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RESUMEN

La discusion publica en Paraguay sobre inversion e intereses de deuda suele basarse en
comparaciones de montos brutos y en promedios anuales, lo que expone a sesgos por
estacionalidad, valores atipicos y no—estacionariedad. Desde el punto de vista tedrico y
economeétrico, el tratamiento riguroso de series de tiempo (limpieza, ajuste estacional,
verificacion de normalidad y estacionariedad, y uso de primeras diferencias cuando
corresponde) permite identificar sefiales de tendencia y variabilidad que no dependen de
artefactos del calendario ni de episodios puntuales. Esto habilita la realizacion de
inferencias validas (tests, intervalos y prondsticos) y evita conclusiones espurias. En
términos empiricos y de politica publica, un diagnéstico méas preciso de la dinamica de
inversiones aporta evidencia accionable para la programacion presupuestaria, la
evaluacion de la eficacia del gasto pablico y la efectiva comunicacion de resultados a la
ciudadania. El enfoque adoptado permite la comparabilidad intermensual e interanual,
reduce la probabilidad de sobrerreaccionar a picos estacionales y favorece decisiones
basadas en informacion depurada. En suma, este estudio busca cuantificar el efecto de la
desestacionalizacién sobre la interpretacion de la deuda publica en Paraguay, comparando
la serie original con su version ajustada por estacionalidad durante el periodo 2020-2025,

a fin de proveer una lectura robusta de la inversion publica que pueda guiar la toma de
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decisiones y enriquecer el debate de politica econdmica. El trabajo adopta un enfoque
cuantitativo, aplicado y no experimental, con disefio longitudinal observacional. Utiliza
técnicas econométricas para desestacionalizar la serie mensual de deuda publica de la
Administracion Central, priorizando datos oficiales del Ministerio de Economia y
Finanzas (MEF) y Banco Central del Paraguay (BCP), junto con el uso de fuentes de
organismos multilaterales para contraste. Los resultados obtenidos indican que la
inversion puablica entre 2020 y 2025 no ha mostrado alzas ni bajas sostenidas, sino méas
bien movimientos puntuales alrededor de un nivel promedio determinado. Los picos
observados en diciembre y caidas reflejadas en enero no representan “booms” ni “crisis”
econdmicas, sino que corresponden a efectos propios del calendario publico fiscal,
induciendo a que las variaciones mes a mes deban interpretarse como movimientos
normales antes que como cambios de fondo en la politica de inversion puablica. Como
principal conclusion de este estudio se destaca la falta de estacionariedad en la serie de
tiempo original sobre inversiones en Paraguay, limitando asi la posibilidad de realizar
inferencias mediante la sola observacion gréfica. Esto hace que las interpretaciones
periodisticas y oficiales del gobierno paraguayo sobre inversion e intereses de deuda
deban revisarse a fin de comunicar a la ciudadania de manera fidedigna aquellos causales
que subyacen a volatilidades estacionales. Un analisis riguroso y desestacionalizado de la
serie mensual de deuda publica correspondiente a la Administracion Central del pais
permite argumentar que la ejecucion presupuestaria manifestada a través de inversiones
publicas no ha experimentado cambios sustanciales en Paraguay durante el periodo 2020-
2025, atribuyéndose las oscilaciones de finales de afio a efectos propios del calendario de

ejecucion presupuestaria gubernamental.

Palabras claves: Paraguay — Finanzas Publicas — Estacionalidad — Estacionariedad —

Comunicacion Econémica.

ABSTRACT

The public discussion in Paraguay about investments and debt interests is usually based
on comparisons of gross amounts and annual averages, which are usually exposed to
biases due to seasonality, outliers and non-stationarity. From the theoretical and

econometric point of view, the rigorous treatment of time series (cleaning, seasonal
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adjustment, verification of normality and stationarity, as well as use of first differences
when appropriate) allows for the identification of trends and variability signals that do
not depend on calendar effects or specific episodes. This enables the making of valid
inferences (tests, intervals, forecasts) and avoids spurious conclusions. In empirical and
public policy terms, a more accurate diagnosis of investment dynamics provides
actionable evidence for budget programming, evaluation of the effectiveness of public
spending and effective communication of results to ordinary citizens. The approach
adopted hereby improves month-on-month and year-on-year comparability, reducing the
likelihood of overreactions to seasonal peaks, while favoring decisions based on refined
information. In short, this study seeks to quantify the effects of seasonal adjustments on
the interpretation of public debt in Paraguay. The latter is done by comparing the original
series with its seasonally adjusted version during the period 2020-2025, in order to
provide a robust reading of public investment that can guide decision-making and enrich
the economic policy debate. Methodologically speaking, the work adopts a quantitative,
applied and non-experimental approach, with a longitudinal design based on
observations. It then uses econometric techniques to seasonally adjust the monthly series
of Central Government debt, prioritizing official data from the Ministry of Economy and
Finance (MEF) and the Central Bank of Paraguay (BCP), along with the use of
multilateral organization sources for contrast. Results indicate that public investment
between 2020 and 2025 has not shown any sustained increases or decreases, but rather
occasional movements around a certain average level. The peaks observed in December
and falls reflected in January do not represent economic "booms" or “crises", but
correspond to fiscal calendar effects within the public sector, inducing that month-to-
month variations should be interpreted as normal movements rather than substantive
changes in public investment policy. The main conclusion stemming from this study is
the lack of stationarity in the original time series on investments in Paraguay, thus limiting
the possibility of making inferences through graphical observation alone. This means that
journalistic and official government interpretations of investment and debt interests must
be reviewed, in order to better communicate the causes that underlie seasonal volatilities.
A rigorous and seasonally adjusted analysis of the public debt monthly series

(corresponding to the country's Central Administration) leads to the fact that the budget
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execution manifested through public investments has not undergone substantial changes
in Paraguay during the 2020-2025 period, hence attributing the oscillations at the end of
the year to the own government's budget execution calendar.

Keywords: Paraguay — Public Finance — Seasonality — Stationarity — Economic

Communication.
1. Introduccion

El aumento de los intereses de la deuda publica en julio 2025 respondid a
vencimientos y pago de atrasos, tal como ha sido informado por el Ministerio de
Economia y Finanzas de Paraguay (MEF, 2025) y reportado por periodicos nacionales
(Ultima Hora, 2025a; 2025b). El aumento en volumen de jubilaciones se debi6 por su
parte a una depuracién de registros, denominados “aportantes fantasmas” y aclarado por
el propio Ministro del MEF (Fernandez Valdovinos, 2025), deduciéndose que en ambos

casos no hubo cambio de tendencia alguno.

La discusion publica sobre inversion e intereses de deuda suele basarse asi en
comparaciones de montos brutos y en promedios anuales, exponiéndose a sesgos por
estacionalidad, valores atipicos y no—estacionariedad (Britto Isoda, 2019). Desde el punto
de vista tedrico y econométrico, el tratamiento riguroso de series de tiempo (i.e. limpieza,
ajuste estacional, verificacién de normalidad y estacionariedad, junto con el uso de
primeras diferencias cuando corresponde) permite identificar sefiales de tendencia y
variabilidad que no dependen de artefactos del calendario ni de episodios puntuales
(Schwarz, 1978). Esto habilita inferencias validas (tests, intervalos y prondsticos) y evita
conclusiones espurias basadas en comunicaciones periodisticas o discursos -y
documentos- mal formulados por parte de las autoridades nacionales (Alvarez-Peralta y
Franco, 2018).

En términos empiricos y de politica pablica, Sims (1980) sugiere que un diagnostico
mas preciso de la dinamica de inversiones aporta evidencia accionable para la
programacion presupuestaria, la evaluacion de la eficacia del gasto y la comunicacion de
resultados a la ciudadania. El enfoque adoptado permite asi la comparabilidad

intermensual e interanual, reduciendo la probabilidad de sobrerreaccionar a picos
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estacionales y favorece entonces la toma de decisiones basada en informacion depurada.
En suma, este estudio se justifica por las necesidades concretas del contexto publico
institucional y mediatico, proveyendo una lectura robusta de la inversion publica que
pueda guiar decisiones y enriquecer el debate de politica econdmica, favoreciendo al
mismo tiempo la comunicacion de aspectos macroecondmicos coyunturales hacia la

ciudadania.

El problema radica en que las series mensuales de inversiones pueden contener
patrones estacionales tales como cierres fiscales o calendarios de emision, que
distorsionan la lectura de corto plazo. De no ser corregidos, tales patrones pueden generar
entonces sefiales engafiosas sobre aumentos o reducciones de la inversion (Jiménez,
2019). El objetivo general de este trabajo consiste en ofrecer una lectura rigurosa y
comunicable de la dinamica mensual de la inversion publica en Paraguay (2020-2025)
cuantificando el efecto de la desestacionalizacion sobre la interpretacion de la deuda
publica y comparando la serie original con su versién ajustada por estacionalidad. Se
espera mostrar de forma sencilla si la desestacionalizacion altera o no las conclusiones de

corto plazo respecto a la trayectoria mensual de la deuda publica.

Como objetivos especificos, se proponen: (i) construir una base depurada y
consistente con validacion temporal, control de efectos atipicos y ajuste estacional; (ii)
garantizar condiciones de inferencia en cuanto a analisis de normalidad, estacionariedad,
autocorrelacion y heterocedasticidad; (ii1) modelar la dindmica de corto plazo con
especificaciones parsimoniosas y producir prondésticos con intervalos (e.g. modelos
ARMA y GARCH en caso de corresponder) ; y (iv) traducir los hallazgos en insumos
utiles para la programacién presupuestaria, el disefio de politicas econémicas y su

comunicacion publica efectiva.

El marco referencial se inscribe en la literatura de series de tiempo aplicada a finanzas
publicas, donde la validez de las inferencias exige tratar estacionalidad y/o eventos
atipicos, verificando la estacionariedad y cuasi-normalidad de los residuos (Bollerslev,
1986). La estacionalidad se entiende asi como un patron recurrente (e.g. calendario
presupuestario), mientras que la estacionariedad puede interpretarse como la estabilidad

de indicadores tales como la media y varianza. En este orden, se separan entonces sefiales

56

Esta obra estd bajo licencia internacional Creative Commons Reconocimiento 4.0
av

UNIVERSIDAD AUTGNOMA DE ENCARNACION | Sede Contral: Padr Kreusser e/ Honoria Gonzilez e Independencia | 071 205454 | 0986 577167 | www.unae.edu.py



© AUTONOMA DE

&

4" LASAETA
5&@,
\!/ ‘f\o"éﬁ“*’ UNIVERSIDAD
CID[WINAE

Académica y de Investigacion
Vol. 15 Nam. 1 (2026)

persistentes de fluctuaciones transitorias y se favorecen modelos econométricos
parsimoniosos tales como ARMA/ARIMA (Box et al., 2015; Hamilton, 1994).

En el plano empirico, se usan registros mensuales de inversiones con picos de fin de
afio y valles inmediatos. Con el afan de evitar sesgos por montos brutos sin depuracion,
se priorizan entonces: (i) una base de datos depurada (validacién temporal y control de
eventos atipicos); (ii) ajuste estacional; y (iii) verificacion de supuestos tales como ADF
(Dickey & Fuller, 1981), KPSS (Kwiatkowski et al., 1992) o ACF/PACF (Engle, 1982);
de tal modo que los resultados reflejen la dindmica propia de la inversién y sean utiles

para la discusion de politicas publicas.
2. Materiales y Métodos

Este trabajo adopta un enfoque cuantitativo, de tipo aplicado, correlacional y no
experimental, con disefio longitudinal observacional. Se enfoca en registros
administrativos mensuales de inversiones provenientes de la administracion central como
fuente primaria de informacion (MEF, 2025). Asi pues, se derivan las series temporales
consistentes en 53 observaciones mensuales, a partir de las cuales se realizaron las

comparaciones y pruebas econométricas previstas en este trabajo.

El tamafio muestral es considerado suficiente para inferencias estadisticas estandar
en series mensuales (Hamilton, 1994) tales como pruebas de estacionariedad
(ADF/KPSS), estimacion y contraste en modelos univariados (e.g. ARIMA de baja
dimensién) y modelos multivariados o bivariados con rezagos bajos (e.g. VAR(1)-
VAR(2)), manteniendo grados de libertad razonables. Para especificaciones muy
parametrizadas (e.g. ARIMA/VAR de orden alto, estacionalidad compleja con muchos
parametros o multiples rupturas estructurales), la potencia puede verse reducida por lo
que la literatura recomienda una seleccion parsimoniosa de rezagos (Akaike, 1974;

(Schwarz, 1978) y, de ser necesario, analisis de robustez.

Las series temporales mencionadas con 53 observaciones encontradas fueron
importadas y procesadas a través de softwares econométricos, realizandose los procesos
pertinentes de limpieza, ajuste estacional, verificacion de normalidad y estacionariedad,

mediante el uso de primeras diferencias para solucionar problemas de raiz unitaria. Entre
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las pruebas estadisticas utilizadas se contemplan los tests de Dickey-Fuller, Dickey-Fuller
Aumentado (ADF), Jarque-Bera, Breush-Pagan, Ljung-Box, Kwiatkoski-Phillips-
Schmidt-Shin (KPSS) y Durbin-Watson para fendmenos de autocorrelacion, ademas de

los ya mencionados criterios de informacion tales como Akaike (AIC) y Schwarz (BIC).

Otras fuentes oficiales, como bases de datos del Banco Central del Paraguay (BCP)
u organismos multilaterales, fueron empleadas, pero Unicamente para verificacion y
contraste. La calidad del analisis realizado en este estudio depende de la consistencia
estadistica que hubiere entre fuentes y del tratamiento explicito de las revisiones
realizadas. Asimismo, la cuantificacion de pasivos contingentes puede requerir supuestos

conservadores ante la eventual imparcialidad de la informacion obtenida.

En este proceso, se han efectuado validaciones temporales y de continuidad, sumadas
a la estandarizacion y depuracion de valores o eventos atipicos. Ademas, fueron llevados
adelante ajustes estacionales por descomposicion aditiva y, cuando correspondiese,
analisis en primeras diferencias. El diagndstico en si incorpora procesos de normalidad
(Akaike, 1974), estacionariedad, autocorrelacion y heterocedasticidad (Jarque & Bera,
1980; 1987). Se ha optado asi por un modelado parsimonioso de estilo ARMA (Ljung &
Box, 1978), con vectores autorregresivos y promedios moviles de inversiones publicas
que asumen series estacionarias; y de un modelo GARCH de heterocedasticidad
condicional autorregresiva generalizada cuando la varianza fuera dindmica, mientras que
las inferencias fueron realizadas con errores estandar adecuados y chequeos
correspondientes de residuos.

Al mismo tiempo, corresponde mencionar que este trabajo se ha limitado a: (i)
desestacionalizar la serie mensual de deuda publica de la Administracion Central (i.e. sin
tener en cuenta la deuda de entidades descentralizadas paraguayas) ; (ii) presentar y
comparar la serie original y la serie ajustada por estacionalidad; y (iii) evaluar si la
interpretacion de corto plazo se ve alterada al utilizar la serie desestacionalizada (e.g.
signo y magnitud de variaciones; identificacion de puntos de giro; etc.). Quedan
expresamente fuera del alcance de esta investigacion las proyecciones, el anélisis de
sostenibilidad, la desagregacién por instrumentos 0 moneda y cualquier otra inferencia

causal.
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3. Resultados y discusiones

Se estimaron residuos respecto de un modelo con constante para la serie denominada
Inversiones, manteniendo la muestra sin desestacionalizar y sin retirar atipicos. La
evidencia grafica (llustracion 1) y numérica indica la falta de normalidad: asimetria
positiva (skewness ~ 2,47), colas pesadas (exceso de curtosis = 7,00) y Jarque—Bera =
162,1 (gl= 2), muy por encima de los valores criticos convencionales (5% = 5,99; 1% =
9,21).

lustracion 1. Diagnostico de normalidad de residuos (modelo con constante).

Residuos (modelo con constante) — Histograma + Normal ajustada

0.0020
0.0015

0.0010

Densidad

0.0005

0.0000

-500 0 500 1000 ~ 1500
Residuo

Fuente: Elaboracion propia en base a datos del MEF.

Al no retirar los outliers ni modelar la estacionalidad, la curva Normal ajustada
subestima la probabilidad en las colas (en especial la derecha, por picos de fin de afio) y
sobrestima la masa intermedia. En el P-P plot (llustracion 2), esto se manifiesta como
una separacion sistematica de la diagonal (curvatura en “S”), coherente con skewness
positivo y leptocurtosis. La aproximacion a normalidad de los residuos respalda la validez
de inferencias clasicas (t, F, MLE) y la calibracion de bandas de confianza e intervalos de
prediccion en ARIMA/VAR. Con colas pesadas y asimetria, los errores estandar pueden
subestimarse y la significancia inflarse. Seglin el objetivo del trabajo, pueden
considerarse alternativas robustas (errores robustos, innovaciones Student-t),

transformaciones (p. €j., 10g), o el modelado explicito de estacionalidad y atipicos.
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lustracion 2. P-P plot de residuos.

P-P plot de residuos (Normal tedrica vs empirica)
1.0}

0.8
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0.4

n(r): CDF empirica

f

0.2F

0.0f

0.0 0.2 0.4 0.6 0.8 1.0

F_O(r): CDF Normal(0,\hat{\sigma}"~2)
Fuente: Elaboracion propia en base a datos del MEF.

Al analizar la normalidad de la serie centrada en su media, el contraste cambia de
forma sustantiva: en la serie original sin ajustar (con estacionalidad y picos estacionales)
los residuos mostraban clara no normalidad (asimetria positiva skewness = 2,47; exceso
de curtosis = 7,00; Jarque—Bera = 162,1; n=53). En cambio, para la serie ajustada
estacionalmente los residuos presentan aproximacion normal (skewness = 0,15; exceso de
curtosis =~ —0,43; Jarque—Bera =~ 0,54; n=48), por lo que no se rechaza la normalidad a

niveles usuales.

La estacionalidad introduce multimodalidad intra-anual y colas aparentes (picos
recurrentes de fin de afio y minimos inmediatos), lo que induce asimetria y leptocurtosis
en los residuos respecto de un modelo simple. Al sustraer dicha estacionalidad, la
distribucion pierde esa mezcla de subdistribuciones mensuales, se vuelve méas unimodal
y simétrica, y la evidencia empirica se alinea mejor con una Normal. Esto implica una
mejora en las condiciones de inferencia clasica (tests t, F, MLE e intervalos), aungue no
garantiza por si sola la validez completa de modelo (Box et al., 2015). La literatura sugiere
asi la verificacion de la autocorrelacion y heterocedasticidad en los residuos,
incorporando de ser necesario dindmica adicional o errores robustos (Kwiatkowski et al,
1992).
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lustracion 3. Residuo de la descomposicion al desestacionalizar la serie.
Residuo — PASO_005 (aditiva)
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos del MEF.

En materia de autocorrelacion, se estimaron la ACF (llustracion 4) y la PACF
(Nustracion 5) hasta 20 rezagos y aplicamos pruebas Ljung-Box a k € {6, 12, 24}. Las
bandas +1.96/\n permiten identificar rezagos significativos individualmente, mientras
que Ljung-Box (1978) contrasta autocorrelacién conjunta de orden k. Para los datos
utilizados en este estudio, la ACF muestra correlaciones modestas con alternancia de
signos y la PACF no presenta cortes pronunciados en rezagos bajos, lo cual sugiere una
dindmica ARMA parsimoniosa (e.g. ARMA de bajo orden) o la conveniencia de verificar
si un primer diferenciado capta la persistencia remanente (Hamilton, 1994). Los p-valores
reportados orientan la decision: si Ljung— Box no rechaza a 12-24 rezagos, el remanente
de autocorrelacion seria limitado; en caso contrario, procede ajustar un modelo con

términos AR/MA adicionales o considerar diferenciacion (Sims, 1980).

lustracion 4. Diagnostico ACF sobre la serie Inversiones.

Funcién de autocorrelacién (ACF) — PASO_006
1.0

0.8
0.6

04

0‘2““ -------------- “ ---------------------------------------------------------------
00 | | | J |

-0.2

ACF

Rezago (meses)

Fuente: Elaboracion propia en base a datos del MEF.
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llustracion 5. Diagnostico PACF sobre la serie Inversiones.

Funcién de autocorrelacién parcial (PACF) — PASO_006
1o}

0.8
061

04r

PACF

0.0 I - I I . |
| |

Rezago (meses)

Fuente: Elaboracion propia en base a datos del MEF.

Por ultimo, la DE movil (12 meses) y la ACF de ef evidencian clustering de
volatilidad; ARCH-LM (Engle, 1982) confirma heterocedasticidad condicional (p-
valores significativos en rezagos bajos). La varianza no es constante, por lo que la
inferencia bajo homocedasticidad puede sesgarse (Jarque & Bera, 1987) ; usamos EE
robustos y/o modelos ARCH/GARCH (e.g. GARCH (1,1)). Sobre la serie ajustada
estacionalmente se estiman AxtSA = XtSA — Xt.1SA: ADF (HO raiz unitaria) t~ —7,39; p =
0,0000; (nivel, tendencia) = 0,21 y = 0,08 (p>0,10). Con ello se demuestra que Ax:SA es
estacionaria, apta entonces para ARMA/ARIMA con diagndsticos estandar (llustracién
6).

llustracion 6. Residuos al cuadrado ACF ef.

Residuos al cuadrado e? — PASO_006
100000}

80000 |
60000
40000 -

20000

0,
2020-07 2021-01 2021-07 2022-01 2022-07 2023-01 2023-07 2024-01 2024-07 2025-01
Fecha

Fuente: Elaboracion propia en base a datos del MEF.
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En sintesis, el analisis de series “en bruto” tiende a confundir picos estacionales o
extremos con saltos permanentes (Alvarez-Peralta, 2018). Se ha procedido con
tratamientos de remocion de valores o eventos atipicos (llustracion 7), ajustes por
estacionalidad/autocorrelacion (llustracion 8) y analisis en primeras diferencias
(Hustracion 9), con el fin de evitar interpretaciones espurias y lograr estacionariedad en
cuanto a las variaciones mensuales de inversiones (Britto Isoda, 2021). Asi, estas Gltimas
pueden interpretarse entonces como fluctuaciones normales alrededor de un nivel estable,
donde la tendencia es mas facilmente identificable y los contrastes realizados ganan en
fiabilidad.

lustracién 7. Descomposicion aditiva de Inversiones.

Tendencia estimada (aditiva, periodo=12) — PASO_005
650

Tendencia
w w (=2 (=)}
w ~ o N
o w o w

w
~N
w

500F

75E | L L L i i i i i
2020-07 2021-01 2021-07 2022-01 2022-07 2023-01 2023-07 2024-01 2024-07 2025-01
Fecha

Fuente: Elaboracion propia en base a datos del MEF.

llustracion 8. Residuos de la serie ajustada estacionalmente (centrada).

o 0040Normalldad: residuos de la serie sin componente estacional (centrada)

0.0035
0.0030
0.0025

0.0020 |

vensigad
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos del MEF.
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lustracion 9. Primera diferencia de Inversiones ajustada estacionalmente.

Primera diferencia: Inversiones ajustada (PASO_006) -» PASO_009

400

200

o

Inversiones (SA)

< 200}

—400}

2020-07 2021-01 2021-07 2022-01 2022-07 2023-01 2023-07 2024-01 2024-07 2025-01
Fecha

Fuente: Elaboracion propia en base a datos del MEF.

Como puede apreciarse en las ilustraciones, la serie resultante de Inversiones oscila
alrededor de un nivel sin tendencia persistente, con variaciones que pueden considerarse
normales y ya no dominadas por sucesos o eventos del calendario. La volatilidad por su
parte muestra episodios de mayor y menor intensidad, mientras que la dependencia
temporal acaba siendo acotada. Sobre esta base, y tal como lo indica la literatura (Jiménez,
2019), las comparaciones y pruebas que puedan realizarse a partir de aqui con respecto a
otras bases de datos (e.g. BCP, organismos multilaterales, etc.) para verificacion y
contraste estaran apoyadas en supuestos mas realistas, permitiendo asi la obtencion de

conclusiones econdmicas mas solidas y mejor transmitidas.
4. Conclusiones

Al ordenarse los datos de inversiones en Paraguay para eliminar los vaivenes
estacionales tipicos de fin de afio, se observa que la inversion publica entre 2020 y 2025
no demuestra subidas ni bajas sostenidas, sino mas bien puntuales alrededor de un nivel
que se mantiene similar y constante a través del tiempo. Por ello, los picos de diciembre
y caidas en enero no pueden ser considerados como “booms” ni “crisis econémicas”, sino
que responden a efectos propios del calendario derivado de la ejecucidn presupuestaria y
otras dindmicas propias del gobierno en estos periodos. Con esta perspectiva, las

variaciones mes-a-mes en materia de inversiones publicas en la economia paraguaya
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deben entenderse como movimientos normales en la actualidad y no como cambios de

fondo llevados adelante por los hacedores de politica.

Tal habria sido, por ejemplo, la interpretacion adecuada del articulo “El Gobierno
pagd mas por intereses de la deuda que en inversion fisica” (Ultima Hora, 2024) si se
hubiesen aplicado los pasos de limpieza, ajuste estacional y verificacion de
normalidad/estacionariedad antes de comparar Unicamente montos acumulados. En la
misma linea, el Ministro del MEF sefialé publicamente que el mayor pago de intereses
obedecio0, entre otros factores, al calendario de vencimientos, al encarecimiento externo
de tasas y al efecto cambiario (La Nacién, 2025), lo cual sugiere nuevamente
contextualizar las simples comparaciones estadisticas mes a mes y reforzar el analisis por

parte de los medios de comunicacion.

Si bien aspectos varios vinculados a proyecciones, andlisis de sostenibilidad de
deuda, desagregacion por instrumentos 0 moneda u otras inferencias causales quedan
fuera del alcance de esta investigacion, se sugiere como regla practica de comunicacién
que, tantos los medios periodisticos como los discursos de las autoridades y los
respectivos informes publicados por las instituciones de gobierno comparen las series de
manera interanual y reflejen a su vez promedios trimestrales, resaltando los momentos en
que se produzcan cambios administrativos sustanciales. Esto permitird asi una mejor
interpretacion econdémica por parte de la ciudadania y reacciones mas acordes a la

coyuntura econémica del pais y/o politicas publicas implementadas.
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