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Resumen Ejecutivo

El crédito total', en el mes de julio de 2022,
aumentd en términos interanuales |3,40%. Este
comportamiento se explica por la expansién
interanual del crédito en moneda nacional (MN), en
6,24% y de los créditos en moneda extranjera
(ME), en 24,72%.

Para el mismo periodo, los depésitos privados
totales exhibieron una caida interanual del 1,22%.
Esta variacién se explica por los depésitos en MN,
que decrecieron |,15%, mientras que los depésitos
en ME se contrajeron 0,65%.

El promedio ponderado de las tasas de interés
activas en MN del sistema bancario se incrementé
tanto en términos mensuales como interanuales,
hasta alcanzar 15,44%. Por su parte, el promedio
ponderado de las tasas pasivas en MN mostré un
valor menor al del mes anterior, pero superior al
resultado del afio pasado, llegando a 4,6 | %.

Las tasas activas en MN de los préstamos
comerciales, consumo, vivienda, y tarjetas de
créditos aumentaron de manera mensual e
interanual. Las tasas de los préstamos de desarrollo
crecieron interanualmente, mientras disminuyeron
con relacién al mes anterior. En contraste, la tasa de
los sobregiros subié con respecto al resultado de
junio pasado, pero cayé con relacién al dato de julio
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 anterior y con julio
de 2021. De igual forma, el promedio ponderado de
las tasas pasivas se incrementé de forma mensual e
interanual. De esta manera, el promedio ponderado
de las tasas activas, en dicha moneda, se situdé en
7,00% y el de las pasivas en 2,09%.

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

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

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 23 de
agosto de 2022, decidié, por unanimidad, subir la
tasa de politica monetaria en 25 puntos basicos,
ubicandole en 8,25%. EI CPM tomé esta decision
considerando que en el escenario internacional han
bajado los precios de los commodities alimenticios
y energéticos, mientras que las expectativas de
inflacién para el horizonte de politica monetaria se
han estabilizado en niveles mas bajos, pero aun,
levemente por encima de la meta del 4%.

La Reserva Federal de los Estados Unidos (FED), en
su reunién del 26-27 de julio, decidié elevar la tasa
de interés en 0,75 p.p., ubicandose en el rango de
2,25-2,50%. Ademas, el Comité consideré que los
préximos incrementos de tasas todavia serian
apropiados y afirmé que siguen fuertemente
comprometidos con retornar la tasa de inflacién al
2% anual.

El 27 de julio de 2022, el Consejo de Gobierno del
Banco Central Europeo (BCE) decidié incrementar
en 50 puntos basicos los tipos de interés de las
principales operaciones de financiacién, de Ia
facilidad marginal de crédito y de la facilidad de
depésito, hasta el 0,50%, 0,75% vy 0,00%,
respectivamente. El Consejo de Gobierno
consideré que en las préximas reuniones sera
apropiado continuar con el proceso de
normalizacién de la politica monetaria. La senda
futura de las tasas de interés dependera de los datos
y del cumplimiento de la meta de 2% de inflacion.

El Comité de Politica Monetaria (Copom) del Banco
Central de Brasil, en su reunién del 3 de agosto,
decidié por unanimidad elevar la tasa Selic en 0,50
puntos porcentuales hasta alcanzar el 13,75%. El
Copom considera que, dadas sus proyecciones y el
riesgo de desanclaje de las expectativas de plazos
mas largos, es adecuado que el endurecimiento
monetario siga avanzando hasta consolidar no solo
un proceso de menor inflacién, sino también el
anclaje de expectativas en torno a su meta.
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Tasa de Interés Bancarias Efectivas

Tasa de Interés Activa en Moneda Nacional
(MN)

En el mes de julio de 2022, el promedio ponderado
de las tasas de interés activa de los bancos en
moneda nacional alcanzé un valor de 15,44%. Esta
tasa es 0,26 p.p. mayor a la registrada en el mes
anterior y 3,12 p.p. superior a la tasa promedio de
julio de 2021.

Tabla N° I. Tasa de Interés Activa en MN

Tarjetas de
Créditos
Promedio

Ponderado
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jul.-21 9,79 9,31 21,72 10,79 27,78 11,28 12,32
jun-22 13,36 10,48 23,18 10,24 26,32 15,83 15,18
jul-22 13,66 10,37 23,41 10,88 27,27 15,85 15,44
Var. 0,30 -0,112 0,23 064 095 0,02 0,26

Mensual

Var. 387 106 1,70 0,10 -0,51 4,57 3,12

Interanu

al

Fuente: Superintendencia de Bancos

Analizando individualmente por componentes, se
puede observar que hubo aumentos mensuales en
las tasas de los préstamos comerciales (0,30 p.p.),
consumo (0,23 p.p.), vivienda (0,64 p.p.),
sobregiros (0,95 p.p.). Por su parte, las tasas de
tarjetas de créditos se mantuvieron sin cambios
significativos (0,02 p.p.), mientras que los
préstamos de desarrollo tuvieron una leve
disminucién (0,1 1 p.p.).

Grafico N° 1. Tasa de Interés Activa en MN
Promedio Ponderado
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Fuente: Superintendencia de Bancos

Tasa de Interés Pasiva en Moneda Nacional

En el mes de julio de 2022, el promedio ponderado
de las tasas de interés pasivas fue 4,61%, lo cual
representé un descenso de 0,16 p.p. con respecto
al mes anterior, pero un incremento de 2,08 p.p.
con relacién a julio de 2021.

Tabla N° 2. Tasa de Interés Pasiva en MN

Promedio

jul.-21 0,47 6,10 4,77 2,53
jun-22 0,50 6,64 8,92 4,77
jul-22 0,49 7,09 8,56 4,61
Var. -0,01 0,45 0,36 -0,16
Mensual

Var. 0,02 0,99 3,79 2,08
Interanua

|

Fuente: Superintendencia de Bancos

Con respecto a las tasas pasivas se registré un
aumento de las tasas de los ahorros a plazo (0,45
p-p-)- En contraste, la tasa de los CDA tuvo un
descenso (0,36 p.p.). En tanto que la tasa de los
depésitos a la vista se mantuvo practicamente sin
cambios (-0,01 p.p.).

Grafico N° 2. Tasa de Interés Pasiva en MN
Promedio Ponderado
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Fuente: Superintendencia de Bancos

Con respecto a la curva de rendimientos de los
CDA en MN, se ha observado aumento en los
rendimientos para todos los plazos. En tal sentido,
los rendimientos de los plazos menores a 180 dias,
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entre 180 a 365 dias y los plazos mayores a 365 dias,
aumentaron en 3,88 p.p., 543 p.p. y 3,75 p.p.,
respectivamente, comparado con el mes de julio de
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 julio 2022, el promedio ponderado de
las tasas de interés activas en ME de los bancos se
ubicé en 7,00%. Esto implicé un crecimiento con
respecto al mes anterior, de 0,27 p.p. y con
respecto al mismo mes del afo anterior, de 0,85

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 (0,38 p.p.),
consumo (0,64 p.p.), vivienda (0,27 p.p.), Yy
sobregiros (0,41 p.p.) La tasa de los préstamos de
desarrollo se mantuvo casi invariable (-0,06 p.p.)

Tabla N° 3. Tasa de Interés Activa en ME

Desarrollo
Consumo
Vivienda
Sobregiros
Promedio
Ponderado _

jul-22 686 7,07 848 6,87 10,84 7,00
Var. 0,38 -0,06 064 027 0,41 0,27
Mensual

Var. 1,03 054 -031 0,97 -1,73 0,85
Interanual

Fuente: Superintendencia de Bancos

Tasa de Interés Pasiva en Moneda Extranjera

El promedio ponderado de las tasas de interés
pasivas en ME se situ6 en 2,09% en el mes de julio
de 2022. De esta forma, la tasa promedio fue
superior en 0,22 p.p. a la registrada en el mes
anteriory en 0,82 p.p. con respecto a la tasa de julio
de 2021.

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 (0,04 p.p.).
Por otra parte, la tasa de los depésitos a plazo se
contrajo mensualmente en 1,29 p.p., en tanto que,
la tasa de los CDA se elevé en 0,39 p.p.
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Tabla N° 4. Tasa de Interés Pasiva en ME

o

2

]

£

9

o
jul.-21 0,17 1,27 2,58 1,27
jun-22 0,20 3,48 3,83 1,87
jul-22 0,24 2,19 4,23 2,09
Var. 0,04 -1,29 0,39 0,22
Mensual
Var. 0,07 0,92 1,65 0,82
Interanual

Fuente: Superintendencia de Bancos

En el mes de julio de 2022, la tasa promedio
ponderada de la curva de rendimiento de CDA, en
moneda extranjera alcanzé 4,23%, lo cual implicé
un incremento con relacién al mes anterior en 0,39
p-p- e, igualmente, un aumento en 1,65 p.p. con
respecto al nivel de julio de 2021.

La curva de rendimientos subié en términos
interanuales para los plazos de hasta 180 dias (0,97
p-p.), de entre 180 a 365 dias (2,15 p.p.) y para los
plazos mayores a 365 dias (1,62 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 10,83% en julio
de 2022. Dicho resultado es superior al obtenido en
el mes anterior y al mismo mes del afo pasado, en

0,42 p.p. y 1,04 p.p., respectivamente.

Grafico N° 7. Margen de Intermediacién en MN
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Fuente: Superintendencia de Bancos

Con respecto al margen de intermediacion en ME,
este se ubicod en 4,91%. Esta tasa es similar a los
registrados en junio de 2022 y julio de 2021.

Grafico N° 8. Margen de Intermediacion en
ME
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Tasa de Interés Efectiva de las

Embpresas Financieras

La tasa activa promedio ponderada de las empresas
financieras alcanzé 22,58% en el mes de julio de
2022, lo cual implicé un aumento mensual de 0,30
p-p- € interanual de 0,19 p.p.

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

Desagregada por carteras, se constaté un
incremento mensual en la tasa de los préstamos
comerciales (0,94 p.p.), mientras se verificé
disminucién en la tasa de los préstamos de
desarrollo (0,61). Finalmente, la tasa de los
préstamos de consumo (-0,00 p.p.) y tarjeta de
créditos (0,06 p.p.), no exhibieron cambios
significativos.

Tabla N° 5. Tasa de Interés Activa en MN
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Fuente: Superintendencia de Bancos

Desagregando por plazos, se ha verificado un ligero
crecimiento en la tasa promedio ponderada de los
depésitos a la vista (0,05 p.p.) con relacién al mes
anterior, pero una caida en la tasa de los depésitos
a plazo (2,21 p.p.). La tasa de los CDA, al mes de
julio, es levemente superior a la cifra del mes
anterior (0,15 p.p.)

Tabla N° 6. Tasa de Interés Pasiva MN

%]
2 K-} o ) oS
S 5 E w8 33
(%) = 3 o 2 QO =
g 5 2 5 3 £ ]
c )
£ 3 S TS5 25 RS
S Q v F &a E 3
£ 5
o a
jul.-21 0,52 5,94 6,70 5,61
jun-22 0,54 7,42 9,21 8,02
Var. 0,94 -0,61 0,00 0,06 0,30 jul-22 0,59 521 9,36 8,21
Mensual
Var. 2,62 1,02 -1,04 5,15 0,19 Var. Mensual 0,05 -2,21 0,15 0,19
Interanual
Var. 0,07 -0,73 2,65 2,60
Interanual

Fuente: Superintendencia de Bancos

Tasa de Interés Pasiva en Moneda Nacional

En el mes de julio de 2022, la tasa pasiva promedio
ponderada para las empresas financieras alcanzé
8,21%, lo cual representé una subida mensual de
0,19 p.p.

Grafico N° 10. Tasa de Interés Pasiva en MN
Promedio Ponderado

Fuente: Superintendencia de Bancos

Tasa de Interés Activa en Moneda Extranjera

En el mes de julio de 2022, |a tasa activa promedio
ponderada en moneda extranjera se situé en
9,38%, lo que significé una caida mensual de 0,53
p-p- Yy una reduccién de 0,69 p.p. con relacién al
nivel de julio de 2021.

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

Analizando las distintas carteras, se constata una
reduccién mensual en la tasa de los préstamos
comerciales (0,59 p.p.) y de los préstamos de
consumo (0,47 p.p.). La tasa de los préstamos de
desarrollo se mantuvo sin cambios.

Tabla N° 7. Tasa de Interés Activa en ME

3 ) ) o9

8 3 E T 8

(%) = =] 0 =

) & a E3

s o

£ 0 o < g

8 [a O o o
jul.-21 9,74 s/m 10,33 10,08
jun.-22 9,68 8,00 10,08 9,92
jul.-22 9,07 8,00 9,60 9,38
Var. -0,61 0,00 -0,47 -0,53
Mensual
Var. -0,67 s/m -0,73 -0,69
Interanual

Fuente: Superintendencia de Bancos
Tasa de Interés Pasiva en Moneda Extranjera

En el mes de julio de 2022, |a tasa de interés pasiva
en ME de las empresas financieras alcanza 3,88%,
situandose por debajo de la tasa del mes anterior
en 0,14 p.p. Sin embargo, la tasa del mes de
referencia es 0,10 p.p. superior a la tasa
correspondiente al mes de julio 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 depédsitos, en el
mes de julio de 2022, la tasa de los depositos a la
vista en ME se ubicé en 0,10%, lo que indica una
disminucién de [,46 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 situé en 4,65%, lo que muestra
un aumento de 0,13 p.p. con respecto a la tasa
constatada el mes anterior.

Tabla N° 8. Tasa de Interés Pasiva en ME

0 o2
L3

£ 3¢

"]

g £

o 9 ¢

[ o O

jul.-21 0,89 3,51

jun.-22 1,56 s/m 4,52 4,02

jul.-22 0,10 s/m 4,65 3,88

Var. Mensual -1,46 s/m 0,13 -0,14

Var. Interanual -0,79 s/m 0,12 0,10

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, llegd a 14,37% en
julio de 2022. Este resultado esta por encima del
nivel verificado en el mes anterior en 0,1 | p.p., pero
es menor al dato de julio de 2021 en 2,41 p.p.

Grafico N° 13 Margen de Intermediacién en MN
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Por otro lado, el margen de intermediacién en ME
se posiciond en 5,50% en el mes de julio de 2022,
lo que representé una disminucién de 0,39 p.p. con
respecto a lo exhibido el mes anterior, y de 0,80
p-p- con relacion al valor de julio de 2021.

Grafico N° 14. Margen de Intermediaciéon en ME

7,5
7,0
6,5
6,0
55
50

Ene
Feb

Oct
Nov
Dic

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 23
de agosto de 2022, decidié, por unanimidad, subir
la tasa de politica monetaria en 25 puntos basicos,
ubicandole en 8,25%. El CPM tomé esta decisién
considerando que en el escenario internacional han
bajado los precios de los commodities alimenticios
y energéticos, mientras que las expectativas de
inflacién para el horizonte de politica monetaria se

han estabilizado en niveles mas bajos, pero adn,
levemente por encima de la meta del 4%.

Grafico N° 15. 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 26-27 de julio, decidi6 elevar la tasa
de interés en 0,75 p.p., ubicindose en el rango de
2,25-2,50%. Ademas, el Comité consideré que los
préximos incrementos de tasas todavia serian
apropiados y afirmé que siguen fuertemente
comprometidos con retornar la tasa de inflacién al
2% anual.

Grafico N° 16. Tasa Referencial FED (EE. UU.)
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Fuente: Reserva Federal
Banco Central Europeo

El 27 de julio de 2022, el Consejo de Gobierno del
Banco Central Europeo (BCE) decidi6é incrementar
en 50 puntos basicos los tipos de interés de las
principales operaciones de financiacién, de Ia
facilidad marginal de crédito y de la facilidad de
depésito, hasta el 0,50%, 0,75% vy 0,00%,

respectivamente. El Consejo de Gobierno
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consideré que en las préximas reuniones sera
apropiado continuar con el proceso de
normalizacién de la politica monetaria. La senda
futura de las tasas de interés dependera de los datos
y del cumplimiento de la meta de 2% de inflacion.

Grafico N° 17. Tasa de
Monetaria Zona euro

Interés de Politica
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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 3 de agosto,
decidié por unanimidad elevar la tasa Selic en 0,50
puntos porcentuales hasta alcanzar el 13,75%. El
Copom considera que, dadas sus proyecciones y el
riesgo de desanclaje de las expectativas de plazos
mas largos, es adecuado que el endurecimiento
monetario siga avanzando hasta consolidar no solo
un proceso de menor inflacién, sino también el
anclaje de expectativas en torno a su meta.

Grafico N° 18. Tasa Selic (Brasil).
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Fuente: Banco Central del Brasil

Tasas de Interés Internacionales

PRIME y LIBOR

La tasa Prime se ubicé en 4,75% en julio de 2022.
Esta cifra es igual a la tasa de junio pasado (4,75
p-p.), pero supera al resultado de julio de 202|

(3,25 p.p.)

Griafico N° 19. PRIME (Seis meses)
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Fuente: Reuters

Con respecto a la tasa LIBOR, en julio de 2022 la
misma se situd en 3,33 p.p., cifra que superé al valor
registrado en junio pasado (0,39 p.p.) e igualmente
mayor al registrado en julio de 2021 (3,18 p.p.).

Grafico N° 20. LIBOR (Seis meses)
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Fuente: Reuters
Bonos del Tesoro de Estados Unidos

En el mes de julio de 2022, el promedio simple de
las tasas de los distintos plazos fue 3,01%, superior
al promedio simple de julio de 2021, que se ubicé
en 0,93%.

Grafico 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 Asunciéon S.A., en julio de 2022,
alcanzaron un valor de & 2.178.015 millones. Este
resultado implic6 un aumento de 65,83% con
relacién al resultado del mes anterior.

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

De las transacciones bursatiles registradas al
séptimo mes del ano 2022, el 41,08% correspondié
a operaciones de Renta Fija, el 2,33% a Renta
Variable, 55,28% a Operaciones de Reporto y
[,33% a Derivados.

Las operaciones primarias acumuladas a julio de
2022 alcanzaron & 2.061.512 millones (20,08% del
total operado), mientras que las operaciones

secundarias se situaron en & 8.206.520 (79,92%
del total operado).
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Instrumentos Financieros en Millones de guaranies

INSTRUMENTOS ‘ Variacion Acumulado

DE CSZ’JQIZ\Y DE T ‘ jul-22 ‘ Mensual ‘ 2021 2022 Variacién
Renta Variable 22.648 19.869 -12,27% 147.774 238.843 61,63%
Renta Fija 435.371 989.977 127,39% | 5.326.321 4218.019 | -20,81%
Reporto 835.378 1.148.103 | 37,44% 5.868.715 5.676.355 -3,28%
Derivados (Futuros 20.040 20.067 0,13% 11.386 134814 1084,00%
de divisas)
Total operado 1.313.437 | 2.178.015 | 65,83% [1.354.196 | 10.268.032 | -9,57%

Fuente: Bolsa de Valores y Productos de Asuncién SA.

2021 P oG pacen Participacion %

Primari 3.101.102 27.31% 2.061.512 20,08%
rimario
. 8.253.094 72.69% 8.206.520 79.92%
Secundario
Total
ofa 11.354.196 10.268.032
operado

Fuente: Bolsa de Valores y Productos de Asuncion SA.



