencia
Generada por Yacyreta

Potencia de
Yacyreta
utilizada por
Paraguay

DOPotencia de Yacyreta utilizada por Argentina
M Consumo eléctrico nacional proveniente de Yacyreta
OConsumo eléctrico nacional proveniente de otras fuentes

Fuente: Elaboracion propia en base a Casco Carreras y NIP SA.
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El Potencial Impacto Macroeconémico de
una Renegociacion Integral

Paraguay tiene una de las economias
menos industrializadas de la region, con un
crecimiento promedio histérico de solo 4,4%
anual, donde el sector de las manufacturas
representa alrededor del 15% del producto
y emplea a aproximadamente 14% de la
Poblacion Econdmicamente Activa. Con
considerables indices de desempleo vy
subempleo, se requiere de inversiones para
una mayor industrializacién, que permita la
plena utilizacién de los recursos laborales no
empleados.

En este aspecto, y aunque predomina el
comercio exterior de productos primarios, las
industrias han demostrado poder crecer bajo
condiciones adecuadas, y se ha registrado
un incremento en la exportacién de bienes
manufacturados, asi como de productos
no tradicionales de mayor valor agregado vy
mejores precios internacionales.

Considerando ademds la creciente tension
social, evidenciada en altos indices de
pobreza y exclusién, el elemento central de
una recuperacién econdémica debe ser, sin
duda, la generacidon de empleo en el menor
plazo posible, con un consecuente aumento
de los niveles de ingreso y mejor distribucion
de los beneficios entre la poblacidn. Bajo un
escenario que contemple el mayor ingreso
de recursos por la venta de la energia
hidroeléctrica nacional, es posible estimar el
potencial impacto sobre algunos de los mas
importantes indicadores econdmicos.

Con el aprovechamiento pleno de los
excedentes energéticos y una adecuada
planificacién y politica econémica, se puede
obtener los recursos que permitan alcanzar
un crecimiento del producto a través de
inversiones, creacién de empleos y salarios
mas competitivos. Serd posible asi aumentar
los ingresos por exportaciones, de forma a
sustentar la mejora en las condiciones de vida
y reducir la vulnerabilidad externa.

De acuerdo a estimaciones del valor del
excedente energético de Paraguay en ltaipy, el
monto que el pais deberia recibir considerando
precios base de mercado asciende a 3.080
millones de ddlares por afio. De acuerdo a
otro analisis, que estima valores de acuerdo a
los precios regionales subsidiados, resulta un
monto de 1.230 millones de délares por afo.
(Canese,2006)

Por otra parte, conforme a datos de la Comision
de Entes Binacionales Hidroeléctricos, estudios
de la Administracién Nacional de Electricidad
(ANDE) calculan que la compensacion justa por
la exportacion de la electricidad paraguaya a
Brasil, a su mercado regulado, estaria en torno
a 900 millones de ddlares por afio, estimacion
realizada sin reducir el costo del servicio de
electricidad.

Con una reducciéon de la deuda a la mitad,
la ANDE calcula que el costo del servicio de
electricidad puede bajar en 1.000 millones de
ddlares por afio, contemplando que el servicio
de la deuda es de mas de 2.000 millones
de dodlares anuales. Consecuentemente, la
compensacién paraguaya puede subir por la
reduccion del costo, a 500 millones de délares
al afo, y en total ascenderia a 1.300 millones
de ddlares anuales, monto parecido al
estimado de acuerdo a los precios regionales
subsidiados. (Comisién de Entes Binacionales
Hidroeléctricos, 2010)

Estos valores son de gran envergadura,
considerando que en la actualidad el pais
recibe 120 millones de délares anuales, lo que
se triplicard una vez ratificado el compromiso
de Brasil sobre este punto, de acuerdo a los
resultados de las tratativas en curso. Aln asi,
los valores estimados de una compensacion
justa, de entre 3.080 y 1.300 millones de
ddlares, representan entre 8,6 y 3,6 veces
el monto anual de 360 millones de ddlares
recientemente logrado en las negociaciones
Paraguay-Brasil.
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A efectos de la presente investigacion, se
establece el analisis considerando la eventual
obtenciéon de los recursos, calculados con
base a los precios del mercado internacional,
por una parte, y a los valores estimados por la
ANDE que se asemejan al calculo con base a
los precios subsidiados del mercado regional.
De esta manera, se supone una renegociacion
integral pero con un efecto gradual en
relacion al aumento del flujo de los recursos
provenientes de Itaipu, consecuente con un
sinceramiento en la variacién de los precios de
la energia y con el logro parcial que Paraguay

obtuvo con la triplicacién de la compensacion.

Teniendo presente que la economia paraguaya
se encuentra en una fase dindmica y tiene un
gran potencial en el sector de las manufacturas
y el agroexportador, se establece un escenario
de industrializacion y mayores exportaciones
mediante el aprovechamiento intensivo del
factor trabajo, y se exploran las conexiones
entre el financiamiento a ser logrado y el
impacto sobre los principales indicadores
macroecondmicos.

Paraguay. Producto Interno Bruto 1998-2010
En niveles y en variacion porcentual anual

Fuente: Banco Central del Paraguay

20.000 - - 10,0
12.000 ] [ Be
17.000 - B
16.000 - - 40
15.000 0,6 - 2,0
13000 | I R
13. .
12.000 {  -15 [ 20
11.000 - 33 | -4,0
10.000 - 2 L 6,0
D O O DA D> O A D g
F P LT LTSS LS
RN IR VAR Y S Y

Producto Interno Bruto. Variacién Porcentual Sectorial 2004-2010
Fuente: Banco Central del Paraguay

Sectores 2004 2005 2006 2007 2008 @ 2009* | 2010*
Sector Primario 3,9 -0,1 3,6 14,3 9,2 -17,2 18,6
Sector Secundario 3,1 3,0 1,9 1,0 3,9 -0,3 4,6
Sector Terciario 4,7 4,3 5,8 5,3 4,8 2,2 6,3
Impuestos a los productos 4,5 3,7 4,3 5,5 5,0 -1,0 7,0

precio de mercado

Fuente: Banco Central del Paraguay
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Producto Interno Bruto: Crecimiento Real por Décadas y Media Historica
En variacion porcentual promedio
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60 70 80

Fuente: Banco Central del Paraguay

El Modelo Macroeconémico Propuesto

Utilizando el método de proyeccion
macroeconémica y un modelo keynesiano
basado en Bradford (1986), la estrategia basica
consiste en simular una industrializacidn
trabajo-intensiva a través de mayores recursos
de inversion, canalizados hacia sectores con
potencial exportador, y politicas monetaria
y fiscal adecuadas. Esta metodologia de
estimacidn se caracteriza por los criterios de:
(a) credibilidad, pues los nimeros del modelo
deben ser compatibles entre si, (b) simplicidad,
debido a la utilizacién de un sistema de
cuentas balanceado, y (c) transparencia, pues
el modelo contiene limites realistas.

Por otro lado, el modelo presenta limitaciones
como: (a) la no inclusién de factores de
comportamiento, (b) no consideracion de
cambios demograficos, en educacidn o salud,
(c) no incorporacién de expectativas del
sector privado, aun cuando la sostenibilidad

50 3,9%

4,0 2,4% 29%
3,0
2,0
1,0

Promedio Promedio Promedio

4,4%

Crec Crec Media
Promedio Promedio Historica
90 2000

macroecondmica depende de lo que asuma
el sector en términos de ahorro, inversion y
politicas publicas, y (d) suposicidn de politicas
eficientes en cuanto al aprovechamiento
de los mayores recursos; esto ultimo es
relevante, ya que durante el periodo de ajuste
pueden ocurrir shocks en la economia, asi
como cambios enddgenos en los niveles de
composicion del producto.

Los resultados estdn ligados al aumento de
los recursos para financiar la importacién de
magquinarias, equipos y tecnologia necesarios
en un proceso de industrializacion. Se plantea
entonces la hipdtesis de que la obtencion de
mayores recursos por venta de los excedentes
energéticos financiard inversiones y mayores
niveles de consumo de la poblaciéon, de forma
a lograr una reduccidn de la pobreza, a través
del crecimiento del empleo y el aumento de
los salarios.

Las siguientes igualdades respaldan los
resultados de la proyeccidn:

Y=C+I+G+X-M
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Donde Y es el Producto Interno Bruto, C es
el consumo nacional, | es la inversion, G es el
consumo del Gobierno, X es exportaciones y
M importaciones.

Por otra parte, se utiliza la definicidn de la
tasa de incremento del capital en relacién al
producto, para deducir la inversién generada
por mayores recursos:!

1/Y = ICOR* §Y]Y

Donde I/Y es la Inversién como porcentaje del
PIB, ICOR es la tasa de incremento del capital
en relacion al producto, y Y/Y es la tasa de
crecimiento del PIB.

A su vez, y por definicion; el ahorro interno (S)
esigual al producto ajustado por transferencias
unilaterales (R), menos impuestos (T), menos
consumo (C), donde R es pago de intereses
por deuda externa, salarios, o remesas desde
o hacia el exterior, etc.:

Y+R-T-C=S8
Luego de sumar o restar Ry restar T de ambos
lados de la ecuacién (1) y trasponiendo C e |,
se obtiene:

Y*R-T=C+I+G-T+XEtR-M
Y*R-T-C-I=G-T+XtR-M

Utilizando la ecuacion (3), la brecha de
financiamiento necesario es igual al déficit o
superavit fiscal mas el resultado de la Cuenta
Corriente:

(S-1)=(G-T)+(X £R-M)

La necesidad de financiamiento de Ia
economia es igual a la suma del superavit
o déficit fiscal y el resultado de la Cuenta
Corriente de la Balanza de Pagos. En otras
palabras, la necesidad de financiamiento se
obtiene a través del saldo fiscal y el resultado
comercial mas el “pago de factores”, que es
principalmente el pago de intereses por la
deuda externa.

Se proyecta de esta forma un esquema
de crecimiento econdmico, basado en el
conjunto de relaciones establecidas y en la

estimacion de la tasa de incremento del capital
en relacion al producto. Asi, el monto de los
flujos de capital inyectados a la economia
define los nimeros del modelo propuesto.
Por simplicidad, se asume en este modelo lano
utilizacion de las Reservas Internacionales. De
hecho, generalmente las reservas disminuyen
o aumentan de forma a equilibrar la Balanza
de Pagos, pero considerando el interés de
este estudio, se asume que las reservas no
presentan cambios, con lo que el déficit en
Cuenta Corriente debe ser financiado por un
superavit en la Cuenta de Capital. Se puede asi
estimar la relacidon recursos-crecimiento que
es consistente con la capacidad productiva
del pais y sus condiciones macroecondémicas
iniciales.

El Banco Central del Paraguay proyecta para
2010 un crecimiento del producto de 9%,
explicado por el sector primario en un 50%
(fuerte recuperacién del sector agricola), por
el sector manufacturero en 9,7% (incluido los
sectores de construccion, electricidad y agua),
por el sector de los servicios en 34,2%, y por
los impuestos a los productos en 6,1%.

En cuanto a las manufacturas, las estadisticas
confirman una recuperacion de ciertas
ramas, especialmente las relacionadas al
sector agropecuario, como la produccién de
aceite, textiles y carne. También registran
incrementos la fabricacion de bebidas vy
tabaco, quimicos, productos no metdlicos y
metdlicos, y maquinas y equipos.

La banca central espera para 2010 una
importante recuperacion de la demanda
interna, impulsada por el consumo privado, del
gobierno y de la formacidn bruta de capital. Se
espera asimismo un comportamiento positivo
de la demanda externa, con un repunte en los
volimenes de exportaciones e importaciones.
De esta forma, el Producto Interno Bruto de
2010, en términos de valor, estard por encima
del que se registré en 2008, y serd significativo
luego de la caida de 2009. Para 2011, las
expectativas son de una moderacion del
dinamismo econdmico.

1]COR es la tasa de incremento del Capital (K). Considerando que: ICOR= K/Y=1/Y,luego | = ICOR * Y. Dividiendo ambos
miembros por Y; 1 /Y =I1COR * Y /Y, o Inversién como porcentaje de Y (PIB) es igual al ICOR multiplicado por la tasa de crecimiento,
donde ICOR es la tasa de incremento del capital en relacion al producto, K es la variacidn del stock de capital, y Y /Y es la tasa de

crecimiento
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Escenarios Planteados: Crecimiento
del Producto, del Empleo y de las
Exportaciones

En la proyeccion, se adoptan las siguientes
guias: (1) se define un afio base, 2011, y un
periodo de proyeccion de 6 afios, lo suficiente
para obtener resultados dado los recursos a
ser inyectados, (2) se determinan ratios de
crecimiento del producto por sobre las tasas
de aumento de la fuerza laboral, (3) se asumen
politicas de importaciones canalizadas hacia
inversiones, dando énfasis a las importaciones
de bienes de capital en lugar de bienes de
consumo.

Igualmente; (4) se establece un déficit fiscal
controlado, con mayor eficiencia en el gasto

publico, y (5) se define un ratio de crecimiento
de las exportaciones, las que aumentan
gradualmente a través del periodo proyectado,
reflejandose una mejora en la capacidad para
exportar bienes manufacturados de mayor
valor agregado, ademdas de productos con
ventajas comparativas.

De esta manera, se proyectan dos escenarios.
En el escenario 1, se asume la obtencidn
de recursos provenientes de la venta de la
energia hidroeléctrica nacional, calculando
los valores en base a precios subsidiados
del mercado regional. En el escenario 2, se
establecen los ingresos a precios del mercado
internacional. En ambos escenarios, se supone
una renegociacion gradual en las condiciones
de venta del excedente energético y una
reestructuracion de las abultadas deudas.

Formacion Bruta de Capital Fijo como porcentaje del PIB
Serie histdrica 1962-2010

]

5,0
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Fuente: Banco Central del Paraguay

Resultados Obtenidos

A través de la definicién de los flujos de
financiamiento, se satisface la necesidad
de inversiones relacionadas con los niveles
de consumo, inversion en relacién al PIB, y
niveles de ahorro interno, consecuentes con
un esquema de crecimiento sostenido de la
economia. Los resultados mas significativos de
los escenarios planteados estan dados por los
siguientes indicadores.

(i) Escenario 1 — Compensacion a Paraguay
por cesion de excedentes energéticos a precios
del mercado regional

Se verifica un aumento de la inversidon desde
el 16% del PIB (aflo base 2011) hasta el
24% en 2017.> La mayor parte del sector
industrial paraguayo incluye a medianas vy
pequefias empresas con potencial exportador
y de generacion de empleos, que con el
mencionado nivel de inversidn, impulsaran
un sostenido aumento de las exportaciones
totales a un ritmo de entre el 9 y 16% anual,
en valores correspondientes al 45 y 56% del
PIB.

2Desde el punto de vista del analisis econdmico, el concepto de inversidn esta asociado al ahorro, la asignacién de capital y el pos-
tergamiento del consumo. La teoria macroecondmica también denomina en las cuentas nacionales a la inversion como la formacién
bruta de capital fijo, siendo uno de los componentes del Producto Interno Bruto por el lado de la demanda o el gasto
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Cuadro 1 - Escenario 1
Proyeccién de la Inversién como porcentaje del PIB

Ao 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Inversion/ 16,5% 18,0% 19,5% 21,0% 22,5% 24,0%
PIB

Cuadro 2 — Escenario 1
Proyeccién del Ratio de Crecimiento de las Exportaciones

Afo 2012 2013 2014

2015 2016 2017

Crec. X 9,0% 10,0% 10,0% 12,0% 14,0% 16,0%

Se debe tener en cuenta que no sdlo la
exportaciéon de bienes manufacturados de
mayorvaloragregadotendrd un efecto positivo,
sino ademas la de rubros agropecuarios en
los que se cuenta con ventajas comparativas.
Actualmente, Paraguay se halla entre los 10
principales exportadores mundiales de soja,

trigo y carne, con una alta participacién del
sector agricola mecanizado y el ganadero.

El producto, de esta forma, aumenta en 5%
en el primer afo de estimacion, hasta llegar
a 7,5% en 2017. Este crecimiento sostenido
tendra efectos sobre diversos sectores aiin no
plenamente desarrollados.

Cuadro 3 — Escenario 1
Proyeccién del Crecimiento del PIB

Afio 2012 2013 2014 2015 2016 2017

PIB 5,0% 5,5% 6,0% 6,5% 7,0% 7,5%

Por otra parte, el aumento del nivel de
inversiones en relacion al PIB no sacrificard el
consumo privado, que se mantendra en niveles
del 76% como porcentaje del producto, con su
consecuente impacto en indicadores sociales.
Considerando el aumento del PIB y el mayor
ahorro interno, el porcentaje del consumo en
relacion al PIB desciende luego hasta niveles
estables del 74%.

(ii) Escenario 2 — Compensacion a Paraguay
por cesion de excedentes energéticos a precios
del mercado internacional

En este escenario, la inversion aumenta desde
el 16% del PIB (afo base) hasta el 27% en
2017. Se verifica un sostenido aumento de las
exportaciones a un ritmo de entre el 10 y 20%
anual, en valores de entre el 45y 62% del PIB.
El producto aumenta 6% en el primer afio de
estimacion, hasta llegar a 9% en 2017.

Cuadro 4 — Escenario 2
Proyeccidn de la Inversion como porcentaje del PIB

Afio 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Inversion/ 19,5% 21,0% 21,0% 24,0% 27,0% 27,0%
PIB
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Cuadro 5 — Escenario 2
Proyeccién del Ratio de Crecimiento de las Esportaciones

Afo 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Crec. X 10,0% 11,0% 13,0% 16,0% 18,0% 20,0%

Cuadro 6 — Escenario 2
Proyeccién del Crecimiento del PIB

Afo 2012 2013 2014 2015 2016 2017

PIB 6,0% 6,5% 7,0% 7,0% 8,0% 9,0%

Al igual que en el escenario 1, el sostenido
aumento del nivel de inversiones en relacion
al PIB no sacrifica el consumo privado, que se
eleva a niveles del 80%, con su consecuente
impacto social.

Si bien la proyeccion del mercado laboral
presenta diversas dificultades en cuanto a
la prediccidon de otras variables que afectan
al andlisis, es posible finalmente cotejar la
potencial reduccién en la tasa de desempleo
total.

Para ello, se considera estudios propuestos
por Okun® , que identifican una relacién
entre el crecimiento real de la economia y los
cambios ocurridos en la tasa de desempleo.
Consecuentemente es posible verificar una
reduccion de la tasa de desempleo inicial del
8% de la Poblacion Econdmicamente Activa,
hasta un nivel de aproximadamente 7,2% para
el escenario 1, y un nivel de alrededor de 6,4%
para el escenario 2.

Conclusiones

Una renegociacion exitosa en Itaipu puede ser
interpretada en nlimeros macroecondmicos
concretos, que demuestran que el impacto
econdmico y social de mejores condiciones de
venta de la energia hidroeléctrica paraguaya
es determinante para sostener la recuperacion
del pais e impulsar una mayor industrializacion
en un relativo corto plazo.

Mediante los recursos a ser inyectados a la
economia nacional, y la simultdnea aplicacion
de una inteligente politica econdmica, se
podra generar un aumento de los niveles de
inversion, de las exportaciones de mayor valor
agregado y de las importaciones de bienes
de capital. Se posibilitara asi la creacién de
empleos y el aumento del gasto social, con
un sostenido crecimiento del consumo y del
producto.

En momentos en que se lleva adelante un
proceso sin precedentes de negociaciones
con Brasil, es oportuno estudiar el impulso al
desarrollo econémico-social que se obtendria,
y que posibilitard sostener el crecimiento
gue se estd dando en 2010. Con respecto a
Yacyreta, se aplica la misma propuesta, si bien
la relacidn con Argentina tiene caracteristicas
diferentes.

Estos resultados resaltan la importancia de
la continuidad del actual proceso negociador
en Itaipy, y el inicio de tratativas en Yacyrets3,
para que el pais logre obtener justas
condiciones de compensacion por su energia.
En este sentido, es de prioridad establecer una
consensuada politica de Estado en el campo
energético, como herramienta fundamental
gue acompaie el avance del proceso de
negociaciones. De esta forma, Paraguay
potenciaria sus posibilidades de desarrollo y
contribuiria con el balance energéticoregional,
en el marco de una genuina integracion con
los paises vecinos.

3De acuerdo a Monges (2000), la investigacion de Arthur Okun tiene ldgica en su aplicacion a economias en vias de desarrollo, si
bien se refiere al caso de una economia desarrollada, como la estadounidense, que exhibe una estructura econémica industrializada
y desarrollo financiero. En el presente trabajo, se aplica la Ley de Okun con mayor flexibilidad, orientando el calculo al contexto

econémico nacional.
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