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Resumen Ejecutivo

El crédito total' en el mes de agosto de 2022
aumentd en términos interanuales |1,27%. Este
comportamiento se explica por la expansién
interanual del crédito en moneda nacional (MN), en
5,17%, y de los créditos en moneda extranjera
(ME), en 24,50%.

En el periodo senalado, los depésitos privados
totales exhibieron una caida interanual del 1,13%.
Esta variacién se explica por los depésitos en MN
que decrecieron 2,02%, mientras que los depositos
en ME se contrajeron 0,03% en el mes de
referencia.

El promedio ponderado de las tasas de interés
activas en MN del sistema bancario disminuyé en
relacién con lo observado el mes previo, pero se
incrementé en comparacién al afo anterior,
alcanzando 15,10%. Por su parte, el promedio
ponderado de las tasas pasivas en MN mostré un
valor mayor tanto al del mes anterior, como al
resultado de agosto del ano pasado, ubicandose en
4,83%.

Las tasas activas en MN de los préstamos de
desarrollo y tarjetas de créditos aumentaron de
manera mensual e interanual. Las tasas de los
préstamos comerciales, de consumo y vivienda
crecieron interanualmente, mientras disminuyeron
con relacién al mes anterior. En contraste, la tasa de
los sobregiros disminuyé con respecto al mes de
julio de 2022 y en relacién con el dato de agosto de
2021.

En cuanto a las tasas en ME, el promedio ponderado
de las tasas de interés activas se ubicé en un nivel
mayor al compararlo con el mes de julio de 2022 y
con agosto de 2021. De igual forma, el promedio
ponderado de las tasas pasivas en ME se incrementé
de forma mensual e interanual. De esta manera, el
promedio ponderado de las tasas activas se situd en
7,10% y el de las pasivas en 2,31%.

1En el presente informe sélo se considera los créditos y
depésitos bancarios del sector privado.

En términos mensuales, aumentaron las tasas de los
préstamos comerciales, desarrollo y vivienda. En
contraste, se redujeron las tasas de los préstamos
consumo y sobregiros. En términos interanuales,
subieron las tasas de los préstamos comerciales, de
desarrollo y para la vivienda, mientras que las tasas
de los préstamos de consumo y sobregiros
disminuyeron.

El Comité de Politica Monetaria (CPM) del Banco
Central del Paraguay (BCP), en su reunién del 22 de
septiembre de 2022, decidid, por unanimidad, subir
la tasa de politica monetaria en 25 puntos basicos,
ubicandole en 8,50%. EI CPM tomé esta decision
considerando que, en el contexto internacional, las
tasas de inflacién de las principales economias
avanzadas se han mantenido elevadas llevando a
nuevos ajustes significativos en sus tasas de politica
monetaria. En este escenario, se ha verificado un
fortalecimiento del délar. En el plano local, han
seguido observandose algunos efectos de segunda
ronda y las expectativas de inflacién para el
horizonte de politica monetaria, si bien se han
estabilizado, se ubican en 4,5%, aun por encima de
la meta del 4%.

La Reserva Federal de los Estados Unidos (FED), en
su reunién del 20-21 de septiembre, decidié elevar
la tasa de interés en 0,75 p.p., ubicindose en el
rango de 3-3,25 %. Ademas, el Comité consideré
que los préximos incrementos de tasas serian
apropiados y afirmé que esta fuertemente
comprometido con retornar la tasa de inflacién al
2% anual.

El 8 de septiembre del 2022, el Consejo de
Gobierno del Banco Central Europeo (BCE) decidié
incrementar en 75 puntos basicos los tipos de
interés de las principales operaciones de
financiacion, de la facilidad marginal de crédito y de
la facilidad de depésito, hasta el 1,25%, 1,50% y
0,75%, respectivamente. El Consejo de Gobierno
consideré que en las préximas reuniones sera
apropiado continuar la suba de tasas para aminorar
la demanda y evitar el riesgo de un incremento en
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las expectativas de inflaciéon, pero esto también
dependera de la informacién disponible.

El Comité de Politica Monetaria (Copom) del Banco
Central de Brasil,
septiembre, decidié por unanimidad mantener la

en su reunidn del 2| de

tasa Selic en el actual nivel de 13,75%. El Copom
considera que esta decision refleja la incertidumbre
acerca de los escenarios que sucedan con respecto
a la inflacién, y es consistente con la convergencia a
la meta de inflacién.

Tasa de Interés Bancarias Efectivas

Tasa de Interés Activa en Moneda Nacional
(MN)

En el mes de agosto de 2022, el promedio
ponderado de las tasas de interés activa de los
bancos en moneda nacional se situé en 15,10%.
Esta tasa es 0,34 p.p. menor a la tasa registrada en
el mes anterior y 3,46 p.p. superior a la tasa
promedio de agosto del 2021.

Tabla N° | Tasa de Interés Activa en MN
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Fuente: Superintendencia de Bancos
Tasa de Interés Pasiva en Moneda Nacional

En el mes de agosto de 2022, el promedio
ponderado de las tasas de interés pasivas fue
4,83%, lo cual representé un aumento de 0,22 p.p.
con respecto al mes anterior y un incremento de
1,98 p.p. con relacién a agosto de 2021.

Tabla N° 2 Tasa de Interés Pasiva en MN

) ]
" 58
%) () 0 Q0 =
= 3 & 8§ £ T3 £% 52
5 £ 2 5§ ¢ $§3 g8 £ 5
@ g 2 $ ¢ 993 E= o g
E & S8 5 2 &6 £5 21
S a a © ad ago.- 0.48 6,67 537 2,85
jul-22
ago2l 849 852 2227 10,19 2850 1227 Il,64| | ™ 049 7.09 8.56 46l
- ago-22 0,56 6,57 89| 483
jul-22 13,66 10,37 23,41 10,88 27,27 1585 1544 v
ar. 0,07 -0,52 0,35 023
ago-22 13,30 10,57 22,56 10,38 25,27 16,28 15,10 Mensual
Var.
Var. -0,36 0,20 -0,86 -0,50 -2,00 0,43 -0,34 Interanua 0,08 -0,10 3,54 1,98
Mensual 1
Var. Fuente: Superintendencia de Bancos
Interany 482 2,05 029 0,19 -323 401 3,46
al

Fuente: Superintendencia de Bancos

Analizando individualmente por componentes se
puede observar que hubo aumentos mensuales en
las tasas de los préstamos de desarrollo (0,20 p.p.),
y tarjetas de crédito (0,95 p.p.). Por su parte, las
tasas de préstamos comerciales (-0,36 p.p.),
consumo (-0,23 p.p.), vivienda (-0,50 p.p.),
sobregiros  (-2,00 p.p..) presentaron una
disminucién.

Con respecto a las tasas pasivas se registré un
incremento de las tasas de los ahorros a la vista
(0,07 p.p.) y CDA (0,35 p.p.). En contraste, la tasa
de los ahorros a plazo presenté un descenso de

(-0,52 p.p.).
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Grafico N° 2 Tasa de Interés Pasiva en MN
Promedio Ponderado
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Fuente: Superintendencia de Bancos

En relacién con la curva de rendimientos de los
CDA en MN, se observaron aumentos en los
rendimientos para todos los plazos. En tal sentido,
los rendimientos de los plazos menores a 180 dias,
entre 180 a 365 dias y los plazos mayores a 365 dias,
subieron en 4,51 p.p.,, 538 y 344 p.p,
respectivamente en comparaciéon con los
respectivos datos de agosto 2021.

Grafico N° 3 Curva de Rendimiento de CDA en MN
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Fuente: Superintendencia de Bancos

Tasa de Interés Activa en Moneda Extranjera

En el mes de agosto 2022, el promedio ponderado
de las tasas de interés activas en ME de los bancos
se ubicé en 7,10%. Esto implicé un crecimiento con
respecto al mes anterior de 0,10 p.p. y con relacion
a agosto de 2021 de 1,14 p.p.

Grafico N° 4 Tasa de Interés Activa en ME
Promedio Ponderado
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Fuente: Superintendencia de Bancos

En lo que respecta a las tasas activas, se verificaron
incrementos en términos mensuales en las
categorias de préstamos comerciales (0,05 p.p.),
vivienda (0,30 p.p.), y desarrollo (0,29 p.p.) Las
tasas de los préstamos de consumo (-0,64 p.p.), ¥
sobregiros (-0,46 p.p.) disminuyeron.

Tabla N° 3 Tasa de Interés Activa en ME
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Mensual
Var. 1,44 068 -1,37 091 -2,04 1,14
Interanual

Fuente: Superintendencia de Bancos

Tasa de Interés Pasiva en Moneda Extranjera

El promedio ponderado de las tasas de interés
pasivas en ME se situé en 2,31% en el mes de
agosto de 2022. De esta forma, la tasa promedio
fue superior en 0,22 p.p. a la registrada en el mes
anterior y en 1,02 p.p. con respecto a la tasa de
agosto de 2021.
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Grafico N° 5 Tasa de Interés Pasiva en ME
Promedio Ponderado
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Fuente: Superintendencia de Bancos

En términos mensuales, analizando individualmente
por tipo de depésitos, la tasa de los depésitos a la
vista tuvo un leve aumento en el margen (0,09 p.p.).
Por otra parte, la tasa de los depésitos a plazo se
contrajo en 0,39 p.p., en tanto que, la tasa de los
CDA se elevé en 0,30 p.p.

Tabla N° 4 Tasa de Interés Pasiva en ME
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Fuente: Superintendencia de Bancos

En el mes de agosto de 2022, la tasa promedio
ponderada de la curva de rendimiento de CDA, en
moneda extranjera alcanzé 4,53%, lo cual implicé
un incremento con relacién al mes anterior en 0,30
p-p- €, igualmente, un aumento en 1,84 p.p. con
respecto al nivel de agosto de 2021.

Por plazos, la curva de rendimientos de los CDA
subié en términos interanuales para los plazos de
hasta 180 dias (2,01 p.p.), de entre 180 a 365 dias
(2,38 p.p.), Y para los plazos mayores a 365 dias

(1,84 p.p.)

Grafico N° 6 Curva de Rendimiento de CDA en ME
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Fuente: Superintendencia de Bancos

Margen de Intermediacion

El margen de intermediacién financiera de los
bancos, medido como la diferencia entre las tasas
activas y pasivas en MN, cerré en 10,27% en agosto
de 2022. Dicho resultado es inferior al obtenido en
el mes anterior y al verificado en agosto 2021, en
0,12 p.p., y 0,12 p.p., respectivamente.

Grafico N° 7 Margen de Intermediacién en MN

15,0
10,0

50

PEE2FE2333 3538
=2020 =2021 =2022

Fuente: Superintendencia de Bancos

Con respecto al margen de intermediacion en ME,
este ubicé en 4,79%. Esta tasa es similar a las
registradas en julio de 2022 y agosto de 2021.
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Grafico N° 8 Margen de Intermediaciéon en ME
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Fuente: Superintendencia de Bancos

Tasa de Interés Efectiva de las

Empresas Financieras

Tasa de Interés Activa en Moneda Nacional

El promedio ponderado de las tasas de interés
activas de las empresas financieras alcanzé 21,59%
en el mes de agosto de 2022, lo cual implicé una
disminucién mensual de 0,99 p.p. e interanual de
0,07 p.p.

Grafico N° 9 Tasa de Interés Activa en MN
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Fuente: Superintendencia de Bancos

Desagregada por carteras, se constataron
disminuciones mensuales en las tasas de los
préstamos comerciales (-1,05 p.p.), desarrollo
(-1,89), consumo (-1,01 p.p.). Finalmente, la tasa
tarjetas de créditos verificé un incremento de 0,98

P-p-

Tabla N° 5 Tasa de Interés Activa en MN
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ago-21 14,20 18,06 25,33 12,54 21,65
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Fuente: Superintendencia de Bancos

Tasa de Interés Pasiva en Moneda Nacional

En el mes de agosto de 2022, el promedio
ponderado de las tasas pasivas de las empresas
financieras alcanzé 8,36%, lo cual representé una
leve subida mensual de 0,14 p.p. y un incremento
de 2,43 p.p. con relacién a agosto 2021.

Grafico N° 10 Tasa de Interés Pasiva en MN
Promedio Ponderado
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Fuente: Superintendencia de Bancos

Desagregados por plazos, se ha verificado un
crecimiento con relaciéon al mes anterior en la tasa
promedio ponderada de los depdsitos a plazo (1,92
p-p-), pero una ligera caida en la tasa de los
depésitos a la vista (-0, 14 p.p.). La tasa de los CDA
al mes de agosto es levemente superior a la cifra del
mes anterior (0,22 p.p.).
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Tabla N° 6 Tasa de Interés Pasiva MN
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Tasa de Interés Activa en Moneda Extranjera

En el mes de agosto de 2022, la tasa activa
promedio ponderada en moneda extranjera se
situd en 9,30%, lo que significé una caida mensual
de 0,08 p.p., y, asimismo, una reduccién de 1,15
p-p- con relacién al nivel de agosto de 2021.

Grafico N° 1| Tasa de Interés Activa en ME
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Fuente: Superintendencia de Bancos

Analizando las distintas carteras, se constata una
leve reduccién mensual en la tasa de los préstamos
comerciales (0,04 p.p.), y de los préstamos de
consumo (0,1 | p.p.). Con respecto a los préstamos
de desarrollo esto no tuvieron movimiento durante
el presente mes.

Tabla N° 7 Tasa de Interés Activa en ME
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Tasa de Interés Pasiva en Moneda Extranjera

En el mes de agosto de 2022, la tasa de interés
pasiva en ME de las empresas financieras alcanza
4,52%, por encima de la tasa del mes anterior en
0,64 p.p. La tasa del mes de referencia es 0,87 p.p.
superior a la tasa correspondiente al mes de agosto
de 2021.

Grafico N° 12 Tasa de Interés Pasiva en ME
Promedio Ponderado
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Fuente: Superintendencia de Bancos

En cuanto a las tasas por tipo de depésitos, en el
mes de agosto de 2022, la tasa de los depésitos a la
vista en ME se ubicé en 1,06%, lo que indica un
incremento de 0,96 p.p. con relaciéon al mes
anterior. En el periodo de referencia, no hubo
operaciones de depésitos a plazo. En tanto que, la
tasa de los CDA se situd en 5,14%, lo que muestra
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un aumento de 0,49 p.p. con respecto a la tasa
constatada el mes anterior.

Tabla N° 8 Tasa de Interés Pasiva en ME
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ago.-21 0,93 s/m 4,21 3,64
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Var. Mensual 0,96 s/m 0,49 0,64

Var. Interanual 0,13 s/m 0,93 0,87

Fuente: Superintendencia de Bancos

Margen de Intermediacion

El margen de intermediacién de las empresas
financieras, medido como la diferencia entre las
tasas activas y pasivas en MN, alcanzé 13,23% en
agosto de 2022. Este resultado esta por debajo del
nivel verificado en el mes anterior en I,14 p.p., y es
menor al dato de agosto de 2021 en 2,50 p.p.

Grafico N° 13 Margen de Intermediacion en MN
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Fuente: Superintendencia de Bancos

Por otro lado, el margen de intermediacién en ME
se posiciond en 4,79% en el mes de agosto de 2022,
lo que representé un aumento de 0,71 p.p. con
respecto a lo exhibido el mes anterior, y de 2,03
p-p- con relacion al valor de agosto de 2021.

Grafico N° 14 Margen de Intermediacion en ME
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Fuente: Superintendencia de Bancos

Tasas de Interés de Politica

Monetaria

El Comité de Politica Monetaria (CPM) del Banco
Central del Paraguay (BCP), en su reunién del 22
de septiembre de 2022, decidié, por unanimidad,
subir la tasa de politica monetaria en 25 puntos
basicos, ubicandole en 8,50%. EI CPM tomo esta
decision considerando que, en el contexto
internacional, las tasas de inflacién de las principales
economias avanzadas se han mantenido elevadas
llevando a nuevos ajustes significativos en sus tasas
de politica monetaria. En este escenario, se ha
verificado un fortalecimiento del délar. En el plano
local, han seguido observandose algunos efectos de
segunda ronda y las expectativas de inflacién para el
horizonte de politica monetaria, si bien se han
estabilizado, se ubican en 4,5%, aln por encima de
la meta del 4%.

Grafico N° |5 Tasa de Politica Monetaria (TPM)
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Fuente: Gerencia de Mercados

Reserva Federal

La Reserva Federal de los Estados Unidos (FED), en
su reunién del 20-21 de septiembre, decidié elevar
la tasa de interés en 0,75 p.p., ubicandose en el
rango de 3-3,25 %. Ademas, el Comité consideré
que los préximos incrementos de tasas serian
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apropiados y afirmé que esta fuertemente
comprometido con retornar la tasa de inflacion al
2% anual.

Grafico N° 16 Tasa Referencial FED (EE. UU.)
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Banco Central Europeo

El 8 de septiembre del 2022, el Consejo de
Gobierno del Banco Central Europeo (BCE) decidié
incrementar en 75 puntos basicos los tipos de
interés de las principales operaciones de
financiacion, de la facilidad marginal de crédito y de
la facilidad de depésito, hasta el 1,25%, 1,50% vy
0,75%, respectivamente. El Consejo de Gobierno
consideré que en las préximas reuniones sera
apropiado continuar la suba de tasas para aminorar
la demanda y evitar el riesgo de un incremento en
las expectativas de inflacién, pero esto también
dependera de la informacién disponible.

Grafico N° 17 Tasa de Interés de Politica Monetaria
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Fuente: Banco Central Europeo

Banco Central de Brasil

El Comité de Politica Monetaria (Copom) del Banco
Central de Brasil, en su reunién del 2| de
septiembre, decidié por unanimidad mantener la
tasa Selic en el actual nivel de 13,75%. El Copom
considera que esta decisién refleja la incertidumbre
acerca de los escenarios que sucedan con respecto
a la inflacién, y es consistente con la convergencia a

la meta de inflacién.

Grafico N° 18 Tasa Selic (Brasil).
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Tasas de Interés Internacionales

PRIME y LIBOR

La tasa Prime se ubicé en 5,5% en agosto de 2022.
Esta cifra igual a la tasa del mes pasado (5,50 p.p.),
pero supera al resultado de agosto de 2021 (3,25
P-p-)

Grafico N° 19 PRIME (Seis meses)
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Fuente: Reuters

Con respecto a la tasa LIBOR, en agosto de 2022 la
misma se situd en 3,66 p.p., cifra que superd al valor
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observado en julio de 2022 (0,33 p.p.) e igualmente
superior al registrado en agosto de 2021 (3,51 p.p.).

Grafico N° 20 LIBOR (Seis meses)
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Fuente: Reuters

Bonos del Tesoro de Estados Unidos

En el mes de agosto de 2022, el promedio simple
de las tasas de los distintos plazos fue 3,11%,
superior al promedio simple de agosto de 2021,
que se ubicé en 0,92%.

Griafico N° 21 Rendimiento de Bonos del Tesoro de
los Estados Unidos
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Fuente: Departamento del Tesoro de Estados Unidos

Operaciones Bursatiles - Instrumentos
Financieros Negociados

Las transacciones realizadas en la Bolsa de Valores
y Productos de Asuncién S.A., en agosto de 2022,
alcanzaron un valor de & 2.241.134 millones. Este
resultado implicé un aumento de 2,90% con
relacién al resultado del mes anterior.

Al presente mes, las transacciones acumuladas
realizadas en bolsa alcanzan un valor de &
12.509.166 millones.

De las transacciones bursatiles registradas al octavo
mes del afio 2022, el 35,20% correspondié a
operaciones de Renta Fija, el 1,66% a Renta
Variable, 62,25% a Operaciones de Reporto y
0,89% a Derivados.

Las operaciones primarias acumuladas a agosto de
2022 alcanzaron & 2.515.488 millones (20,1 1% del
total operado), mientras que las operaciones
secundarias se situaron en & 9.993.678 (79,89%
del total operado).
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Instrumentos Financieros en Millones de guaranies

INSTRUMENTOS ‘ Variacioén Acumulado

DE cgz_lgg; Y DE jul-22 ‘ ago-22 ‘ Mensual ‘ 2021 2022 Variacién
Renta Variable 19.869 37.198 | 87,22% 231.107 276.041 19,44%
Renta Fija 989.977 | 788.773 | -20,32% | 6.153.582 | 5.006.792 | -18,64%
Reporto 1.148.103 | 1.395.115 | 21,51% | 7.044.491 | 7.071.470 | 0,38%
Derivados (Futuros 20.067 20.048 -0,09% 11.386 154.862 | 1260,07%
de divisas)
el et 2.178.015 [2.241.134| 2,90% | 13.440.567 | 12.509.166 | -6,93%

Fuente: Bolsa de Valores y Productos de Asuncién SA.

F— ,
2021 artu.;zac:on Participacion %
Primario 3.606.329 26,83% 2.515.488 20,11%
Secundario 9.834.238 73,17% 9.993.678 79,89%
Total
ofa 13.440.567 12.509.166
operado

Fuente: Bolsa de Valores y Productos de Asuncion SA.



