Fernando Bado
Luis Domingo Laino

Oportunidades de Desarrollo a partir

del Potencial Hidroeléctrico en Paraguay









Oportunidades de Desarrollo a partir
del Potencial Hidroeléctrico en Paraguay

La energia, como fuente de desarrollo, y en
particular la electricidad, presente en todas

las actividades de la sociedad, requiere de

un manejo eficiente, equitativo y justo. Para-

guay, caracterizado por exportar ocho veces
la energia que importa podria potenciar su
propio desarrollo y contribuir con el balance
energético en la region, mediante una gestién

eficiente de este recurso.
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Presentacién

En este breve estudio, se tiene por objeto anali-
zar las oportunidades de desarrollo en Paraguay,
en funcién a un escenario basado en el manejo
eficiente del potencial hidroeléctrico sobre el
rio Parand. En particular, se estudian los puntos
sensibles que giran en torno de la gestién de las
Entidades Binacionales Itaipd y Yacyretd, y asi
también, se mide el impacto generado bajo el
supuesto de polfticas eficientes de desarrollo sos-
tenido en el contexto socioeconémico nacional.

En primer lugar, se identifican los aspectos prin-
cipales a ser revisados en relacién al cumpli-
miento de los Tratados de Itaipd y Yacyretd, en
lo que corresponde pero no se aplica, y en el no
renunciamiento a los derechos nacionales. Lue-
go, a través de un modelo de proyeccién ma-
croeconémica, se plantea un escenario de ges-
tién eficiente de los recursos hidroeléctricos en
Paraguay, y se pondera el efecto generado por
mayores recursos de inversién, asumiendo una
industrializacién trabajo-intensiva, como via de
recuperacidn sostenida de la economia.

Finalmente, se concluye que con la implementa-
cién de una politica industrial inteligente, se ge-
nerarfa un aumento en los niveles de inversion,
de las exportaciones de mayor valor agregado y
de las importaciones de bienes de capital. Asi
también, se sostiene que a partir de este esce-
nario, se posibilitaria la creacién de empleos y el
aumento del gasto social.

Coyuntura Econémica y Social

Durante los dltimos veinte afos, se ha dado una
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Producto Interno Bruto (PIB) en Paraguay. El
crecimiento del producto ha disminuido sensi-
blemente, siendo superado por el crecimiento
poblacional, lo que llevé a una caida del produc-
to per cdpita a partir de inicios de los noventa.
Si bien las dltimas décadas fueron de una gran
inestabilidad en toda América Latina, actual-
mente se aprecia una recuperacioén, no obstante,
los resultados de Paraguay no acompafian esta
tendencia. La caida del producto ha provocado
un incremento del desempleo, que afecta de
manera negativa al ingreso familiar.

La expansién de la pobreza es considerable. En
1995, la poblacién sumida en la pobreza y la in-
digencia alcanzaba al 30% de la poblacién total.
A comienzos de la presente década, la pobreza
alcanzo el 34%, y actualmente llega al 40%. Los
indicadores de desigualdad son igualmente alar-
mantes; Paraguay cuenta con uno de los peores
coeficientes de distribucién del ingreso en Amé-
rica Latina y estd entre los pafses mds desiguales
del mundo.

A parlir del ano 1989, la deuda externa ha creci-
do a una tasa promedio anual del 3%, doblando
de este modo al crecimiento del PIB. Ademis,
las tensiones financieras, el debilitamiento del
aparato productivo, los problemas politico-insti-
tucionales y la ineficiencia del Estado para llevar
a cabo politicas efectivas, han contribuido a la
situacién actual de estancamiento econémico y
social.

Por otra parte, no habria que descartar del and-
lisis el marco politico-institucional en que se
encuentra inmerso el manejo de los recursos
hidroeléctricos. Aunque exporte ocho veces la
energfa que importa, Paraguay obtendrfa mayo-
res beneficios si pudiera negociar, bajo condi-
ciones justas, la energfa que le pertenece, con
lo que potenciarfa su propio desarrollo y con-
tribuirfa con el balance energético en la regién.
Sin duda, los Tratados binacionales de Itaipd y
Yacyretd deben ser renegociados en la biisqueda
de justicia y equidad.

Entorno Geopolitico del Mercado
Hidroeléctrico Nacional

En Abril de 1973, los gobiernos dictatoriales de
Paraguay y Brasil crearon la central hidroeléctrica
Itaipu, a través de un Tratado binacional. Se esta-

blecié la participacién en condominio de ambas
partes, siendo propietarias la Administracién Na-
cional de Electricidad (ANDE) y la Eletrobrds, en
nombre de Paraguay y Brasil respectivamente,

El complejo binacional Itaipi tiene por finali-
dad el aprovechamiento hidroeléctrico del rfo
Parand, en el trecho que pertenece a Paraguay
y Brasil, desde el Salto del Cuaird hasta la des-
embocadura del rfo Iguazd. Con una potencia
instalada cercana a 14.400 MW y con planes de
afadir dos unidades generadoras mds a las exis-
tentes, cada una de las 18 turbinas operativas
cuenta con una potencia nominal de 700 MW
aproximadamente.

Por otro lado, la hidroeléctrica Yacyretd, creada
por medio del Tratado que lleva su nombre y
suscrito entre los gobiernos de Paraguay y Argen-
tina en Diciembre de 1973, conslituye un con-
dominio, por partes iguales, de ambos paises.
Las propietarias en nombre de los respectivos Es-
tados, paraguayo y argentino, son ANDE y Aguas
y Energfa, respectivamente.

La central binacional Yacyretd tiene por objeto el
aprovechamiento hidroeléctrico del rio Parand a
la altura de la isla de Yacyretd. Con una potencia
instalada de 5.000 MW, cada unidad generado-
ra cuenta con una potencia nominal de aproxi-
madamente 250 MW, No obstante, Yacyretd se
encuentra actualmente en estado de operacién
a cota reducida.

Hidroeléctricas Binacionales Haipi v Yacyreta
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ltaipy Binacional

La influencia energética de llaipd se refleja en ni-
veles de consumo por parte de Brasil correspon-
dientes al 96% de la energia generada por esta
hidroeléctrica, el 4% restante es aprovechado
por Paraguay. De esta forma, la participacién de
la energia suministrada por Itaipd representa el
95% de la electricidad consumida en Paraguay,
mientras que en el mercado brasilero, corres-
ponde a aproximadamente el 24%.

La entidad binacional Itaipd se rige por las nor-
mas establecidas en su Tratado y sus Anexos, por
los protocolos adicionales y otros actos conse-
cuentes del Tratado y su reglamento interno. El
Tratado de Itaipl sélo puede modificarse me-
diante nuevos convenios internacionales, acom-
panados de sus respectivas ratificaciones o notas
reversales'. Los puntos sensibles en la gestion de
la central hidroeléctrica Itaipl se concentran en
tres ejes principales:

= Soberania e influencia del marco
politico-institucional en el escenario
energético nacional

Pese al principio de la alternancia en la di-
reccién entre paraguayos y brasileros, estable-
cido en el Tratado por la condicién de socios
condéminos por partes iguales, Paraguay no
ha ejercido hasta la fecha la conduccién ejecu-
tiva del complejo binacional. Ademds, aunque
ambas partes tienen derecho a utilizar la ener-
gfa en igual proporcién, el Tratado de ltaipt ha
dispuesto que la energia que no fuera utilizada
por uno de los pafses asociados para su propio
consumo, sélo podrfa ser utilizada por el otro.
Paraguay, con mayor disponibilidad de exce-
dentes hidroeléctricos, se convierte entonces
en un pafs exportador neto con respecto a su
socio conddémino.

Por otro lado, la influencia de Itaipd sobre las
actividades desempenadas por la ANDE, que
contrata fracciones de potencia instalada y dis-
ponible de esta central hidroeléctrica, se des-
taca principalmente por los limites al acceso y

1 Lanota reversal es un instrumento mediante el cual pueden
adecuarse determinadas materias del Tratado, y toma la forma
de comunicaciones de idéntico contenido cursadas entre am-
bos Gobiernos, sujeta a los regimenes de aprobacidn previstos
en los respectivos paises.

2

comercializacién de las distintas calidades de
energfa y la energfa excedente.

A la potencia contratada por ANDE y Electro-
brds, le corresponde dos calidades de energfa,
la confiable y la adicional a la confiable, esta
dltima caracterizada por su bajo costo. Ambas
calidades de potencia deberfan distribuirse en
partes iguales entre ANDE y Electrobras. En la
préctica, sin embargo, la energfa adicional es
distribuida en proporcién a la potencia contra-
tada y, por ende, la cuota que le corresponde
al Paraguay, que utiliza sélo el 4%, es marginal.
La ANDE, entonces, accede en infima pro-
porcién a una cuota de potencia que podrfa
generar energfa de muy bajo costo para el Pa-
raguay.”

Respecto a las reglas de comercializacién y uti-
lizacién de la energfa excedente de las turbi-
nas que se encuentran en la fase final de insta-
lacién, deberia considerarse la posibilidad de
comercializacién bajo criterios basados en la
justicia y la equidad.

Revision de tarifas
por cesion de energia

Ademds de la restriccién sobre el acceso a la
energia no utilizada, Paraguay deja de percibir
un monto estimado entre 1.230 y 3.080 millo-
nes de ddlares anuales3, que corresponderia
si se consideran los precios internacionales de
la energfa. El promedio de estos montos repre-
senta al 28% del Producto Interno Bruto de
2005, y estd s6lo 99 millones de délares por
debajo del total de la Deuda Piblica Externa
actual4. Actualmente, Paraguay recibe sélo
250 millones de délares en diversos conceptos
(royalties y compensaciones), por los 40 millo-
nes de MWh anuales que cede a Brasil a través
de Itaipd.

Esta situacién genera que, ante un incremento
del precio internacional de la energfa, Brasil
sea el tnico beneficiado, importando de este
modo el excedente hidroeléctrico de Paraguay

La energia confiable maxima anual es de 75.170 GWh y la

adicional a la confiable corresponde a todo lo generado por
sobre este valor.

Ver Cuadros 2 y 3.

La Deuda Pdblica Externa no incluye las deudas de las Entida-
des Binacionales.
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por un valor menor a los precios internaciona-
les, y atin mucho menor al que Brasil podria
conseguir mediante la sustitucién por fuentes
alternativas de generacién de energia, como
por ejemplo el petréleo.

* Renegociacion de la deuda
y el factor de ajuste

La fijacién de una tarifa por debajo del costo
en el afio 1985, derivé en una deuda vencida
de alrededor de 4.200 millones de délares a
fines de 1996. Esta deuda fue generada por
una falta de acuerdo con las empresas eléctri-
cas brasilefias, Furnas y Eletrosul, para cubrir
subsidios al servicio eléctrico. Ante una even-
tual cancelacién de esta deuda por parte de
las empresas brasileras, que contratan mds del
96% de la energfa generada por Itaipd, la deu-
da de la central hidroeléctrica con Eletrobrds
se reduciria en 12.000 millones de délares
aproximadamente.

Por otra parte, esta deuda se encuentra sujeta a
una doble tasa de interés desde 1996. Ademds
de una tasa de interés bésica del 7,5% anual
cobrada por Eletrobrds, el contrato establece
una metodologia de indexacién en funcién
a fluctuaciones en la inflacién de los Estados
Unidos, lo cual implica una deuda de la bina-
cional a una tasa de interés del 12,4% anual.

Distribucién de la Potencia
Generada por Itaipu

Potencia de Itaipa
utilizada por Paraguay

roveniente de otras fuentes

Fuente: Elaboracion propia en base a Casco Carreras, Ramon (2006), y NIP SA (2004).

Este factor de ajuste no comulga con valores
racionales y vigentes en los mercados financie-
ros internacionales. El gobierno del Japén, por
ejemplo, ha ofrecido al Paraguay un plan de fi-
nanciacién que contempla una tasa del 0,75%
anual para el emprendimiento de la represa
Yguazd, es decir, diez veces menos de lo que
Itaipd debe pagar a Electrobrds.

Entidad Binacional Yacyreta

La participacién de la energfa suministrada por
Yacyretd representa menos del 5% del consumo
eléctrico en Paraguay, mientras que en el mer-
cado argentino corresponde a aproximadamente
el 16%. Al igual que Itaipd, la entidad binacional
Yacyretd se rige por las normas establecidas en su
Tratado, Anexos, protocolos adicionales y otros
actos consecuentes del Tratado y su reglamento
interno.

El Tratado de Yacyretd, mediante el canje de di-
versos instrumentos diplomdticos entre los go-
biernos paraguayo y argentino, no se encuentra
lejos de las controversias suscitadas en Itaipd. El
principio de la alternancia en la direccién, la re-
negociacion de la deuda con el Tesoro argentino
y la culminacién de las obras son algunos de los
puntos sensibles en la gestién de este complejo
binacional.

Distribucién de la Potencia
Generada por Yacyreta

Potencia de Yacyreta

utilizada por Paraguay

'O Consumo alé
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« Soberania y criterios de compensacion
por efectos medioambientales

El Anexo A del Tratado consagra, entre otros
factores, el principio de la alternancia en la
direccién entre paraguayos y argenlinos. Sin
embargo, pese a la calidad de socio condémi-
no en partes iguales, Paraguay nunca ejercié la
direccién ejecutiva de la entidad. Esta disposi-
cién es establecida en diversas notas reversales
de cesidn de ese derecho a Argentina.

Por otro lado, si bien el Tratado expresa que
la energfa producida serd dividida en partes
iguales entre los dos paises, y reconoce a cada
uno de ellos el derecho preferente de adqui-
sicién de la energfa que no sea utilizada por
el otro para su propio consumo, el acta de la
reunidn celebrada entre ambas partes en 2003
establece que Argentina acceda a la totalidad
de la energfa disponible hasta el 31 de diciem-
bre de 2012, a excepcién del equivalente de
la generacién de 2 turbinas.

Aunque Paraguay aporta el 80% del territorio
expuesto a inundaciones por el embalse del
complejo, alrededor del 99% de la energfa
producida por Yacyretd es aprovechada por
empresas argentinas, incluso brasileras a través
de las argentinas, y el 1% restante llega a las
redes de la ANDE,

* Revisién de tarifas por cesion de energia

Si bien el mecanismo de definicién de la tari-
fa se encuentra establecido en el Anexo C del
Tratado, otro instrumento diplomatico consti-
tuido en el afo 2003 parte de la definicién
de una tarifa para el servicio de electricidad
generada, en funcidn a su factibilidad con la
financiacién requerida para la terminacién del
emprendimiento.

En la actualidad, Paraguay recibe 25 millones
de ddlares en diversos conceptos, por la ener-
gfa eléctrica que exporta a Argentina. Consi-
derando el valor del excedente energético
paraguayo a precios internacionales, Paraguay
deberfa recibir alrededor de 515 millones de
délares al afo.®

5 Ver Cuadros 2 y3.

* Renegociacion de la deuda y culminacién
de las obras

Si se considera que el proyecto arrastra ya 25
afos de atraso, de acuerdo con la declaracién
de intenciones del Tratado, y con una polencia
explotable del 60% en la actualidad, es posi-
ble comprender el excesivo nivel de endeu-
damiento. De esla deuda, el Tesoro argentino
reclama alrededor del 92%, y el 8% restante se
distribuye entre diversas instituciones financie-
ras. Esto se traduce en una deuda por parte de
Yacyretd al Estado argentino de alrededor de
7.000 millones de délares, cuestionada por la
naturaleza de su origen.

Con una tasa de interés del orden del 10%
anual, y una tarifa politica que sélo beneficia
a Argentina, el peso de la deuda de Yacyretd
alcanza a 12.000 millones de délares aproxi-
madamente. Solamente por la demora en la
culminacidn de las obras se estiman 4.000 mi-
llones de délares en concepto de intereses.

Cuadro 1
Ejes centrales de los requerimientos de renegociacidnen
las hidroeléctricas binacionales

Itaipu Binacional Entidad Binacional Yacyreta

Soberania e influencia del marco
politico-institucional en el escenario

Soberania y criterios de compensacion

snsrgélion rsbonal por efeclos medioambientales
Revision de las tarifas por cesién Revision de las tarifas por cesion de
de energia energia

Renegociacion de la deuda y el Renegociacién de la deuda y culmina-
factor de ajuste cion de las obras

Recursos Energéticos como
Oportunidad para el Desarrollo

A pesar de las dificultades experimentadas por
Paraguay en las dos (ltimas décadas, una reacti-
vacién y desarrollo sustentable es posible en un
futuro cercano, a través de una adecuada plani-
ficacién y politica econémica. Mediante una re-
negociacion integral de los Tratados binacionales
y el aprovechamiento pleno de los excedentes
hidroeléctricos, se pueden obtener los recursos
que permitan alcanzar un crecimiento del pro-
ducto que mejore el bienestar de la poblacién,
a través de la creacién de empleos y de salarios
mds competitivos. Asimismo, serd posible au-
mentar los ingresos por exportaciones, de forma
a financiar la mejora en las condiciones de vida
y reducir la vulnerabilidad externa.

POBLACION Y DESARROLLO
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Cuadro 2

Valor del Excedente Energético Paraguayo a precios base del mercado internacional

Generacion Anval El 50% que le Menos el Valor a precio Monlo Anual que Diferencia
(en MWIvano) corresponde Consumo Anual internacional recibe Faraguay por (En US)
a Paraguay de Paraguay de 6 de mercado toyalties y comp.de
(en MWhvaho) millones de IMWivVano=US$90 |  llaipd y Yacyreld
MWhaiio EnUSai0) | EnlSai0) |
(En MWvafo) |
Itaipts 86.000.000 43.000.000 37.000.000 3.330.000.000 250,000.000 3.080.000.000
Yacyretd 12.000.000 £6.000,000 6.000.000 540.000.000 25.000.000 515.000.000
Itaipti + Yacyretd 98.000.000 49.000.000 43.000.000 3.870.000.000 275.000.000 3.595.000.000
Fuente: Canese, Ricardo (2006a)
Cuadro 3
Valor del Excedente Energético Paraguayo a precios regionales subsidiados
Generacion Anual E150% que le Menos el Valor a precio Monlo Anual que Diferencia
(en MWh/aio) corresponde Consumo Anual internacional recibe Paraguay por (En US)
a Paraguay de Paraguay de 6 de mercado royalties y comp.de
(en MWhValo) millones de 1MWh/afio = U$40 llaipii y Yacyrela
MWivaio (En USano) (En US/aiio)
(En MWhvaiio)

ltaipa 86.000.000 43.000.000 37.000.000 1.480.000.000 250.000.000 1.230.000.000
Yacyretd 12.000.000 6.000.000 6.000.000 540.000.000 25.000.000 515.000.000
taipti + Yacyretd 98.000.000 48.000.000 43,000,000 2.020.000.000 275.000.000 1.745.000.000

Fuente; Canese, Ricardo (2006a),

De acuerdo a estimaciones del valor del exce-
dente energético paraguayo en las binacionales
ltaip(i y Yacyretd, el monto que Paraguay deberia
recibir considerando precios base de mercado
asciende a 3.080 millones de délares por afo en
el caso de Itaipd y 515 millones de délares anua-
les en el caso de Yacyretd. Por otra parte, se es-
timan también valores considerando los precios
regionales subsidiados, y se llega asi a un monto
de 1.230 millones de délares por ano en ltaipi
y en el caso de Yacyretd al mismo monto calcu-
lado para valores de mercado. De esta forma,
Paraguay deberfa recibir 3.595 millones de déla-
res anuales de las binacionales, si se consideran
precios base de mercado, o 1.745 millones si se
consideran los precios regionales subsidiados. ¢

Si bien el criterio que corresponde en la deter-
minacién del valor de los recursos energéticos es
el de los precios del mercado internacional, los
valores a precios subsidiados indican de cierta
forma la situacién del mercado regional. Por lo
tanto, y a efectos de la presente investigacién,
se establece el andlisis considerando la eventual
abtencién de los recursos, calculados en base a
ambos valores.

De esta manera, se supone una renegociacién
integral pero con un efecto gradual en relacién

6 Canese, Ricardo. 2005-2006.

al aumento del flujo de los recursos provenien-
tes de las binacionales, consecuente con un sin-
ceramiento en la variacién de los precios de la
energia.

Considerando que Paraguay tiene una de las
economias menos industrializadas de la regién,
donde el sector de las manufacturas representa
el 15% del producto, y emplea al 14% de la Po-
blacién Econémicamente Activa, se establece un
escenario de industrializacion mediante el apro-
vechamiento intensivo del factor trabajo, y se
exploran las conexiones entre el financiamiento
a ser logrado y el impacto sobre los principales
indicadores macroeconémicos.

El Modelo Propuesto

Utilizando el método de proyeccién macroeco-
némica y un modelo keynesiano basado en Bra-
dford’, la estrategia bdsica consiste en simular
una industrializacién trabajo-intensiva a través
de mayores recursos de inversién, canalizados
hacia sectores con potencial exportador, y politi-
cas monetaria y fiscal adecuadas. Esta metodolo-
gfa de estimacién se caracteriza por los criterios
de: (a) credibilidad, pues los ndmeros del mo-

7 Bradford, Colin (1986). “Industrial Prospects for Central Ame-
rica: A Macroeconomic Policy Approach for Central America
and the International Community for the Future”.
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delo deben ser compatibles entre si, (b) simpli-
cidad, debido a la utilizacién de un sistema de
cuentas balanceado, y (c) transparencia, debido
a que el modelo contiene limites realistas.

Por otro lado, el modelo presenta limitaciones
como: (a) la no inclusién de factores de com-
portamiento, (b) no consideracién de cambios
demogrdficos, en educacién o salud, (c) no in-
corporacién de expectativas del sector privado,
adn cuando la sostenibilidad macroeconémica
depende fuertemente de las perspectivas de este
seclor en términos de ahorro, inversién y politicas
publicas, y (d) suposicién de politicas eficientes
en cuanto al aprovechamiento de los mayores
recursos; esto Gltimo es relevante, ya que duran-
te el periodo de ajuste pueden ocurrir shocks en
la economia, asi como cambios endégenos en
los niveles de composicion del producto.

Los resultados estdn ligados al aumento de los
recursos para financiar la importacién de ma-
quinarias, equipos y tecnologfa necesarios en un
proceso de industrializacién. Se plantea enton-
ces la hipdtesis de que la obtencién de mayores
recursos por venta de los excedentes energéticos
financiard inversiones y mayores niveles de con-
sumo de la poblacién, de forma a lograr una re-
duccién de la pobreza, a través del crecimiento
del empleo y el aumento de los salarios.

Las siguientes igualdades respaldan los resulta-
dos de la proyeccién:

M Y=C+i+G+X-M

Donde Y es el Producto Interno Bruto, C es el
consumo nacional, [ es la inversion, G es el con-
sumo del Gobierno, X es exportaciones y Af im-
portaciones.

Por otra parte, se utiliza la definicién de la tasa
de incremento del capital en relacién al produc-

to, para deducir la inversién generada por ma-
yores recursos:®

(2) Y =ICOR *dY/Y

B8 ICOR es la tasa de incremento del Capital (K). Considerando
que: ICOR = 8K /8Y = 1/8Y , luego I = ICOR * &Y. Dividien-
do ambos miembros por ¥; 1/ Y = ICOR * 8Y | ¥, 0 Inversién
como porcentaje de ¥ (PIB) es igual al ICOR multiplicado por
la tasa de crecimiento, donde ICOR es la tasa de incremento
del capital en relacién al producto, 8K es la variacién del stock
de capital, y 8Y / Y es la tasa de crecimiento.

Donde I'Y es la Inversién como porcentaje del
PIB, ICOR es la tasa de incremento del capital
en relacién al producto, y 81/Y es la tasa de cre-
cimiento del PIB.

A su vez, y por definicién; el ahorro interno (S)
es igual al producto ajustado por transferencias
unilaterales (R), menos impuestos (7), menos
consumo (C), donde R es pago de intereses por
deuda externa, salarios, o remesas desde o hacia
el exterior, elc.:

(3) Y*R-T-C=S8

Luego de sumar o restar R y restar 7 de ambos
lados de la ecuacién (1) y trasponiendo Ce /, se
obtiene:

4 Y+R-T=C+[+G-T+X+R-M
(5) Y2R-T-C-1=G-T+X*R-M

Utilizando la ecuacion (3), la brecha de financia-
miento necesario es igual al déficit o superdvit
fiscal mds el resultado de la Cuenta Corriente:

®) (S-D=(G-T)+(X*R-M)

La necesidad de financiamiento de la economia
es igual a la suma del superdvit o déficit fiscal
y el resultado de la Cuenta Corriente de la Ba-
lanza de Pagos. En otras palabras, la necesidad
de financiamiento se obtiene a través del saldo
fiscal y el resultado comercial mds el “pago de

factores”, que es principalmente el pago de in-
I p pag

tereses por la deuda externa. Se proyecta asi un
esquema de crecimiento econdmico, basado en
el conjunto de relaciones establecidas y en la es-
timacién de la tasa de incremento del capital en
relacién al producto. De esta forma, el monto
de los flujos de capital inyectados a la economfa
define los niimeros del modelo propuesto.

Por simplicidad, se asume en este modelo la no
utilizacién 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 estu-
dio, se asume que las reservas no presentan cam-
bios, con lo que el déficit en Cuenta Corriente
debe ser financiado por un superdvit en la Cuen-
ta de Capital. Se puede asf estimar la relacién
recursos-crecimiento que es consistente con la
capacidad productiva del pafs y sus condiciones
macroeconémicas iniciales.
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Escenarios Planteados:
Crecimiento del Producto,
del Empleo y de las Exportaciones

En la proyeccidn, se adoplan las siguientes gufas:
(1) se define un afno base y un periodo de pro-
yeccién de 6 afios, lo suficiente para obtener re-
sultados, dados los recursos a ser inyectados, (2)
se determinan ratios de crecimiento del produc-
to 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, (4) se establece un défi-
cit fiscal controlado, con mayor eficiencia en el
gasto pblico, y (5) se define un ratio de creci-
miento de las exportaciones, las que aumentan
gradualmente a través del periodo proyectado,
reflejdndose una mejora en la capacidad para
exportar bienes manufacturados de mayor va-
lor agregado, ademds de productos con ventajas
comparativas.

Se ohtienen de esta forma dos escenarios. En el
escenario 1, se asume la obtencidn de recursos
provenientes de la venta de la energfa hidroeléc-
trica 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 renegociacién gradual en las con-
diciones de venta del excedente energético pa-
raguayo, y una reestructuracién de las abultadas
deudas de las entidades binacionales.

Resultados Obtenidos

A través de la definicién de los flujos de finan-
ciamiento, se satisface la necesidad de inversio-
nes relacionadas con los niveles de consumo,
inversién en relacién al PIB, y niveles de ahorro
interno, consecuentes con un esquema de creci-
miento sostenido de la economfa. Los resultados
mds significativos de los escenarios planteados
estdn dados por los siguientes indicadores.

* Escenario 1

Se verifica un aumento de la inversién desde el
11% del PIB (afo base) hasta el 15% en 2012.
La mayor parte del sector industrial paraguayo
incluye a medianas y pequefas empresas con
gran potencial exportador y de generacion de
empleos, que con el mencionado nivel de inver-
sién, resultard en un sostenido aumento de las
exportaciones totales a un ritmo de entre el 8 y
13% anual, en valores correspondientes al 25,4
y 30,3% del PIB.

Se debe tener en cuenta que no sélo la exporta-
cién de bienes manufacturados de mayor valor
agregado tendrd un efecto positivo, sino ademds
la de rubros agropecuarios en los que se cuenta
con ventajas comparativas.

El producto, de esta forma, aumenta en 6% en
el primer afio de estimacién, hasta llegar a 7,5%
en el lapso 2010-2012. Este crecimiento sosteni-
do tendrd efectos sobre diversos sectores atin no
plenamente desarrollacos.

Cuadro 4
Proyeccidn de la Inversién como porcentaje del PIB

Afio 2007 2008 ‘ 2008 2010 2011 2012
InversicryPIB 13.0% 14,0% 15,0% 15,0% 15,0% 15,0%
Cuadro 5

Proyeccidn del Ratio de Crecimiento de las Exportaciones como porcentaje del PIB

Ao - 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Crec. X/PIB 8,0% 90% 10,0% 11,0% 120% 13,0%
Cuadro 6
Proyeccidn del Grecimiento del PIB
Afio 2007 2008 2009 2010 2011 2012
PIB 6,0% 6,5% 70% 15% 1.5% 15%
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Cuadro 7
Proyeccidn de la Inversion como porcentaje del PIB

Ano 2007 2008 2008 2010 2011 2012_ -
Inversior/PIB 14.4% 15.2% 15,2% 16,8% 18.4% 18.4%
Cuadro 8
Proyeccidn del Ratio de Crecimiento de las Exportaciones como porcentaje del PIB
Ao 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Crec. ¥/PIB 10.0% 11,0% 130% 14.0% 15.0% 16.0%
Cuadro 9
Proyeccidn del Crecimiento del PIB
Jlfm “Lr;___ﬂm 2008 2009 2010 - 2011 . 2012
PIB 8.6% 9,0% 95% 95% 10,5% 15%

Por otra parle, el aumento del nivel de inversio-
nes en relacion al PIB no sacrificard el consumao
privado, que por el contrario se elevard a niveles
del 89% como porcentaje del producto, con su
consecuente impacto en indicadores sociales.
Considerando el aumento del PIB y el mayor
ahorro interno, que se torna positivo a partir de
2012, el porcentaje del consumo en relacién al
PIB desciende luego hasta niveles estables del
87-88%.

e Escenario 2

En este escenario, la inversion aumenta desde el
11% del PIB (afo base) hasta el 18,4% en 2012.
Se verifica asimismo un sostenido aumento de
las exportaciones a un ritmo de entre el 10 y
16% anual, en valores de alrededor del 30% del
PIB. El producto aumenta 8,5% en el primer afo
de estimacién, hasta llegar a 11,5% en el 2012.

Al igual que en el escenario 1, el sostenido au-
mento del nivel de inversiones en relacién al PIB
no sacrifica el consumo privado, que se eleva a
niveles del 92%, con su consecuente impacto
social. El porcentaje del consumo en relacién al
PIB desciende luego hasta niveles estables del
90-91%.

Si bien la proyeccién del mercado laboral pre-
senta diversas dificultades en cuanto a la predic-
cién de otras variables que afectan al andlisis, es
posible proyectar finalmente, la potencial reduc-
cién en la tasa de desempleo total. Para ello, se

consideran estudios propuestos por Okun?, que
verifican una relacién entre el crecimiento real
de la economia y los cambios ocurridos en la tasa
de desempleo. Es posible estimar una reduccién
de la tasa de desempleo total inicial de 10% de
la Poblacién Econdmicamente Acliva, hasta un
nivel de aproximadamente 6,5% para el escena-
rio 1, y un nivel de desempleo de aproximada-
mente 4% para el escenario 2.

Conclusiones

La energfa, como fuente de desarrollo, y en parti-
cular, la electricidad, presente en todas las activi-
dades de la sociedad, requiere de un manejo efi-
ciente, equitativo y justo. Paraguay, caracterizado
por exportar ocho veces la energia que importa
podrfa, mediante una gestién eficiente de este re-
curso, potenciar su propio desarrollo y contribuir
con el balance energético en la regidn.

En Paraguay, la situacién de la gestion de los
recursos energéticos es preocupante, y las solu-
ciones constituyen un objetivo ambicioso. En un
contexto de inestabilidad mundial del mercado
energético, Paraguay es el pafs con mayores ex-
cedentes de energfa hidroeléctrica de la regién.

9 De acuerdo a Monges (2000), la investigacién de Arthur
Okun tiene légica en su aplicacidn a economias en vias de
desarrollo, si bien se refiere al caso de una economia desa-
rrollada, coma la estadounidense, que exhibe una estructura
econdmica industrializada y desarrollo financiero. En el pre-
sente trabajo, se aplica la Ley de Okun con mayor flexibilidad,
orientando el célculo al contexto econémico nacional.
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Una renegociacién exitosa en Itaipd y Yacyretd
puede ser interpretada en ndmeros macroeco-
némicos concretos, que demuestran el impacto

némica apropiada, pueden lograr un crecimien-
to sostenido y una alta generacién de empleos
en un relativo corto plazo. Se requiere para ello

de una decidida politica del Gobierno en rela-
cién a las entidades binacionales Itaipd y Yacyre-
td. Esta estrategia de recuperacién econdmica,
que reivindica justicia para el pafs, presenta una
direccién hacia el futuro que es notablemente
diferente a la perspectiva actual de bajo creci-
miento, pobreza y desigualdad social.

econdémico y social de mejores condiciones en
la utilizacién y comercializacion de la energfa hi-
droeléctrica nacional.

Los recursos que deben obtenerse a través de
una renegociacién integral en las binacionales,
en combinacién con una estrategia macroeco-
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