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Resumen

Paraguay, economia pequena y abierta con fuerte dependencia de recursos naturales,
exhibe alta vulnerabilidad a choques climaticos y, por ende, un crecimiento volatil.
Este trabajo cuantifica la importancia de los choques de sequia en el ciclo econémico
paraguayo. Para ello se estima un modelo SVAR con bloques exégenos incorporando
factores climaticos y externos como exégenos. Se construye un indicador de sequia en
base al Indice de Precipitacién y Evapotranspiracién (SPEI). Un choque de sequia
tipico provoca una caida acumulada del componente ciclico del PIB al cabo de un ano
del 1% mientras que el componente ciclico de la produccién agricola desciende hasta
un 8%. Los choques de sequia explican el 2,1% de la volatilidad del ciclo del producto
a corto plazo y el 17,3% a mediano-largo. En la produccién agricola, el clima explica
80% del ciclo a mediano-largo. La sequia explica el 10,6% de la volatilidad del
consumo y el 38,4% de la inversion, destacando su papel central en el ciclo paraguayo.
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1. Introduccion

Paraguay es una economia pequena y abierta cuyo crecimiento depende en gran
medida del aprovechamiento de sus recursos naturales. Esta dependencia la expone
a una alta vulnerabilidad frente a choques —en particular, de origen climatico— y,
en consecuencia, a una dinamica de crecimiento volatil. Aun asi, en las dos ultimas
décadas el pais ha sorteado adversidades mediante politicas macroeconémicas sélidas
y una adecuada utilizacion de su dotacién de recursos, con avances en crecimiento y
reduccion de la pobreza. No obstante, el Banco Mundial (2025) documenta que los
eventos extremos —incluidos los climaticos— han frenado el crecimiento y la
disminucién de la pobreza en la Gltima década. Ademas, recordadas sequias como las
de 2004/05, 2005/06, 2008/09, 2012, 2019 y 2022 tuvieron efectos significativos y, en
varios casos, motivaron la declaracion de emergencia nacional por parte del Congreso.

Banco Mundial (2025) también resalta que, antes de la pandemia de COVID-19, el
crecimiento paraguayo era mas volatil que el de economias pares y que la mayor
frecuencia e intensidad de fenémenos climaticos prevista para el
futuro podria acentuar esa volatilidad. Esto motiva el objetivo de este trabajo:
cuantificar la importancia de los choques climaticos en el ciclo econémico paraguayo.
En particular, se busca identificar como los choques de sequia inciden sobre las
principales variables macroeconémicas y en qué medida explican sus fluctuaciones
ciclicas.

Siguiendo a autores como Gallic y Vermandel (2020), en el presente documento se
estima un modelo estructural de vectores autorregresivos con bloques exdgenos segin
lo propuesto por Cushman y Zha (1997). Este enfoque resulta especialmente util para
economias pequenas y abiertas, pues permite tratar como exdgenos los factores
climaticos y externos. Como indicador de condiciones climaticas adversas (sequia) se
utiliza valores negativos del Indice de Precipitacién y Evapotranspiracion en la escala
de tiempo de 3 meses (SPEI-3, por sus siglas en inglés) desarrollado por Serrano et
al. (2020), expresados en valor absoluto. Primero se estiman los efectos de los choques
de sequia en las principales variables macroeconémicas como el producto interno
bruno, la produccién agricola, el consumo, la inversion y el tipo de cambio real a través
de funciones impulso respuestas. Luego, se evaliia la importancia de choques
climaticos para explicar el componente ciclico (esto es, desviaciones respecto a sus
valores de tendencia) de estas variables a través de la descomposicion de varianza del
error de pronodstico. Con esto, el presente estudio contribuye a la literatura al
enfocarse en explicar el ciclo de las principales variables macroeconémicas de
Paraguay construyendo un indicador de sequia basado en el SPEI.



Se encuentra que un choque de sequia tipico, que representa condiciones
moderadamente secas, se relaciona con una caida inicial en el producto interno bruto
que luego representa una caida de 0,5% respecto a su valor de tendencia en el
trimestre posterior al choque. La produccion agricola igualmente cae en el momento
del choque cerca 0,2% respecto a su valor de tendencia, pero la caida llega a
representar mas del 3% en el trimestre posterior. Consistentemente con la teoria de
suavizacion del consumo, el consumo agregado cae, pero en menor medida que el
producto, mientras que la inversién cae mas que el producto. A partir del segundo
trimestre, los efectos del choque comienzan a disiparse.

En términos acumulados, el impacto de un choque de sequia tipico represente una
caida del componente ciclico del producto respecto de alrededor de 1% al cabo de un
ano. Por su parte, el impacto acumulado en el componente ciclico de la produccion
agricola es de una caida del 8%. Episodios recordados de sequias como los de los anos
2004/5, 2005/6, 2008/9, 2012 y 2019 representaron valores mas alla de -1,5 en el SPEI.
Trasladando esto a nuestro indicador de sequia, esto implicaria caidas en los
componentes ciclicos al cabo de un afo, de 1,7% en el producto y 13,6% en la
produccion agricola.

El analisis de descomposicion de la varianza del error de pronéstico (FEVD, por sus
siglas en inglés) un trimestre en adelante nos dice que los choques de sequia explican
el 2,1% de la varianza del componente ciclico del producto. Sin embargo, rapidamente
esta participaciéon aumenta y la importancia de los choques de sequia explican el
17,3% de la varianza del componente ciclico del producto en el mediano-largo plazo.
También se encuentra que la demanda externa representa el 11,1% por lo que,
englobando los ambos factores externos, las variaciones del ciclo econémico en
Paraguay se encuentra determinado casi en un 30% por factores externos como el
clima o la demanda externa de nuestros socios comerciales.

Como quiza se puede esperar, la importancia del clima en la varianza del componente
ciclico de la produccion agricola es mucho mas importante, principalmente en el
mediando-lago plazo. En el primer trimestre, la varianza del error de pronéstico se
encuentra explicada en 5,3% por la sequia, mientras que los choques especificos a la
produccion agricola representan un 94%. No obstante, en el mediano-largo plazo, los
cambios en el ciclo de la produccion agricola se encuentran explicados en un 80% por
las condiciones climaticas, 7,2% por la demanda externa y 8,1% por (otros) choques
especificos del sector agricola.

También se analizan la descomposicion de la varianza de los componentes ciclicos del
consumo y la inversién. Para el componente ciclico del consumo, también en linea con
lo esperado, lo mas importe son los choques especificos al consumo, mientras que los
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choques climaticos explican un 10,6% de su volatilidad. En lo que respecta al
comportamiento ciclico de la inversion, un hecho interesante es que los choques
climaticos explican un 38,4% de su variacion, seguido en importancia por los choques
de demanda externa en un 29,1% y los choques especificos de la inversiéon en un
26,6%. Estos resultados realzan la importancia de los choques climaticos para
entender el ciclo econémico en Paraguay.

2. Revision de la literatura

Los choques climaticos son fendmenos que comprenden desviaciones de temperatura
de sus valores histéricos, exceso o insuficiencia de precipitaciones, vientos
desmedidos, entre otros (Gourio & Fires, 2018 y Brulé, 2023). Los mismos han sido
reportados a lo largo de la historia, pero su frecuencia e intensidad han estado
aumentando desde 1950 (Ebi et al., 2021). Los choques climaticos a menudo resultan
perjudiciales para el ser humano en diferentes aspectos, Meierrieks (2021) ha
demostrado que las perturbaciones climaticas conducen a peores resultados de salud.
Del mismo modo, Dell et al. (2012) han generado evidencia sobre su asociacién con la
inestabilidad politica de los paises pobres y Hsiang et al. (2013) sobre su efecto en el
aumento sistematico del riesgo de conflicto, a menudo de manera sustancial.

Estos fendmenos también representan una amenaza para la estabilidad econémica.
La revisiéon de Carleton y Hsiang (2016) sefiala que el clima tiene una influencia
importante en la evolucién historica de la economia global, dado que afecta
significativamente variables como la inflacion y el crecimiento econémico (Cevik &
Tovar, 2023). Conlon et al. (2024) exploran la estabilidad financiera frente a choques
climaticos, demostrando que los mismos aumentan los riesgos individuales y
sistémicos para los bancos a través de préstamos sindicados. Incluso estudios como
Acevedo et al. (2020) y Gray et al. (2021) han encontrado efectos negativos en la
productividad laboral y en el empleo.

Estas repercusiones econdémicas son mas notorias en actividades comerciales
relacionadas con la agricultura. El analisis de Zappala (2018) en una muestra de 184
paises documento que, si la temperatura media diaria es mas alta que el ano anterior,
la tasa de crecimiento del valor agregado bruto agricultural disminuyé un 284% con
respecto al promedio de la tasa de crecimiento de la muestra. Este efecto es grande
pero comparable a otras estimaciones similares como las de (Kunze, 2021; Miller et
al., 2021). Del mismo modo, Gallic & Vermandel (2019) sefalan que en Nueva
Zelanda los choques climaticos explican aproximadamente el 35% del PIB y las
fluctuaciones de la produccién agricola.



Sumado a esto, los paises en desarrollo, debido a su menor capacidad de adaptacion
y mitigacion, enfrentan un aumento en la vulnerabilidad al cambio climatico de
acuerdo a estudios como Gallup et al. (1999), Nordhaus (2006) y Dell et al. (2012).
Acevedo et al. (2018), Burke and Tanutama (2019), Kahn et al. (2021), and Akyapi,
Bellon, and Massetti (2022), Cevik y dJalles (2023). Por ejemplo, los desastres
naturales relacionados con el clima provocan una disminucién persistente del
crecimiento econémico en los paises en desarrollo, pero no en las economias
avanzadas. (Igbal et al. 2023)

En América Latina, varios estudios han analizado el impacto de los choques
climaticos en economias dependientes de recursos naturales. Giuliano et al. (2024)
investigan los efectos de sequias e inundaciones en Uruguay, demostrando que estos
eventos pueden reducir el PIB hasta en un 4.1% durante eventos extremos. En
Colombia, Romero et al. (2023) examinan los efectos del fendmeno de El Nifio en la
produccién agricola y la inflacién. Aunque el PIB general parece estable, los choques
climaticos causan fluctuaciones significativas en los precios de los alimentos y en la
productividad agricola. A su vez, en Bolivia se demostré efectos negativos en la
produccion agricola como consecuencia de choques climaticos, tomando en
consideracion los resultados en el corto y largo plazo. (Huanto 2022)

El analisis de los efectos climaticos en la economia se ha abordado desde diversas
perspectivas metodoldgicas. Los modelos macroestructurales, como el utilizado por
Giuliano et al. (2024), integran los choques climaticos en dinamicas econdmicas
sectoriales para simular sus impactos. Por otro lado, estudios como los de Gallic y
Vermandel (2020) en Nueva Zelanda emplean modelos DSGE para analizar cémo los
choques climaticos afectan a la produccion agricola y generan volatilidad en el PIB.
También se han utilizado aproximaciones econométricas como Modelos de Vector de
Correcciéon de Errores (VEC) y Modelos Vectoriales Estructurales Autorregresivos
(SVAR) en casos como Huanto, 2022.

En Paraguay, la actividad econémica esta supeditada al clima. El territorio
paraguayo se extiende a 406.752 km2 y se encuentra en el centro de Sudamérica;
limita con Argentina -oeste y sur-, Bolivia -norte- y Brasil -norte y este- (BID, 2018).
El clima en el pais es mediterraneo y su economia se sustenta en la actividad agricola,
ganadera e hidroeléctrica; siendo asi, muy vulnerable a los impactos de choques
climaticos mas constantes y al cambio climatico (Banco Mundial, 2021). Estimaciones
de la CEPAL (2014) indican que, al tratarse de una economia muy dependiente de
actividades vinculadas al clima, el PIB anual paraguayo caera 2% por afo para el fin
de este siglo. De acuerdo con Looney (2023), estos choques climaticos han cambiado
las perspectivas de Paraguay drasticamente; a inicios de la década del 2010
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experimentaba un super ciclo de commodities que impulsé el crecimiento de su
economia; actualmente, la agricultura y el sector transporte fluvial se ven,
sumamente, golpeados por el fenémeno “La nina”.

Se han realizado previas investigaciones sobre efectos de choques climaticos en
Paraguay sobre variables macroeconémicas como Baez et al. (2023) y también sobre
la pobreza a corto plazo como el de Janz et al. (2024). En el primer analisis se
implementé un modelo de vectores autorregresivos estructurales bayesiano
(Bayesian SVAR) para estimar el efecto de un choque de sequia en la produccion,
consumo, inversién y balanza comercial del pais. Los hallazgos indicaron un efecto
notorio de la sequia en variables macroeconémicas durante los primeros dos
trimestres posteriores al choque. En el segundo caso, los investigadores construyeron
un modelo de regresion lineal usando ingresos como variable dependiente y un modelo
de anomalias positivas y negativas de precipitaciéon y temperaturas como variables
explicativas, controlando por caracteristicas de los hogares y ubicacién geografica.
Los resultados demostraron reducciones significativas del ingreso de los hogares
debido a choques de calor, y que los choques de precipitaciones tienen efectos
heterogéneos en poblaciones rurales y urbanas.

3. Descripcion de variables

Para el presente estudio, ademas de variables climaticas, se utilizaron las principales
variables macroeconémicas de acuerdo a la pregunta de interés. Especificamente, se
utilizaron datos del producto interno bruno, la produccién agricola, el consumo, la
inversion y el tipo de cambio real. Se utilizaron datos trimestrales desde 1995Q1
hasta 2019Q4, totalizando asi 100 observaciones.

Producto interno bruto real

Se utilizo el PIB real trimestral para Paraguay, el cual se obtuvo directamente del
Anexo Estadistico del Banco Central del Paraguay. El Producto Interno Bruto (PIB)
Real mide el valor total de bienes y servicios producidos en una economia a precios
constantes; estos precios se obtienen de un ano utilizado como base para el calculo.
En Paraguay, el Banco Central del Paraguay realizd, recientemente, un cambio de
ano base, seleccionando el 2014.

El Producto Interno Bruto de Paraguay se ha incrementado a lo largo de los afos.
Entre los anos 1995 y 2019, el PIB real de Paraguay presenté una tendencia
ascendente, pese a la volatilidad observada. De acuerdo con la OECD (2018), esta



volatilidad se explica por el peso de la agricultura y la concentracion de exportaciones
primarias y derivadas en la economia del pais.

Para su utilizacién en el modelo SVAR descrito mas adelante, la serie del PIB real
trimestral fue desestacionalizado utilizando el método X13-ARIMA. Luego, se tomo
el logaritmo natural de esta serie y se empled el filtro de Hodrick-Prescott para
separar el componente ciclico y la tendencia. Con esta transformacion, el componente
ciclico se interpreta como desviacion porcentual de su valor de tendencia. Este
componente ciclico es el utilizado en el presente estudio.

Produccion agricola

Se considero el PIB real trimestral agricola, el cual se refiere al valor total de todos
los bienes y servicios relacionados con la agricultura que se producen dentro de las
fronteras del Paraguay durante un trimestre. Esta variable se obtuvo directamente
del Anexo Estadistico del Banco Central del Paraguay y, al igual que el caso del PIB
real, se encuentra expresado en millones de guaranies constantes de 2014.

Para el calculo de la actividad agricola, el Banco Central del Paraguay considera, con
datos del Ministerio de Agricultura y Ganaderia, el algodén en rama, la cana de
azucar, el girasol, la yerba mate, el café, el tabaco, otros cultivos industriales, la soja,
el arroz, el maiz, el trigo, otros cereales, la mandioca, otros tubérculos, la pina, el
pomelo, la banana, la sandia, el meldn, otras frutas, las legumbres, las hortalizas y
otros productos agricolas. Entre los anos 1995 y 2019, el PIB agricola exhibe una
tendencia ascendente; no obstante, se observa mucha volatilidad. Esta volatilidad
parece acentuarse a partir del afno del 2010, pues en el periodo 2010-2019 se observan
valores mucho mas extremos. Usualmente, la volatilidad en la producciéon agricola
esta asociada a variaciones del clima y del precio de los commodities (CEPAL, 2021).

La serie del PIB agricola real trimestral tuvo el mismo tratamiento descrito
anteriormente para la serie del PIB real. Con esto, es el componente ciclico del PIB
agricola es que es el utilizado en el presente estudio.

Consumo privado real

Es una medida que representa el gasto total de los hogares y las familias en bienes y
servicios. Esta variable se obtuvo directamente del Anexo Estadistico del Banco
Central del Paraguay y, al igual que el caso del PIB real, se encuentra expresado en
millones de guaranies constantes de 2014.

El BCP (2019) establece en su Metodologia del Sistema de Cuentas Nacionales que el
consumo considera el total de gastos en bienes y servicios individuales y colectivos



realizados por los hogares residentes e instituciones sin fines de lucro que sirven a
los hogares residentes.

El consumo de los hogares exhibe una tasa constante de crecimiento en Paraguay.
Entre los anos 1995 y 2019 el consumo privado ha presentado una tendencia positiva
con desviaciones positivas y significativas que no se separan mucho de la tendencia.

Al igual que la serie del producto, la serie del consumo ha sido desestacionalizada y
se ha aplicado el filtro de Hodrick-Prescott solo el logaritmo de la serie. De esta forma,
es el componente ciclico del consumo es que es el utilizado en el presente estudio.

Inversion

En las cuentas nacionales, la inversion es reflejada por la formacion bruta de capital
y representa el valor total de la adquisicién de activos fisicos y financieros que se
utilizan en la produccion de bienes y servicios dentro del pais durante un periodo de
tiempo especifico. Esta variable se obtuvo del Anexo Estadistico del Banco Central
del Paraguay y, al igual que el caso del PIB real, se encuentra expresado en millones
de guaranies constantes de 2014.

La inversion en Paraguay ha tenido una tendencia ascendente desde el 2003, aunque
se observan 3 caidas bastante pronunciadas entre el periodo 2010-2019. Usualmente,
el nivel de inversion se ve afectado por diversos motivos que pueden incluir factores
economicos y politicos (CEPAL, 2013). En Paraguay, la expansién de las inversiones
se ha debido principalmente a las condiciones climaticas favorables que hicieron
posible la reanudacién de obras de infraestructura de gran envergadura llevadas a
cabo tanto por el sector publico, como por el sector privado (CEPAL, 2016).

Al igual que la serie del producto, la serie de la inversiéon agregada ha sido
desestacionalizada y se ha aplicado el filtro de Hodrick-Prescott solo el logaritmo de
la serie. De esta forma, es el componente ciclico de la inversion es que es el utilizado
en el presente estudio.

PIB real socios comerciales

Para la serie de PIB de socios comerciales, se ha considerado al valor promedio del
crecimiento del producto interno bruto real de aquellos paises con los que el Paraguay
mantuvo mayores relaciones comerciales durante el periodo en estudio (Brasil,
Argentina, Chile, USA, Paises Bajos, Rusia y Uruguay). Inicialmente, se obtuvo el
crecimiento trimestral del PIB de cada uno de los paises a través de Bloomberg; luego,
se calcul6 el promedio ponderado entre estas tasas de crecimiento para cada periodo.
Como ponderador se considerd el grado de relacionamiento medido por la importancia
relativa del pais dentro de las exportaciones.
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Tipo de cambio real

El tipo de cambio real compara el valor de la moneda nacional, el guarani en este
caso, con respecto a una canasta ponderada de monedas extranjeras ajustada por la
inflacién. El Tipo de Cambio Real (TCR) mide la competitividad de la economia
paraguaya en relaciéon a sus socios comerciales. La serie de TCR se encuentra en
frecuencia mensual y se obtuvo del Anexo Estadistico del Banco Central del
Paraguay. Esta serie ha sido trimestralizada calculando el promedio de entre los
meses que conforman el trimestre.

E1 TCR present6 un pico de crecimiento en el ano 2006. Se ha observado que entre los
anos 1995 y 2006 el Tipo de Cambio Real presenté una tendencia ascendente, esto
1mplicaba que la moneda paraguaya se habia vuelto menos competitiva en relacion
con la de sus socios comerciales. A continuacién, entre los afios 2006 y 2016 se observa
una caida significativa, alcanzando en el 2015 niveles que no se observaban hasta
antes del ano 2000. Esta caida (apreciaciéon) pudo haberse dado debido al boom de las
commodities. Por Gltimo, entre el afio 2016 y el ano 2019, el TCR parece haberse
alcanzado un nivel constante con tendencia hacia el incremento.

Clima
Indice Estandarizado de Precipitacion y Evapotranspiracion

Para la variable climatica se han considerado dos opciones: el Indice Estandarizado
de Precipitaciéon y Evapotranspiracion (SPEI) desarrollado por Serrano et al. (2020)
y el indice de sequia (ISPY) calculado a partir del promedio mensual del porcentaje
de agua util desarrollado por Baez, Biedermann y Ruiz Diaz (2023).

Las inundaciones y sequias son medidas y capturadas por el Indice Estandarizado de
Precipitaciéon y Evapotranspiraciéon (SPEI) desarrollado por Serrano et al. (2020).
Este indice utiliza datos de precipitacion y temperatura y es relativamente sencillo
de calcular, condicién necesaria para un indice de sequia segiin Keyantash & Dracup
(2002). La variabilidad de la temperatura es un factor clave. De acuerdo con
Tirivarombo (2018), la variaciéon de temperaturas juega un papel importante en la
caracterizacion de sequias y el SPEI puede medir la gravedad de esta teniendo en
cuenta su intensidad, duracién y, ademas, puede identificar su punto de inicio y final.
El SPEI resalta respecto a otros indices de sequia debido a que sus caracteristicas
multiescalares permiten la identificacién de diferentes tipos de sequia e impactos en
el contexto del calentamiento global. De acuerdo con Mckee et al. (1993), el SPEI sigue
la misma clasificacién que el Indice Estandarizado de Precipitacion (SPI).



Tabla 1 - Clasificacion del SPEI

Clasificacion del SP1y SPEI

Valor del indice Categoria
200 Extremadamente himedo
1.50a 1.9 Muy o severamente haumedo
LOO g LAY Moderadamente hamedo
199 a DYy Cercano a o normal
1493100 Moderadamente seco
1,909 5.1 49 Muy o severamenle seoo

2.00 l xtremadamente seco

Fuente: Clasificacion de categoria de sequias (McKee et al., 1993).

La interpretaciéon del SPEI es bastante sencilla. Se definen como normales los casos
en los que el indice refleja valores entre -0.99 hasta 0.99. Los valores que se
encuentren por debajo de -0.99 se categorizan como sequias moderadas, severas o
extremas; mientras que, los valores que se encuentren por encima de 0.99 se
categorizan como lluvias moderadas, severas o extremas. Siguiendo a Zappala (2023),
para este estudio, se consideran los valores del SPEI-3. Este indice recoge informacién
de los tres meses inmediatamente anteriores al punto del tiempo observado.

El grafico a continuacién contiene la serie del SPEI-3 para el periodo analizado. Como
se mencioné anteriormente, los valores pueden indicar tanto situaciones
extremadamente secas como extremadamente humedas. Por esta razén, para el
ejercicio del presente documento se utilizé el valor absoluto de los valores SPEI
negativos, conforme a indicar situaciones desde normales a extremadamente secas.

El valor promedio del indicador de sequia construido en base al SPEI-3 es de 0,48 y
su desviacion estandar es de 0,62. Por tanto, si consideramos un choque de tamano
tipico representaria un valor del indicador de sequia de 1,1, lo cual segiin la Tabla 1
(y si consideramos valor negativo) representaria condiciones moderadamente secas
de acuerdo al indicador SPEI-3. Notemos que episodios recordados de sequias como
los de los anos 2004/5, 2005/6, 2008/9, 2012 y 2019 representaron valores mas alla de
-1,5 en el SPEI
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Figura 1 - Serie del SPEI-3
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Fuente: Serrano et al. (2020).

Indice de sequia

En lo que respecta al ISPY, en el ambito agricola, se utilizan datos diarios sobre el
porcentaje de agua disponible en el suelo para cultivos tecnificados como soja, maiz,
trigo de ciclo largo y maiz zafrina. Esta informacién abarca los departamentos de Alto
Parana, Caaguaza, Canindeyt, Itapua y San Pedro. Las estimaciones provienen del
modelo de Balance Hidrico Agricola (BHAg) y fueron proporcionadas por la Direccién
Nacional de Meteorologia e Hidrologia.

Para la construcciéon del ISPY, para cada cultivo, se calcula el promedio mensual del
porcentaje de agua util a nivel departamental. Estos promedios son posteriormente
agregados mediante una suma ponderada, utilizando como ponderadores datos
historicos de produccion por departamento, proporcionados por CAPECO. A partir de
esta agregacién, se construye un indice general, también mediante una suma
ponderada de los indices por cultivo. Este indice es luego transformado de manera
que tome el valor de 100 cuando se encuentra dentro del rango considerado como
reserva optima de humedad en el suelo. En caso de encontrarse fuera de dicho rango,
el indice refleja la misma proporcion de desviaciéon respecto al limite inferior o
superior que tenia el indice original. Posteriormente, se toman solo aquellos valores
menores a 100 para concentrarse inicamente en valores de sequia y remover excesos
hidricos. Finalmente, los valores del indice son transformados mediante logaritmo
natural, y se procede a calcular la variacion respecto al valor del trimestre anterior,
con el fin de estacionalizar la variable.
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En sintesis, se eliminan los valores correspondientes a condiciones normales de
disponibilidad de agua y se excluyen los excesos hidricos. Asi, por el contrario de la
interpretacion del SPEI, un valor mas elevado en el indice de sequia indica una mayor
intensidad del fendmeno, reflejando una escasez mas severa de agua para los cultivos.

4. Metodologia
4.1 Modelo VAR

Los Modelos VAR son una buena alternativa para establecer relacion entre variables.
En el modelo VAR, cada variable depende de sus propios rezagos, de los rezagos de
todas las demas variables, de sus propios errores actuales y rezagados, y de los errores
rezagados de todas las demas variables. Por lo tanto, proporcionan una
representacion muy general de la dinamica conjunta de las variables bajo analisis.
La principal ventaja de estos modelos es su generalidad y que no impone ninguna
restriccion fuerte, a priori, sobre las relaciones entre variables. El costo es que pueden
parametrizarse en gran medida, se esta indicando que estos modelos son flexibles y
pueden ajustarse a diferentes situaciones sin establecer restricciones rigidas desde el
principio, lo que hace que la estimacién sea desafiante, en particular en muestras
cortas, y puede reducir la eficiencia del prondstico. La obra fundamental de Sims
(1980) condujo al uso generalizado de modelos VAR, particularmente con el proposito
de modelacién macroeconémica. Un modelo VAR(p) de forma reducida se puede
expresar como:

Xe=C+XV  AX +ny (1)

donde X; es el vector de variables endégenas en el tiempo t (dimensién = n X 1), como
se mencioné anteriormente, X; es una funcién lineal de X;_;, donde 1 es el niumero de
rezagos (valores pasados de X;); A; (matrices de dimensién nxn de los parametros
rezagados); C (un vector de n constantes) y; n; (vector de nx1 perturbaciones
estructurales gaussianas distribuido normalmente con media 0 y varianza ),,).

En este estudio, las variables macroeconémicas domésticas en el periodo actual son
una funcién de sus rezagos, los rezagos de la variable climatica y los rezagos de las
variables macroecondémicas de los principales socios comerciales. En una economia
pequena y abierta, los choques externos tienen efecto en las variables
macroecondémicas; pero los choques internos no tienen incidencia en el resto del
mundo; debido a esto, Cushman & Zha (1997) construyeron un bloque exégeno que
representa a las variables del resto del mundo y un bloque que representa a las
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variables macroeconémicas nacionales. En este contexto, para este estudio se ha
construido, ademas, un tercer bloque que representa a la variable climatica.
Algebraicamente el modelo se expresa como:

Xy At 0 0 [XY] [nt
Xel=c+X0_,1 0 422 o |[X |+ ]|nt 2)
Xp AtoaoaElxd (w2

donde t es el subindice de tiempo, p es la longitud del rezago, X}, X; v XP son vectores
columna de variables para el bloque climatico, el resto del mundo y la pequena
economia abierta, respectivamente. Los términos de error nt”"n’t* ynP son exégenos e
independientes con media cero y varianza o%,o*yoP, respectivamente. Los
coeficientes en A}! hasta la A3, son los pardmetros de interés que necesitan ser
estimados. Los coeficientes con el valor de cero en la matriz A aseguran la
exogeneidad entre bloques.

El bloque meteorolégico se representa por: X/ = [@,]’ donde &,es la variable
climatica, es decir, el indice de sequia.

El bloque de las variables macroeconémicas de los principales socios comerciales se
representa por: X; = [y{]’,donde P/ es el promedio del crecimiento del PIB de los
principales socios comerciales de Paraguay.

Finalmente, el bloque de las variables macroeconémicas domésticas se representa
por: XP = [9, 9£ C,i.rery], donde 9, es el PIB, $# es el PIB agricola, C; es el consumo,
i, denota inversion y rer; es la tasa de cambio real.

4.2 El Modelo VAR Estructural

Luego de realizar la estimacion de la ecuacién (2) -VAR Restringido-, es necesario
imponer restricciones a las relaciones contemporaneas. Asi, siguiendo la
nomenclatura de la ecuaciéon (1), el VAR Estructural -SVAR, por sus siglas en inglés-
puede expresarse de la siguiente manera:

ApXe =C+ Z?=1A1Xt—l + n, 3)

donde la matriz A, impone restricciones a las relaciones contemporaneas entre las
variables macroeconémicas domésticas. Las restricciones en A, permiten identificar
las perturbaciones ortogonales estructurales contenidas en el vector 7n;,. A
continuacion, se presentan las restricciones impuestas a la matriz A,:
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1 0 0 0 0 o0 off%
o 1 0 o0 0 o ofly
bsy bs;, 1 0 0 0 ofl 5
AoX; =|bsx by bz 1 0 0 0|f ;3 (4)
bsi bsy; bsz bsy 1 0 Off &
b61 b62 b63 b64 b65 1 0 i;
Lby1 b7z bz b7y bys by 1M | rer,

La variable climatica (@;) y el promedio de crecimiento del PIB de los principales
socios comerciales (y;)se ven afectados contemporaneamente por ellos mismos
unicamente, de acuerdo con los supuestos de exogeneidad formulados siguiendo
Cushman y Zha (1997), donde estas variables representan bloques exégenos. La idea
es que una economia pequena y abierta, los choques externos tienen efecto en las
variables macroecondmicas; pero los choques internos no tienen incidencia en el resto
del mundo

Siguiendo a Gallic y Vermandel (2020), el PIB doméstico (7;) se considera la mas
exogena de las variables macroeconémicas domésticas, debido a que ninguna de las
demas variables macroeconémicas domésticas tiene un efecto contemporaneo sobre el
mismo. En la ecuacién (4), se observa que la variable climatica (@;) tiene un efecto
contemporaneo, potencialmente, distinto de cero sobre todas las variables
macroeconémicas domésticas. Asimismo, todas las variables macroecondémicas
domésticas pueden responder de manera contemporanea a cambios en el promedio de
crecimiento del PIB de los principales socios comerciales. A priori, el PIB Agricola

(375\4) se ve afectado contemporaneamente por el PIB interno. Por otra parte, se supone
que el consumo se ve afectado contemporaneamente por el PIB interno y por el PIB
agricola. La inversion, por su parte, se ve afectada por el PIB interno, PIB agricola y
consumo. Por Ultimo, el tipo de cambio real se ve afectada contemporaneamente por
todas las variables estudiadas, siendo asi la variable mas variable endégena en el
modelo.

4.3 Funciones impulso-respuesta

Una vez estimada la matriz A,y los residuos del VAR en forma reducida, u;, el
interés esta en cada una de las variables en X; a un impulso (choque) inico en alguno
de los componentes del vector de choques estructurales 7n,. En nuestro caso en
particular, analizaremos la respuesta a un choque climatico dado por n’. De forma
general, las funciones impulso respuesta estan dada por:
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Donde 0, es una matriz K X K. Los elementos de esta matriz, 6, nos dan la
respuesta de la variable j al choque estructural n,;, h periodos después:

9. = 0Xj t+n
jk,h —
ankt

(6)

Para calcular estas funciones impulso-respuesta, un punto de partida util es
reescribir el VAR (p) como un VAR(1) usando su forma “companion”:

Yt = AYt—l + Ut (7)

Donde
X, [A1 Az Ap—1 Ap] U
X 1 IK OK OK OK Ot
Yt = ts_ ) A = OK IK te OK OK ) Ut = H
X P ORI 0
Pl 0k Ox - Ik O by o o

Sustituyendo Y;_y sucesivamente en la ecuacién (5) tenemos la forma de escribir el
VAR(p) como un vector de moving average VAR() segun el teorema de Wold. Con
esto tenemos:

=) AU, ()
h=0

Ahora definimos la matriz Jxyxp = [Ix, Okxxp-k)]- Con esta matriz tenemos que J'J =
Ixp, JY: = X y JU; = u, por lo que podemos premultiplicar (6) por J para obtener:

X, = ;JAhJ'ut_h )

Las funciones impulso-respuesta de Wold (a partir del VAR en forma reducida) estan
dados por

by =JAY'  (10)

KXK

A partir de lo anterior podemos escribir:
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X = Z Oy Up_p = z GpAG Ag Uy = 2 OnpNe—p  (11)
h=0 h=0 h=0

Donde usamos 1;_j, = Agu;_p y definimos 0, = ®,4;*.

Con esto, las funciones impulso-respuesta estructurales se obtienen
postmultiplicando los Wold IRF, ®,, por A, para h = 0,1,2, ..., H de la siguiente forma:

Oy = Pody' = JAY'AGt = IxAgt = Ap!
0, = ¢1A51

G)H = q)HAo_l

Como ya lo dijimos, el elemento jk-ésimo de ©,, denotado 6 ,, representa la

respuesta de la variable j al choque k en el horizonte h.

Un punto a tener en cuenta en la interpretacion de las funciones impulso-respuesta
es que, por la linealidad del VAR, las respuestas a un choque negativo son iguales,
pero con signo cambiado, que las respuestas a un choque positivo (las funciones
impulso-respuestas son simétricas). Otro factor a considerar es que usualmente se
considera un choque de una desviacién estandar, entendido, asi como un choque de
magnitud tipica.

5. Efectos de las sequias en la economia paraguaya

5.1 Impacto de los choques de sequia en las variables macroeconémicas

Consideramos el impacto de las sequias en las variables macroeconémicas descritas
anteriormente. Para ello, como ejercicio principal de este documento, se considera el
efecto de un choque en la variable climatica, @&.;, que presenta las condiciones de
sequia segun el Indice de Precipitacién y Evapotranspiracion en la escala de tiempo
de 3 meses, SPEI-3, como se defini6 anteriormente. Adicionalmente, también se
considera el indice de sequia ISPY.

Segun como definimos sequia basados en el SPEI-3, un choque positivo en este
indicador representa un endurecimiento tipico en las condiciones climaticas. En este
sentido, se considera un choque de una desviacion estandar. Segun lo discutido
anteriormente, un choque de tamano tipico representaria condiciones

moderadamente secas segun el de acuerdo a la Tabla 1 (especificamente un valor de
alrededor de -1.1 en el SPEI-3).
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Como muestra la Figura 2, un choque de sequia se relaciona con una caida en el
producto interno bruto inicial que luego alcanza aproximada 0,5% respecto a su valor
de tendencia en el trimestre posterior al choque. La produccién agricola igualmente
cae en el momento del choque cerca 0,2% respecto a su valor de tendencia, pero la
caida llega a representar mas del 3% en el trimestre posterior. Consistentemente con
la teoria de suavizacion del consumo, el consumo agregado cae, pero en menor medida
que el producto, mientras que la inversion cae mas que el producto. A partir del
segundo trimestre, los efectos del choque comienzan a disiparse.

En términos acumulados (Figura 3), el impacto de un choque de sequia tipico
represente una caida en el producto respecto a su valor de tendencia de alrededor de
1% al cabo de un afno. Por su parte, el impacto acumulado en el producto agricola es
de una caida del 8% respecto a su valor de tendencia al cabo de un ano. Segun lo
discutido anteriormente, episodios recordados de sequias como los de los afios 2004/5,
2005/6, 2008/9, 2012 y 2019 representaron valores mas alla de -1,5 en el SPEI
Trasladando esto a nuestro indicador de sequia, deberiamos considerar un choque de
tamano equivalente a 1,7 veces la desviacién estandar. Dada la linealidad de las
funciones de impulso-respuesta, esto implicaria caidas, al cabo de un afo, de 1,7% en
el producto y 13,6% en la produccion agricola.

Igualmente, se realiza el ejercicio con el indice de sequia ISPY presentado por Baez,
Biedermann y Ruiz Diaz (2023). Observando las Figuras 4 y 5 se ve con claridad que
los resultados obtenidos con el indice de sequia ISPY son casi idénticos a los obtenidos
con el indicador de sequia construido en base al SPEI-3.
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Figura 2 - Grafico de impulso-respuesta a un choque de sequia segun el

SPEI
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Figura 3 - Grafico de impulso-respuesta acumulada a un choque de sequia
segun el SPEI
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Figura 5 - Grafico de impulso-respuesta acumulada a un choque en ISPY
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Figura 4 - Grafico de impulso-respuesta a un choque en ISPY
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5.1 Importancia de choques climaticos para explicar los ciclos

La Figura 6 nos muestra el resumen de la descomposiciéon de varianza del error de
prondstico (FEVD, por sus siglas en inglés) para horizontes de prondsticos de 1 a 10.
Las Tables 2 y 3 nos muestran el detalle para el componente ciclico del producto y la
produccién agricola.

En lo que respecta al comportamiento ciclico del producto interno bruto, la
descomposiciéon de la varianza del error de prondstico un trimestre en adelante nos
dice que los choques de sequia explican el 2,1% de esta varianza. Sin embargo,
rapidamente esta participacién aumenta y la importancia de los choques de sequia
explican el 17,3% de la varianza del componente ciclico del producto. También se
encuentra que la demanda externa representa el 11,1% por lo que, englobando los
ambos factores externos, las variaciones del ciclo econémico en Paraguay se encuentra
determinado casi en un 30% por factores externos como el clima o la demanda externa
de nuestros socios comerciales.

Como quiza se puede esperar, la importancia del clima en la varianza del componente
ciclico de la produccion agricola es mucho mas importante, principalmente en el
mediando-lago plazo. En el primer trimestre, la varianza del error de prondstico se
encuentra explicada en 5,3% por la sequia, mientras que los choques especificos a la
produccion agricola representan un 94%. No obstante, en el mediano-largo plazo, los
cambios en el ciclo de la produccion agricola se encuentran explicados en un 80% por
las condiciones climaticas, 7,2% por la demanda externa y 8,1% por (otros) choques
especificos del sector agricola.

También se analizan la descomposicion de la varianza de los componentes ciclicos del
consumo y la inversién. Para el componente ciclico del consumo, también en linea con
lo esperado, lo mas importe son los choques especificos al consumo, mientras que los
choques climaticos explican un 10,6% de su volatilidad. En lo que respecta al
comportamiento ciclico de la inversién, un hecho interesante es que los choques
climaticos explican un 38,4% de su variacién, seguido en importancia por los choques
de demanda externa en un 29,1% y los choques especificos de la inversiéon en un
26,6%. Este resultado realza la importancia de los choques climaticos para entender
el ciclo econémico en Paraguay.
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Figura 6 - Descomposicion de varianza del error de pronéstico
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Tabla 2 - Descomposicion de varianza del error de pronéstico para el

componente ciclico del producto interno bruto

horizon SPEI wY Y Y, C I ER
1 2.1% 3.0% 94.9% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
2 13.4% 7.6% 78.3% 0.1% 0.2% 0.5% 0.0%
3 16.2% 9.9% 72.71% 0.1% 0.2% 0.7% 0.6%
4 17.0% 10.7% 71.1% 0.2% 0.2% 0.8% 0.7%
5 17.2% 11.0% 70.6% 0.2% 0.2% 0.8% 0.7%
6 17.3% 11.0% 70.4% 0.2% 0.2% 0.8% 0.8%
7 17.3% 11.0% 70.4% 0.2% 0.2% 0.8% 0.8%
8 17.3% 11.1% 70.3% 0.2% 0.2% 0.8% 0.8%
9 17.3% 11.1% 70.3% 0.2% 0.2% 0.8% 0.8%
10 17.3% 11.1% 70.3% 0.2% 0.2% 0.8% 0.8%
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Tabla 3 - Descomposicion de varianza del error de pronéstico para el
componente ciclico de la produccion agricola

horizon SPEI  w' Y Y, C I ER
1 53%  0.0%  0.8% 93.9% 0.0%  0.0%  0.0%
2 81.7%  3.1%  1.4% 11.5% 0.1%  1.5%  0.6%
3 81.4%  4.9%  15%  92%  02%  21%  0.8%
4 80.7%  6.1%  1.4%  85%  02%  2.3%  0.8%
5 80.2%  6.7%  1.4%  8.3%  02%  2.4%  0.8%
6 80.0%  7.0%  1.3%  82%  0.2%  2.4%  0.8%
7 79.9%  7.1%  1.3%  81%  02%  25%  0.8%
8 79.9%  7.2%  1.3%  81%  02%  25%  0.8%
9 79.9%  7.2%  1.3%  81%  02%  25%  0.8%
10 79.9%  7.2%  1.3%  81%  02%  25%  0.8%
Conclusion

El presente estudio confirma que los choques climaticos, en particular las sequias,
son un factor macroeconémico de primera magnitud para Paraguay. A través de un
SVAR con bloques exdgenos y un indicador de sequia basado en el SPEI-3, se ha
estimado que un choque de sequia tipico reduce el PIB alrededor de 0,5% por debajo
de su tendencia en el trimestre siguiente, mientras que la produccién agricola cae
cerca de 0,2% en el impacto y supera 3% en el trimestre posterior. En linea con la
suavizacion del consumo, este disminuye menos que el producto y la inversion cae
mas; los efectos comienzan a disiparse desde el segundo trimestre. En términos
acumulados al cabo de un afo, la caida aproximada es de 1% para el PIB y 8% para
la produccién agricola, y episodios severos (SPEI < —1,5) se asocian con contracciones
cercanas a 1,7% y 13,6%, respectivamente.

Ademas de lo anterior, el principal hallazgo del estudio es que, basados en la
descomposicién de varianza, los choques de sequia explican 2,1% de la varianza ciclica
del PIB a corto plazo y hasta 17,3% en el mediano-largo plazo; la demanda externa
aporta 11,1%, por lo que casi 30% de la variacién del ciclo del PIB proviene de factores
externos (clima y demanda de socios). En la produccion agricola, el clima domina
claramente en el mediano-largo plazo explicando el 80% de la varianza de su
componente ciclico, mientras que en el consumo su peso es menor (10,6%) y en la
inversion es elevado (38,4%), seguido por la demanda externa (29,1%). Estos patrones
son coherentes con la naturaleza de economia pequena y abierta y con la alta
exposicion sectorial a condiciones climaticas.
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En conjunto, los resultados subrayan que la gestiéon macroeconémica y el analisis del
ciclo en Paraguay deben incorporar explicitamente el riesgo climatico: tanto para la
evaluacion prospectiva (pronodsticos y escenarios) como para el diseno de
amortiguadores que mitiguen la volatilidad—con especial atencion a la inversion y al
sector agricola, los mas sensibles a las sequias. Ademas, la relevancia de la demanda
externa en la dinamica del ciclo apunta a complementar esta agenda con politicas de
diversificaciéon de exportaciones y un seguimiento sistematico de las condiciones de
los socios comerciales.

En esta linea, la importancia de este estudio radica en generar evidencia para la
creacion de estrategias y politicas de adaptacion y resiliencia. Como se ha
mencionado, Paraguay es un pais altamente vulnerable a disrupciones climaticas,
segun el indice la Iniciativa de Adaptacion Global de la Universidad de Notre Dame
(ND-GAIN), con limitada capacidad tecnolégica agricola, una baja proporciéon de
carreteras pavimentadas y la escasez de personal médico per capita. Sumado a esto,
la preparacion del pais para enfrentar los impactos del cambio climatico se ve
obstaculizada por una limitada acumulaciéon de capital humano, bajos niveles de
innovacién y desafios en la gobernanza (Banco Mundial, 2024). Se espera esta
Iinvestigacion aporte a la toma de consciencia sobre los efectos de las condiciones
climaticas para entender las fluctuaciones econémicas en Paraguay.

Referencias

e Acevedo Mejia, S., Mrkaic, M., Novta, N., Pugacheva, E., & Topalova, P. B.
(2018, 1 junio). The Effects of Weather Shocks on Economic Activity: What are
the Channels of Impact?
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_1d=3221232

e Acevedo, S., Mrkaic, M., Novta, N., Pugacheva, E., & Topalova, P. (2020). The
Effects of Weather Shocks on Economic Activity: What are the Channels of
Impact? Journal Oof Macroeconomics, 65(103207).
https://doi.org/10.1016/j.Jmacro.2020.103207

e Baiez, J., Biedermann, G., & Victor, R. D. (2023, 1 diciembre). Drought shocks
and the Paraguayan macroeconomy: A Bayesian SVAR Analysis.
https://repositorio.bep.gov.py/handle/123456789/195

e Banco Interamericano de Desarrollo (2018). Perfil de riesgo de desastres para

Paraguay. Recuperado de:
https://publications.iadb.org/publications/spanish/viewer/Perfil-de-riesgo-de-

desastres-para-Paraguay.pdf

24


https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3221232
https://doi.org/10.1016/j.jmacro.2020.103207
https://repositorio.bcp.gov.py/handle/123456789/195
https://publications.iadb.org/publications/spanish/viewer/Perfil-de-riesgo-de-desastres-para-Paraguay.pdf
https://publications.iadb.org/publications/spanish/viewer/Perfil-de-riesgo-de-desastres-para-Paraguay.pdf

Banco Mundial (2021). Climate Risk Country Profile. Recuperado de:
https://climateknowledgeportal.worldbank.org/sites/default/files/2021-
04/15726-WB_Paraguay%20Country%20Profile-WEB-2.pdf

Banco Mundial. (2024). Evaluaciéon de pobreza y equidad en Paraguay.

Estrategias para potenciar el crecimiento inclusivo y la reducciéon de la
pobreza. Recuperado de:
https://documentsl.worldbank.org/curated/en/099101424093534048/pdf/P179

44515d283600a1a2¢012c¢5555b73da2.pdf
Banco Mundial. (2025). Paraguay: Informe sobre clima y desarrollo de los

paises 2024. https:/reliefweb.int/report/paraguay/paraguay-informe-sobre-

clima-y-desarrollo-de-los-paises-2024

Bellon, M., Massetti, E., & Akyapi, B. (2022). Estimating Macro-Fiscal Effects
of Climate Shocks From Billions of Geospatial Weather Observations. IMF
Working Paper, 2022(156), 1. https://doi.org/10.5089/9798400217203.001
Bokusheva, R., Bozzola, M., & Kunze, S. (2022, 6 abril). Modelling the impact
of climate change on  agriculture productivity in  Russia.
https://digitalcollection.zhaw.ch/items/6b3d5f61-0623-458d-a6aa-
d72a87743a64

Brulé, R. (2023). Climate Shocks and Gendered Political Transformation: How
Crises Alter Women’s Political Representation. Politics & Gender, 19(3), 928—
934. https://d0i1:10.1017/S1743923X22000393

Burke, M., & Tanutama, V. (2019). Climatic Constraints on Aggregate
Economic Output. https://doi.org/10.3386/w25779

Carleton, T. A., & Hsiang, S. M. (2013). Social and economic impacts of climate.
Science, 341(6151), 616-621. Recuperado de:
https://www.science.org/doi/10.1126/science.1235367

Cevik, S., & Tovar Jalles, J. (2023, 28 abril). Eye of the Storm: The Impact of
Climate Shocks on Inflation and Growth. IMF Working Paper No. 2023/087.
http://dx.doi.org/10.5089/9798400243325.001

Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (2014). Climate Change

Will Have Significant Impacts on Paraguay’s Economy. Recuperado de:
https://www.cepal.org/en/news/climate-change-will-have-significant-impacts-

paraguays-economy

Conlon, T., Ding, R., Huan, X., & Zhang, Z. (2024). Climate risk and financial
stability: evidence from syndicated lending. European Journal Of Finance,
30(17), 2001-2031. https://doi.org/10.1080/1351847x.2024.2343111

25


https://climateknowledgeportal.worldbank.org/sites/default/files/2021-04/15726-WB_Paraguay%20Country%20Profile-WEB-2.pdf
https://climateknowledgeportal.worldbank.org/sites/default/files/2021-04/15726-WB_Paraguay%20Country%20Profile-WEB-2.pdf
https://documents1.worldbank.org/curated/en/099101424093534048/pdf/P17944515d283600a1a2c012c5555b73da2.pdf
https://documents1.worldbank.org/curated/en/099101424093534048/pdf/P17944515d283600a1a2c012c5555b73da2.pdf
https://reliefweb.int/report/paraguay/paraguay-informe-sobre-clima-y-desarrollo-de-los-paises-2024
https://reliefweb.int/report/paraguay/paraguay-informe-sobre-clima-y-desarrollo-de-los-paises-2024
https://doi.org/10.5089/9798400217203.001
https://digitalcollection.zhaw.ch/items/6b3d5f61-0623-458d-a6aa-d72a87743a64
https://digitalcollection.zhaw.ch/items/6b3d5f61-0623-458d-a6aa-d72a87743a64
https://doi:10.1017/S1743923X22000393
https://doi.org/10.3386/w25779
https://www.science.org/doi/10.1126/science.1235367
http://dx.doi.org/10.5089/9798400243325.001
https://www.cepal.org/en/news/climate-change-will-have-significant-impacts-paraguays-economy
https://www.cepal.org/en/news/climate-change-will-have-significant-impacts-paraguays-economy
https://doi.org/10.1080/1351847x.2024.2343111

Dell, M., Jones, B. F., & Olken, B. A. (2012). Temperature Shocks and
Economic Growth: Evidence from the Last Half Century. American Economic
Journal Macroeconomics, 4(3), 66-95. https://doi.org/10.1257/mac.4.3.66

Dell, M., Jones, B. F., & Olken, B. A. (2012b). Temperature Shocks and
Economic Growth: Evidence from the Last Half Century. American Economic
Journal Macroeconomics, 4(3), 66-95. https://doi.org/10.1257/mac.4.3.66

Ebi, K. L., Capon, A., Berry, P., Broderick, C., de Dear, R., Havenith, G.,
Honda, Y., Kovats, R. S., Ma, W., Malik, A., Morris, N. B., Nybo, L.,
Seneviratne, S. I., Vanos, J., & Jay, O. (2021). Hot weather and heat extremes:
Health risks. The Lancet, 398(10301), 698-708. https://doi.org/10.1016/S0140-
6736(21)01208-3

Fernando, G., Ruberl, H., & Navia, D. (2024). The Macroeconomic Impact of
Climate Shocks in Uruguay. Policy Research working paper ; no. WPS 10740;
PROSPERITY Washington, D.C. : World Bank Group.
https://documents.worldbank.org/en/publication/documents-
reports/documentdetail/099400003272435890/idul3bfbac77199f81489e18f231
9846d83a3953

Gallic, E., & Vermandel, G. (2020). Weather shocks. European Economic
Review, 124, 103409. https://doi.org/10.1016/].euroecorev.2020.103409
Gallup, J. L., Sachs, J. D., & Mellinger, A. D. (1999). Geography and Economic
Development. International Regional Science Review, 22(2), 179-232.
https://doi.org/10.1177/016001799761012334

Gourio, F. & Fries, C. (2018). Weather Shocks and Climate Change. Meeting
Papers 1159, Society for Economic Dynamics.
https://ideas.repec.org/p/red/sed018/1159.html

Gray, H. B., Taraz, V., & Halliday, S. D. (2022). The impact of weather shocks
on employment outcomes: evidence from South Africa. Environment And
Development Economics, 28(3), 285-305.
https://doi.org/10.1017/s1355770x22000237

Hsiang, S. M., Burke, M., & Miguel, E. (2013). Quantifying the Influence of
Climate on Human Conflict. Science, 341(6151).
https://doi.org/10.1126/science.1235367

Huanto, C. (2022). Efecto del Cambio Climatico en la Produccion Agricola:
Evidencia para Bolivia. 1deas.repec.org.
https://ideas.repec.org/a/efp/journl/v5y2022i11p45-72.html

Igbal, U. P., Nooney, L. K., Jose, S. M., & Chacho, S. A. (2023). How did the
SMEs weather the storm: An empirical inquiry into the working capital

management during the times of external shock. Journal Of The International

26


https://doi.org/10.1257/mac.4.3.66
https://doi.org/10.1257/mac.4.3.66
https://doi.org/10.1016/S0140-6736(21)01208-3
https://doi.org/10.1016/S0140-6736(21)01208-3
https://documents.worldbank.org/en/publication/documents-reports/documentdetail/099400003272435890/idu13bfbac77199f81489e18f2319846d83a3953
https://documents.worldbank.org/en/publication/documents-reports/documentdetail/099400003272435890/idu13bfbac77199f81489e18f2319846d83a3953
https://documents.worldbank.org/en/publication/documents-reports/documentdetail/099400003272435890/idu13bfbac77199f81489e18f2319846d83a3953
https://doi.org/10.1016/j.euroecorev.2020.103409
https://doi.org/10.1177/016001799761012334
https://ideas.repec.org/p/red/sed018/1159.html
https://doi.org/10.1017/s1355770x22000237
https://doi.org/10.1126/science.1235367
https://ideas.repec.org/a/efp/journl/v5y2022i1p45-72.html

Council For Small Business, 4(4), 413-435.
https://doi.org/10.1080/26437015.2023.2201690

Janz, T., Gassmann, F., Gayoso, L. (2024). Weathering Shocks : Unraveling the
Effects of Short-Term Weather Shocks on Poverty in Paraguay.

1deas.repec.org. https://ideas.repec.org/p/wbk/whrwps/10970.html
Kahn, M. E., Mohaddes, K., Ng, R. N., Pesaran, M. H., Raissi, M., & Yang, J.
(2021). Long-term macroeconomic effects of climate change: A cross-country

analysis. Energy Economics, 104, 105624.
https://doi.org/10.1016/j.eneco0.2021.105624
Looney, R. (2023). Climate Change Comes Home to Roost in Paraguay.

Recuperado de: https://www.milkenreview.org/articles/climate-change-comes-

home-to-roost-in-paraguay

Meierrieks, D. (2021). Weather shocks, climate change and human health.
World Development, Volume 138 (105228).
https://doi.org/10.1016/;.worlddev.2020.105228

Miller, N., Tack, J., & Bergtold, J. (2021). The Impacts of Warming
Temperatures on US Sorghum Yields and the Potential for Adaptation.
American Journal Of Agricultural Economics, 103(5), 1742-1758.
https://doi.org/10.1111/ajae.12223

Nordhaus, W. D. (2006). Geography and macroeconomics: New data and new
findings. Proceedings Of The National Academy Of Sciences, 103(10), 3510-
3517. https://doi.org/10.1073/pnas.0509842103

Romero, J. V., Naranjo-Saldarriaga, S., & Munoz, J. A. (2023). Assessing the
macroeconomic impact of weather shocks in Colombia.
https://www.econstor.eu/handle/10419/283385

Seneviratne, S.I., X. Zhang, M. Adnan, W. Badi, C. Dereczynski, A. Di Luca, S.
Ghosh, I. Iskandar, J. Kossin, S. Lewis, F. Otto, I. Pinto, M. Satoh, S.M.
Vicente-Serrano, M. Wehner, and B. Zhou, 2021: Weather and Climate
Extreme Events in a Changing Climate. In Climate Change 2021: The Physical

Science Basis. Contribution of Working Group I to the Sixth Assessment
Report of the Intergovernmental Panel on Climate Change[Masson-Delmotte,
V., P. Zhai, A. Pirani, S.L.. Connors, C. Péan, S. Berger, N. Caud, Y. Chen, L.
Goldfarb, M.I. Gomis, M. Huang, K. Leitzell, E. Lonnoy, J.B.R. Matthews, T.K.
Maycock, T. Waterfield, O. Yelek¢i, R. Yu, and B. Zhou (eds.)]. Cambridge
University Press, Cambridge, United Kingdom and New York, NY, USA, pp.
1513-1766, https://doi.org/10.1017/9781009157896.013

Zappala, G. (2023). Sectoral Impact and Propagation of Weather Shocks. IMF
Working Paper, 2023(053), 1. https://doi.org/10.5089/9798400236518.001

27


https://doi.org/10.1080/26437015.2023.2201690
https://ideas.repec.org/p/wbk/wbrwps/10970.html
https://doi.org/10.1016/j.eneco.2021.105624
https://www.milkenreview.org/articles/climate-change-comes-home-to-roost-in-paraguay
https://www.milkenreview.org/articles/climate-change-comes-home-to-roost-in-paraguay
https://doi.org/10.1016/j.worlddev.2020.105228
https://doi.org/10.1111/ajae.12223
https://doi.org/10.1073/pnas.0509842103
https://www.econstor.eu/handle/10419/283385
https://doi.org/10.1017/9781009157896.013
https://doi.org/10.5089/9798400236518.001

