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Expectativas de Variables Econémicas
(EVE)

Uno de los objetivos fundamentales del
Banco Central del Paraguay (BCP) es
preservar y velar por la estabilidad del valor
de la moneda. Para el logro de este
objetivo, el BCP implementé un “Esquema
de Metas de Inflacion” desde el ano 2011.
Esta forma de hacer politica monetaria esta
orientada a anclar las expectativas de los
agentes econémicos en torno a la meta de
inflacién. En consecuencia, construir
indicadores que permitan medir y sintetizar
las expectativas de los agentes economicos
sirve de complemento a las informaciones
necesarias para la implementacién efectiva

de la politica monetaria.

En este sentido, el BCP, siguiendo las
mejores practicas de los bancos centrales,
elabora mensualmente la denominada
Encuesta de “Expectativas de Variables
Economicas (EVE)”. La misma permite
conocer las proyecciones de los agentes
econdémicos sobre la evolucion de las
principales variables macroeconémicas. La
informacién  recopilada mensualmente
desde el ano 2006, se realiza en base a un
panel de  encuestados que  son
representativos de los sectores econémicos

mas importantes.
(Qué es la encuesta EVE?

Es una encuesta elaborada por el BCP que
resume las expectativas de los agentes
economicos referentes a las principales
variables  econdémicas para  distintos
periodos: para el cierre del presente mes,
del mes siguiente, del ano en curso, del

siguiente ano y para el horizonte de Politica

Monetaria (que comprende entre 18 y 24

meses).

iCuales son las variables econ6micas
encuestadas?

Las preguntas en la encuesta se dividen en
cuatros grupos principales que incluyen a la
inflacion, al tipo de cambio nominal con
respecto al dolar, a la variacion del PIB y a

la tasa de interés de politica monetaria.
¢A quiénes se les realiza la encuesta?

La encuesta se realiza a un panel
representativo de los principales sectores
econdémicos que incluyen a bancos,
financieras, calificadoras de riesgo, casas de
bolsa, empresas consultoras, analistas
independientes organizaciones econémicas

y universidades.

¢Cuadl es la utilidad de los resultados de la
encuesta EVE?

Los resultados de la encuesta permiten al
BCP recoger las expectativas de los sectores
mas representativos de la economia y
reflejar el grado de confianza de los mismos
en la evolucién econémica y en la
conducciéon de la politica monetaria.
Asimismo, estos resultados complementan
el conjunto de informaciones analizadas
para la toma de decisiones de Politica

Monetaria.
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Expectativas del

Inflacién (Variacién Porcentual del IPC)
Mensual (Junio 2017)

Siguiente mes (Julio 2017)

Ano 2017

Ano 2018

Horizonte de Politica Monetaria (Junio 2019)

Tipo de Cambio Nominal G/USD
Mensual (Junio 2017)
Siguiente mes (Julio 2017)
Afio 2017
Ao 2018

PIB (Variacién Porcentual del PIB)
Ano 2017

Ao 2018

Tasa de Politica Monetaria (TPM)
Mensual (Junio 2017)

Siguiente mes (Julio 2017)
Ano 2017
Ano 2018

mes de Junio

0,3%

0,3%

4,0%

4,0%

4,0%

5.597

5.620

5.800

5.900

4,0%

4,0%

5,50%

5,50%

5,50%

5,50%

Fuente: BCP en base a la encuesta “EVE”.
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Conforme al resultado de la encuesta EVE
realizada en el mes de junio, los agentes
esperan que la inflacién cierre el ano 2017
en 4,0%. Asimismo, para el afio 2018 y para
el horizonte de politica monetaria (entre 18

y 24 meses) estiman una inflacién también

del 4,0%'.

Para el mes en curso, la mediana de las
expectativas de inflacion mensual es de
0,3%, que es superior a la registrada en el
mismo mes del ano pasado (0,2%), e igual a
la del mes anterior (0,3%). Para el mes de
julio de 2017 los agentes esperan una

inflacion mensual de 0,3%.

Para junio de 2017, el promedio de la
expectativa de inflacién mensual es de 0,4%,
porcentaje superior al promedio de Ia
expectativa registrada durante el mismo
periodo de 2016 (0,3%). Asi, la inflacion
anualizada del ano 2017, utilizando el
promedio mensual de la expectativa de

inflacion, seria de 4,2%.

Con referencia a la evolucién del tipo de
cambio del G/USD, la expectativa de los
agentes para el mes de junio es de G/USD
5.597 (inferior a los G/USD 5.616 reportado
el mes anterior para este mes), en tanto que
para el mes de julio de 2017 se espera que el
TCN se ubique en G/USD 5.620. Para fines
del 2017 y 2018, los agentes econémicos
esperan que el tipo de cambio se ubique en
G/USD 5800 y G/USD  5.900,

respectivamente.

' La meta de inflacion para el mediano plazo es de
4,0%

En lo que respecta a la mediana de las
expectativas de crecimiento econémico, los
encuestados esperan para el 2017 y 2018 un

crecimiento de la economia del 4,0%.

Respecto a la Tasa de Interés de Politica
Monetaria (TPM), que es el instrumento
con el cual el BCP conduce la politica
monetaria de modo a que la inflacién se
ubique en la meta en el horizonte de
politica, la mayoria de los agentes
econémicos esperan que la misma se ubique
en 5,50% para los periodos mensuales (junio
2017 y julio 2017) y anuales (afios 2017 y
2018).
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Resultados de las expectativas comparadas con el mes anterior

EVE
ENCUESTA DE EXPECTATIVAS DE VARIABLES ECONOMICAS

mayo de 2017

Media Mediana Moda Desviacion | Cantidad de
Estandar Respuestas
I - Inflacién (Variaciéon Porcentual del IPC)
Mensual 0,3% 0,3% 0,2% 0,0016 31
Proximo mes 0,3% 0,3% 0,3% 0,0024 31
Afio 2017 4,1% 4,0% 4,0% 0,0041 31
Afio 2018 4,1% 4,0% 4,0% 0,0043 31
Horizonte de Politica Monetaria 4,3% 4,0% 4,0% 0,0056 31
II - Tipo de Cambio Nominal ( Gs/USD Variacién Porcentual)
Mensual 5.601 5.600 5.600 61 31
Proximo mes 5.617 5.616 5.650 84 31
Ano 2017 5.789 5.800 5.800 121 31
Afio 2018 5.887 5.900 5.900 207 31
~ III - PIB (Variaci6én Porcentual del PIB)
S Ao 2017 3,9% 4,0% 4,0% 0,0033 31
g Ao 2018 3,9% 4,0% 4,0% 0,0049 31
g IV - Tasa de Interés de Politica Monetaria
% Mensual 5,49% 5,50% 5,50% 0,0004 31
" Proximo mes 5,48% 5,50% 5,50% 0,0007 31
_:3 Afio 2017 5,50% 5,50% 5,50% 0,0019 31
g Afio 2018 5,57% 5,50% 5,50% 0,0026 30
[=]
©
8 EVE
=]

ENCUESTA DE EXPECTATIVAS DE VARIABLES ECONOMICAS

junio de 2017

Media Mediana Moda Desviacion | Cantidad de
Estandar | Respuestas

I - Inflacién (Variaci6én Porcentual del IPC)

Mensual 0,3% 0,3% 0,2% 0,0018 30

Proximo mes 0,3% 0,3% 0,2% 0,0018 30

Afio 2017 4,1% 4,0% 4,0% 0,0038 30

Afio 2018 4,1% 4,0% 4,0% 0,0049 30

Horizonte de Politica Monetaria 4,3% 4,0% 4,0% 0,0057 29
II - Tipo de Cambio Nominal ( Gs/USD Variacién Porcentual)

Mensual 5.588 5.597 5.550 40 31

Proximo mes 5.617 5.620 5.600 64 31

Aifio 2017 5.773 5.800 5.800 109 31

Ano 2018 5.863 5.900 6.000 202 31
III - PIB (Variaci6én Porcentual del PIB)

Afio 2017 4,0% 4,0% 4,0% 0,0032 30

Afio 2018 4,0% 4,0% 4,0% 0,0044 30
IV - Tasa de Interés de Politica Monetaria

Mensual 5,49% 5,50% 5,50% 0,0004 30

Proximo mes 5,48% 5,50% 5,50% 0,0008 30

Ano 2017 5,50% 5,50% 5,50% 0,0018 30

Ao 2018 5,56% 5,50% 5,50% 0,0027 30

Fuente: BCP en base a la encuesta “EVE”.
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Expectativas de Variables Econémicas - Mensual

jun-17
Media may-17 jun-17 Comportamiento jul-17

INFLACION (Mensual) 0,3% 0,3% = 0,3%

HPM (para 18/24 meses) 4,3% 4,3% = 4,3%

TCN 5.601 5.588 \Y 5.617

TPM 5,49% 5,49% = 5,48%

Mediana

INFLACION (Mensual) 0,3% 0,3% = 0,3%

HPM (para 18/24 meses) 4,0% 4,0% = 4,0%

TCN 5.600 5.597 \ 5.620

TPM 5,50% 5,50% = 5,50%

Expectativas de Variables Econ6micas - Anual
2017 2018

~
% Media Mes anterior | Mes actual | Comportamiento | Mes anterior [ Mes actual | Comportamiento
< INFLACION (Anual) 4,1% 4,1% = 4,1% 4,1% =
E TCN 5.789 5.773 \ 5.887 5.863 \
g PIB 3,9% 4,0% A 3,9% 4,0% A
_=8 TPM 5,50% 5,50% = 5,57% 5,56% \
§ Mediana
A INFLACION (Anual) 4,0% 4,0% = 4,0% 4,0% =
© TCN 5.800 5.800 = 5.900 5.900 =
§ PIB 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% =

TPM 5,50% 5,50% = 5,50% 5,50% =

Referencias: TCN : Tipo de Cambio Nominal

HPM : Horizonte de Politica Monetaria (para 18 a 24 meses)
PIB : Producto Interno Bruto
TPM : Tasa de Interés de Politica Monetaria

Fuente: BCP en base a la encuesta “EVE”.



BCP © Derechos Reservados 2017

Encuesta sobre Expectativas de
Variables Econémicas (EVE)

Junio | 2017

Graficos

4,75%

Expectativa de Inflacién para el cierre del afio 2017

4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5%

15% —@—@——@ *—o—0—0—0—0—0

4,3%
4,25%
4,1%
4,0% 4,0% 4,0% 4,0%

Lo oo o
3,75%

SRS SN S T T S S

& &S 5 N S & & ¢ & & RO A ¥

—e— Expectativa para cierre del afio 2017

8%

b o -
7%
6%
%
4%
3%
%

1%

0%

Expectativas de Inflacién Mensual Anualizada

DRI \\\\“J\"&\{’J@,@\“‘
&

e Expectativa de Inflacién (Interanual)

2 N ISR PSR SR SEN S SO SIPS
Sty @f\ FE I FFFFSHTFTF XS \@&&ﬁ-@“\’ﬁg&q&o@t’»‘“é‘“@"&‘%&@g“'ﬁ"ﬁsﬁ&@5’“#@“&‘%&@@“

DA u\ \‘»\u\u\u u\u

: SRR I T T R I I N SR

§

== == Techo de la Meta del BCP ~ mmmmmm = Piso de la Meta del BCP  ———=1IPC Efectivo (Interanual) < <= Meta de My LP

6.000
5.800
5.600
5.400
5.200
5.000
4.800
4.600
4.400
4.200
4.000

\“’\”’\q’\"’&”\“’Q’\”D\%'{b{5\’3\5\”‘\“‘\“‘\5‘¢‘\“‘\"‘\5‘ \“x”‘\"l\%\"3\‘3\%{3\‘3\(’3\%\‘3\"3@\@\bxg\v"\b\‘“\'“\b\@@\h\‘b(\\'\\(\\\{\,\'\
s ; S HESFFTFFF TS aél SEFEIFFTFFAFTFIT LI AT FTFIIFF S >

Expectativas de Tipo de Cambio Gs.,/JUSD

mmm— Fxpectativa del mes ——=Tipo de Cambio Efectivo (Mensual)

16%

14%

12%
10%
8%
6%
4%

2%

0% |
2%
W ‘5\”93\5\ JEGRAJRLS)

FF S %’\ § R

N Fxpectativa afio t

\"3

Expectativas de Crecimiento Econémico
( Variacién en %)

2 O CECEUICRCEC IO IURUEN CIPCIN-IN)

X \\x\\\\x\\\\\\\\
5 >

8“&‘@‘&“‘6‘:\ R FITF TS

— Expectauva afio t+1

Fuente: BCP en base a la encuesta “EVE”.



BCP © Derechos Reservados 2017

Encuesta sobre Expectativas de
Variables Econémicas (EVE)

Junio | 2017

Graficos

8%

7%

6%

Horizonte de Politica Monetaria
( Para los proximos 18 - 24 meses )

H

p— — —
—_—e,,—_—_,—_,—_—_—,—,————,————t~.

——

LN IR TN » H o L s o SRS S} SN NIRENY Q) N N
N N > N e > > > N > " > » N > N o > » N . o e e >
SR P R R R A R ¥ F
Horizonte de Politica Monetaria (proximos 24 meses) == == Techo de la Meta del BCP @ = Piso de la Meta del BCP = = MetadeMyLP

Expectativas de Inflaci6n Mensual

DD D D D D ADAD AL AD DD AD AN AN WA AN AN DD DB HDODO OO OO OO O OO O P OOOO OO OD DD DD
W ARGP D D XD DD N0 D SR D AR N A AP A NN RN LR DRI RL NP OP P OO0 NS S S
FFIF T FFTTE R F T FFIF ST T R F TG F F P RS F I FF ST T S FFFF TG

e Fixpectativa del mes ~ e==IPC Efectivo (Mensual)

8%

7%

6%

5%

4%

3%

2%

1%

0%

NECECIS I PCEC IR SN IU SN SNSRI IR TN IS S I R I S I BN S S g N T R SIS A NI
AR BT INIC D RS2 X A X A D BAPERCUSEC I D T e e SO ST P PN
¥ EFFF TSI TS S T FFF I F T S T FF F I F T S FF F S F T S F S FF F

Expectativas de Inflacién Anual

e Expectativa afio t Expectativa de Inflacién afio t+1 = < Meta deM y LP

Tasa de Interés de Politica Monetaria

7,06
6,9 0 o\
5,06

¥ ?‘@f\ TS ST FE %o‘l&x < T KT S F& “b\o‘é@ 'Qd TS SEFES %ég&d‘ < T S E S F

PSRRI I RPN N UL AN I A o o SO o I o oS ST o A o ST AN AN

—o—TPM Efectiva (Mensual)

I

Expectativa del mes

Fuente: BCP en base a la encuesta “EVE”.



O I [
° H =
(7] V m N <2,
g m\ — P «\,&.Y
2 4 «
" Q 0 “ [~ 74
- Q c ¢ | Ly
%
o o~ 2 QA < %
3 4 4y
W g = o > 2
O "y .
- «o\c& k/ %,
= o > XS V b\«&
o K 9 %
s 2 b
2 8 IR %
N — o< s @ 2%
2 e ] i
.w < s = N N
@ %, 5.} D 9, o@,
g = 20 g rq s
g V ro\,s&s R ,u\«ws
& 7l kel V4 A
= =) ~ 5% < K M&
o] . 1) 972
g B 7,
" . cl
E Ty @) %»
0 [3} *
E g
Tn, s o) Yo o
(@] %y B (=] 2% 3
& &% 8 = O
— \ d%m =~ ,o\,%@ l _
n SHIR » o o
o =< 2, B [e] %\o? 4 By g =~
o} e o g o] B, & - £ =
— g ‘o g =~ ,@&\ 3 v— 19 3]
= - sl &8 I e 3
[P} pre [oPIR7} % B g g
S 3 g ot || &8 ORI -
w oS S22l g S o B B &
o~ % & L 70 s B
O =i o8 AT we 5] & B
® “ il 8 we 1| 2 5 A
B 2% A 2% A A @ a
% @] 2,
=] v\co 2,%
m o 5 o
o, 2,
K 2% o 2
g u\,\»\ & i
g 2, = e
m NG I u\@s
(3} C i
= %% m 22
oy R %
a 2,% = 2%,
2%, o Y
2 45,
v\,m\ .ﬂ G
ol g b
ob g o0
b\xoo m P
%, 8 (\dm
no\& ol %\Ge
% A 0%
«v@w %\,\\.ﬁ
& NG
o 0%
M\\@o %«vm,
2 :
%\&Vw v %\M&
< % 92
7
s &v@ L @MM A
% . . . g 3
s P L R
W/WW/W%//@& S £ %385 ¢g¢8"
323353255 § 8 % ¢ g g S E 85 &8 &S

[@Desvio Estandar - TC mensual

1103 SOPBAIISIY S0y O 49

Fuente: BCP en base a la encuesta “EVE”.



Encuesta sobre Expectativas de
Variables Econémicas (EVE)

Junio | 2017

Grafi
raricos
1,50% A 6,00%
IPC - Mensual IPC - Anual
5,00%
1,00% - emm TS TSN
4,00% S eea T e
(A
0,50% | ==~ /RS
\\ ’ S 3,00%
P el YO [ ppp—
Nam"""
0,00% +—— e 2,006 +—r—r—F—F—F—F—F—F—T—T—T—T—T—T—"—"—7
W W W W W VW W W W OV W O ™~ I~ S~ N~ W W W W W VW W WV W O W O ™~ I~ S~ N~
b & £ L = £ 5 65 4 £ 2 0 b oo o5 £ > & b o £ £ > <& 35 0 & 2 0 b oo 5 £ > &
oso% /5 2 ERE2 R g e 5L ERES S e EgRES2Pygcs2s5egRES
Intervalo Intercuartil ==« Mediana Intervalo Intercuartil === Mediana
6,00% - 5,00%
HPM - 18 a 24 meses PIB - Anual
5,00% - 4,00% "_______-------
P e e e e - - = e 3,00% P PO g
4,00% - Neccac=-
2,00%
3,00% -
; 1,00%
2,00% T T T T T T T T T T T T T T T 0,00% T T T T
({3 = = o o w w o w w w o ~ ~ ~ ~ ~ ~ o o o w o w o o o w w o ~ ~ ~ ~ ~ ~
~ A A U A A o U R e T AU r R r v N B A N o U A r U U r B v
b o 5 £ > c 5 0 oy 2 o b o g £ > c L - - - - T T T - S SO G
> s g/ B2 pygs2s 5 e R ES2 s e gR 32 pygs8esg5e 8| ES
o~
g Intervalo Intercuartil ==« Mediana Intervalo Intercuartil === Mediana
=i
<
2 6.000 6.500
2 N TCN - Mensual . _ TCN - Anual
9 5.800 N 7 Sma T~
" S s 4 \ 6.000 ====
X - -
2 5.600 Aol i — \  fm—— Y -— Y-
-5 \r S—- N
5.400
& 5.500
A 5.200
© 5.000 T T T T T T T T T T T T T T T T T 1 5.000 - T T T T T T T T T T T T T T T T T 1
% S92 8888888848355 5085 3928 8858288385855 55080
) Qo = = > [= = o o B > L 3 o = = > c ] Qo H = > [= = o o B > L ) o = = > c
M s f8f52pg8s8s e 8 ES cef8fs52pg8ssge g ES
Intervalo Intercuartil === Mediana Intervalo Intercuartil === Mediana
6,50% 6,50%
HPM - mensual - HPM - Anual
2N\
’
6,00% ymmmm—- 6,00% / Se=s
s N / N
4 | T, , Vao
S N
5'50% - - - - 5'50% \-------------------
500% T T T T T T T T T T T T T T 5,00% +—— T T T T T T T T T T T T
o o o o o w w X o w w o ~ ~ ~ ~ ~ ~ o o o w o w w o o w w o ~ ~ ~ ~ ~ ~
A A T T U A R FU A U AT T A T T T S oA R A TR S A TR A U
[ o = 13 > [=4 = o Q B > L CD e = = > [= [ o = 3 > [=4 = o Qo B > =3 [ o = = > [=4
s e 2R ET3I2pgyges2sge g/ ESI s e 2R/ T332 gygs2sgegR/REI
Intervalo Intercuartil === Mediana Intervalo Intercuartil === Mediana

Fuente: BCP en base a la encuesta “EVE”.

En las gréaficas se muestra el intervalo intercuartil y la mediana. El intervalo intercuartil (o rango intercuartil) es una estimacion
estadistica de la dispersion de una distribucion de datos que consiste en la diferencia entre el tercer y el primer cuartil
(Mediante esta medida se eliminan los valores extremadamente alejados). La mediana es el valor intermedio en un conjunto de
datos ordenados.
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© BANCO CENTRAL DEL PARAGUAY.

Algunos derechos reservados y precautelados por el Articulo 40 de la Ley N° 1328/98.
Federacion Rusa y Augusto Roa Bastos - Asuncion / Paraguay
Teléfono (+595 21) 608 011 (Central telefonica)
E-mail: info@bcp.gov.py

La presente publicacién es producto de la labor de funcionarios del Banco Central del
Paraguay en cumplimiento de las obligaciones legales impuestas por el Articulo 82 de
la ley N° 489/95 "Organica del Banco Central del Paraguay". La misma eventualmente
puede incluir contribuciones externas de particulares, respecto a las cuales el Banco
Central del Paraguay no asume responsabilidad alguna con relacién a su exactitud ni
veracidad. Asimismo, el Banco Central del Paraguay no garantiza que el uso de la
presente publicacion no tenga como resultado eventuales reclamaciones de los
particulares por el uso indebido o no autorizado de contribuciones que les

pertenezcan.

Las conclusiones, interpretaciones, opiniones o expresiones contenidas en la presente
publicacion no necesariamente reflejan la opinién del Banco Central del Paraguay, de
su Presidente, de los Miembros del Directorio, asi como de los funcionarios que

intervinieron en la elaboracion de la misma.

Recordamos el deber de citar la fuente y el autor, contenido en el Articulo 40 de la Ley
1328/98, en caso de que la presente publicacion sea utilizada, en todo o en parte, en
otra publicacion licitamente divulgada. Para cuyo caso, el Banco Central del Paraguay
no sera responsable en modo alguno por cualquier modificacién, desvirtuacion, o
tergiversacion que afecte a la exactitud del contenido de la publicacién, reservandose
el derecho de accionar ante las autoridades competentes para garantizar la integridad

de la publicacion.

Para el caso de que la presente publicacién sea traducida a otro idioma, solicitamos la
inclusion de la siguiente indicacién: "Esta traducciéon no fue elaborada por el Banco
Central del Paraguay y, por tanto, no debe ser considerada como una traduccion
oficial del Banco Central del Paraguay. El Banco Central del Paraguay no sera

responsable por el contenido o cualquier error obrante en la presente traduccion".
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