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Prefacio

La Ley Organica N° 489/95 y su modificatoria la Ley N° 6.104/18 establecen como objetivos fundamentales del Banco
Central del Paraguay (BCP) “preservar y velar por la estabilidad del valor de la moneda y promover la eficacia,
integridad y estabilidad del sistema financiero”. Para el cumplimiento de este ultimo objetivo, el BCP realiza el
monitoreo periodico de factores econémicos y financieros que podrian amenazar la estabilidad del sistema financiero

paraguayo.

Como parte de esa tarea, el Informe de Estabilidad Financiera (IEF) analiza el panorama macro-financiero global
centrandose en aquellos factores que, de manera directa o indirecta, podrian afectar a la economia local y, en
consecuencia, al sistema financiero. Asimismo, el IEF describe la evoluciéon reciente del sistema financiero local e
identifica y analiza los principales riesgos a los que a nivel agregado se exponen las entidades, evaluando su capacidad

de afrontar eventuales escenarios adversos.

La publicacién del IEF tiene una periodicidad semestral y esta dirigido al publico en general y, en especial, a los agentes

econdmicos del sector financiero.

El cierre estadistico de este informe es el 31 de marzo de 2021, excepto en donde se indique lo contrario.
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Resumen ejecutivo

Desde el ultimo IEF publicado en noviembre 2020, el escenario externo relevante para Paraguay ha mejorado,
considerando los avances alcanzados con la aplicacién de vacunas y el retorno y la reanudacién de actividades que han
permitido un mayor dinamismo en la economia mundial. Las perspectivas de crecimiento para el 2021 han sido
revisadas al alza tanto para las economias avanzadas como para las emergentes y en desarrollo. Los principales socios
comerciales han mostrado también un mejor panorama econémico, aunque algunos socios comerciales, en especial los
de la region, estan enfrentando una intensificacién de la crisis sanitaria lo cual constituye un riesgo a la baja. En cuanto
a los precios de las materias primas, se han registrado subas en la mayoria de los commodities agricolas relevantes para
las exportaciones del pais. Sin embargo, también se han registrado aumentos en el precio del petroleo, lo cual
contrarrestaria o atenuaria la mejora esperada en los términos de intercambio, al ser Paraguay un importador neto de
los derivados del crudo. Con relacion a las condiciones financieras internacionales, las mismas se han mantenido laxas,

mientras que la percepcion de riesgo de la region ha permanecido moderada.

En el informe anterior, se destacaban ciertas sefiales de recuperaciéon econémica en los indicadores de corto plazo del
tercer trimestre, coherente con la mayor flexibilizacion de las medidas de contencion social, la reapertura de mas
sectores economicos y el apoyo de las politicas contraciclicas implementadas. Dicha recuperacién, mas rapida que la
prevista en algunos sectores, se afianzo en el cuarto trimestre y, como resultado, gener6 una contraccion mas leve del

PIB 2020 (-0,6%) respecto de las previsiones al inicio de la pandemia!.

En el primer trimestre de este afo, la actividad econémica mantuvo un dinamismo moderado, en medio de un
empeoramiento de la emergencia sanitaria, situaciéon que impulsé al Gobierno a reimponer transitoriamente medidas
restrictivas a la circulacion y a las actividades que implican mucha interaccion social. A esto se suma, el limitado acceso
a las vacunas y el lento avance en el Plan Nacional de Vacunacion. En este contexto, la incertidumbre con relacién al
dinamismo futuro de la economia se ha amplificado, lo que podria acrecentar los riesgos para el sistema financiero,
principalmente, en el probable caso de que exista un mayor deterioro de la capacidad de repago de la deuda de las

personas 'y las empresas.

En el sistema financiero local, el activo total de bancos y financieras se expandio de forma significativa en los ultimos
doce meses, en un contexto de mayor liquidez en la economia y dinamismo del crédito, resultado, en parte, de las
medidas financieras? que el Banco Central puso a disposicion de las entidades para apoyar a las familias, a las empresas
y a la economia durante la situacién de pandemia. Mas especificamente, el aumento del activo fue resultado de la
contribucion positiva de todos sus componentes, aunque destaca en primer lugar el desempeno del crédito. Desde mayo
2020, la tendencia decreciente de la cartera de créditos en moneda nacional empezo a revertirse, alcanzando en el
primer trimestre de este afio un crecimiento interanual (16,4%), superior al promedio de los tltimos cincos anos (10,5%).
En moneda extranjera, el crédito se contrajo durante todo el 2020, exhibiendo un nivel minimo en el mes de septiembre
(-9,0%) de ese ano. A partir de entonces, los datos han dado cuenta de su progresiva reversion (-2,3% interanual marzo
2021).

Por otra parte, el pasivo del sistema ha mostrado un mayor dinamismo hacia fines del 2020, aunque luego registr6 un
crecimiento ligeramente inferior al observado en el informe previo, en linea con la menor dinamica en la actividad
economica en los primeros meses del 2021. El comportamiento del pasivo se halla influenciado especialmente por los
depositos (47,6% del PIB 2021), los cuales han venido verificando un mayor impulso desde el ultimo IEF (17,2% a marzo

2021), sobre todo en los plazos a la vista. Aunque persiste la incertidumbre respecto a la evolucién de la pandemia y su

! Mas detalles sobre la evolucién reciente de la actividad econémica se pueden encontrar en el IPoM de marzo 2021.
https://www.bcp.gov.py/informe-de-politica-monetaria-il4

2 Mas detalles de la utilizacion de las medidas financieras se pueden encontrar en el Recuadro I de este informe.


https://www.bcp.gov.py/informe-de-politica-monetaria-i14
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impacto en la economia, se destaca la preferencia que tienen los ahorristas por realizar depositos en el mercado

financiero local.

Por su parte, el indicador de riesgo de crédito ha mostrado una mejora desde el ultimo informe, reflejada en la
disminucion de la tasa de morosidad total y por sectores. No obstante, en esta dinamica de la morosidad han incidido
las medidas crediticias excepcionales, que, por un lado, han permitido la postergacion temporal de las deudas a través
de las reprogramaciones, y, por otra parte, el impulso que han dado a la oferta de crédito, los nuevos préstamos
concedidos, como parte de las medidas de apoyo del BCP?. En este contexto, la introduccién de las reprogramaciones
ha modificado significativamente la estructura de la cartera total de créditos, representando el 11,3% del total (grafico
IL.5 del Recuadro II). De esta manera, la cartera renegociada constituy6 el 26% de los créditos totales, incrementandose
en un 23,5% en términos interanuales a marzo 2021, aumento que estuvo explicado en gran medida por las
reprogramaciones y los créditos reestructurados, atenuado por la contribucion negativa de los créditos renovados. En
cuanto a la cobertura de riesgo de crédito, las previsiones han venido representando mas del 100% de los créditos

vencidos, mencionandose ademas que esta relacion de cobertura se ha incrementado al compararlo con el dltimo IEF.

Desde la perspectiva de los usuarios del crédito, se menciona que aquellos préstamos destinados a los hogares, tanto
para consumo como para vivienda, han venido desacelerandose, al tiempo que el riesgo de crédito se ha incrementado.
Dada la situacion actual, en que las finanzas de los hogares ain siguen afectadas por el agravamiento de la crisis
sanitaria, debido a los aumentos en los niveles de contagio que han saturado el sistema de salud nacional y que han
significado el retorno de medidas no farmacolégicas, como las restricciones a la movilidad, se presume que los empleos
y la capacidad de generar ingresos podrian demorar ain un tiempo en recuperarse, por lo que, en este contexto, la
morosidad de los hogares podria tender a aumentar en un lapso de tiempo cercano. En lo referente al endeudamiento
corporativo, los préstamos otorgados por bancos y financieras a las empresas han mantenido el dinamismo, tal como
fue destacado en el informe anterior (27% del PIB 2021), explicado principalmente por el impulso otorgado por las
medidas crediticias de apoyo a sectores afectados por la crisis sanitaria. Por su parte, la tasa de morosidad total y por
sectores econémicos, han verificado una reduccién en términos interanuales, producto de las reprogramaciones de

créditos que evitaron el no pago de las deudas.

Con respecto al riesgo de mercado, en un contexto de flexibilizacion de la politica monetaria, el diferencial de tasas
bancarias en ambas monedas se ha venido reduciendo gradualmente desde el inicio de la pandemia en marzo 2020,
debido a una mayor disminucion de las tasas activas respecto a las tasas pasivas. Por su parte, el riesgo de liquidez,
producto del descalce de plazos se compensa con la tenencia de otros instrumentos que otorgan financiamiento
adicional. En este sentido, la liquidez del sistema financiero se increment6 27% interanual a marzo 2021, acumulando
un saldo de USD 3.990,7 millones (10,4% del PIB 2021), compuesto principalmente por Letras de Regulaciéon Monetaria
(47,4%), Bonos del Tesoro (29,1%) y Facilidad Permanente de Dep6sitos (23,2% del total).

Respecto a los indicadores de estabilidad financiera, el indicador de profundizacion financiera, medido por la relacion
de créditos sobre el PIB se ha mantenido estable, en cambio, el indicador de dep6sitos sobre el PIB ha mejorado desde
el dltimo reporte, explicado especialmente por la buena dinamica observada en los depositos desde el inicio de la
pandemia. Cabe destacar, que los depositos siguieron siendo la principal fuente de financiamiento de los créditos, tanto
en moneda local como en moneda extranjera. Dado el impulso de los depésitos, la relacién de financiamiento alternativo
externo sobre los depdsitos, en dolares, se ha reducido hasta ubicarse en 18,3% al primer trimestre 2021, denotando una
mayor preferencia hacia la financiacion tradicional. Con respecto al indicador de brecha de crédito sobre PIB, al primer
trimestre de 2021 el ratio de crédito sobre PIB se ha mantenido por encima de su nivel de largo plazo, generando una
brecha positiva superior a los niveles verificados en el mismo trimestre del afio pasado. Hacia adelante, la magnitud de
la brecha se ampliaria, en la medida en que los créditos exhiban un mayor dinamismo en relacion a la evolucion de la

actividad econémica.

3 Mas detalles de las medidas crediticias excepcionales en el Recuadro II de este informe.
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Con respecto a los indicadores de solidez financiera, los ratios de solvencia se encuentran en niveles que superan con
holgura los requerimientos minimos de suficiencia de capital y exceden los niveles verificados en marzo 2020. Al
respecto, el ratio de capital principal (nivel 1) sobre activos y contingentes ponderados por riesgo (ACPR) se ubic6 en
16,5% en marzo 2021, en tanto que, el ratio de capital regulatorio total (niveles 1 y 2) sobre ACPR se situé en 22,4% en
el mismo periodo. Por otro lado, el ratio de apalancamiento, medido como la relacion del capital nivel 1 sobre activos
totales, fue 9,5% en el primer trimestre del ano, muy por encima del requerimiento minimo de Basilea del 3% y del
registrado un ano atrds. En cuanto a la rentabilidad, los indicadores ROA y ROE continuaron exhibiendo una
trayectoria descendente en la tltima parte de 2020 y en lo que va de este ano. La disminucion de la rentabilidad del
sistema se atribuye en gran medida al impacto econémico de la pandemia en los margenes financieros, como resultado
de la reduccion del spread de tasas de interés, la menor capacidad de pago de los deudores y el aplazamiento de los pagos

por reprogramaciones, entre otros.

Por su parte, las pruebas de tension realizadas a bancos y financieras, indican que el sistema financiero mantiene una

posicion de solvencia adecuada, tras simular shocks extremos, aunque con una baja probabilidad de ocurrencia.

Finalmente, el sistema de pagos se ha desempenado con normalidad, de manera fluida, eficaz y eficiente. Tanto durante

el periodo de confinamiento estricto como en los meses recientes, se ha garantizado la provisién de los medios de pagos

fisicos y electronicos, contribuyendo a que la cadena de pagos de la economia siga funcionando ininterrumpidamente.
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Entorno macroeconémico y financiero internacional

Economia global

Las perspectivas de crecimiento para la economia mundial
han sido revisadas al alza desde el informe anterior,
impulsadas por mejoras tanto para economias avanzadas
como para las economias emergentes y en desarrollo. Si
bien ha habido rebrotes de contagios de COVID-19 en
diversas regiones, acompanados de nuevas medidas
restrictivas, estas han sido de menor duraciéon y
rigurosidad que las implementadas el afo pasado, lo cual
sumado a los avances en los procesos de vacunacién
(grafico I.1) han permitido la mejora de las perspectivas
economicas. En este contexto, el Fondo Monetario
Internacional (FMI) proyect6 en el mes de abril una
expansion del 6,0% anual en la economia mundial para
2021, superando la tasa de 5,2% prevista en octubre de
2020 (grafico 1.2).

En cuanto a las economias avanzadas, el FMI pronostico
un crecimiento del 5,1% anual de la actividad econémica
para el ano corriente, mejorando respecto a la tasa prevista
en octubre de 2020, de 3,9% anual (grafico 1.3). Entre las
principales economias avanzadas, para Estados Unidos se
observé un ajuste importante en las proyecciones de
crecimiento del PIB, pasando de una tasa de 3,1% anual
prevista el ano pasado a una de 6,4% en abril, lo que
representa un aumento de 3,3 puntos porcentuales (p.p.).
Este importante ajuste es consistente con las exitosas
campafias de vacunacion en el pais y el importante
paquete de estimulo adicional aprobado por el gobierno
de Biden, los cuales han contribuido al mayor dinamismo
de la economia. Por otra parte, para la Eurozona, la tasa
de crecimiento de 5,2% proyectada en octubre de 2020 fue
revisada a la baja en 0,8 p.p., ubicandose en 4,4% segun la
abril. Este debe

principalmente a un avance mas lento en los procesos de

ultima estimacion de ajuste se
vacunacion respecto a lo anticipado y a las restricciones
impuestas para contener los brotes de las nuevas cepas de
coronavirus, que limitan la recuperaciéon del sector de

servicios.

Las perspectivas de crecimiento de las economias
emergentes y en desarrollo han sido revisadas al alza para
2021, pasando de una tasa de 6,0% en octubre a una de
6,7% en abril. La principal economia emergente, China,

verificé una revisiéon al alza de 0,2 p.p. pasando de una

8
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expansion del 8,2% prevista el afio pasado a una del 8,4%.

El mejor desempeno esperado para la economia china es

Gréfico 1.4 consistente con los incrementos significativos en las
PMI Manufacturero . , . . . .
fndice exportaciones, asi como el dinamismo en las inversiones
75 e Global de infraestructura y en el sector inmobiliario.
e EcOnomias emergentes
s Fconomias avanzadas
65 Los datos mas recientes de actividad industrial indican
55 una recuperaciéon del sector manufacturero a nivel
mundial. El indicador PMI (Purchasing Managers’ Index)
45 manufacturero de la economia global ha permanecido en
35 zona de expansion (por encima de 50) desde el informe
anterior, situdndose en 55,8 a abril de 2021 (grafico 1.4).
25 No obstante, se nota una reciente divergencia en el ritmo
L2222 2285Ss88 a7 aa d i6n del indicador. donde el imi de 1
DR § $T L3 % § 3233 1 e expansion del indicador, donde el crecimiento de las
TE" A 0T EW S 0T ST economias avanzadas se ha acentuado y el de las
pencb o mber emergentes se ha ralentizado. Por otra parte, el indicador
PMI del sector servicios para la economia global también
se ha ubicado en zona de expansion desde el informe
Grafico L5 . . .
. anterior, alcanzando una cifra de 56,6 a abril de 2021
PMI Servicios
Indice (grafico 1.5). Para las economias emergentes, ha habido
75 e Global una ralentizacion en el sector servicios en los primeros
e Fconomias emergentes N . .,
. e Economias avanzadas meses del ano corriente, y luego una aceleracion desde
marzo. Para las economias avanzadas, el indicador
55 muestra una acentuacion en el ritmo de crecimiento desde
45 enero.
35
Socios comerciales de Paraguay
25
15 Desde el punto de vista de las exportaciones registradas,
L2222 2285SIS88 a7 1 incipal ; iales de P han sid
DR 5 % <2 & § 53233 os principales socios comerciales de Paraguay han sido
T =% 5§ °00 RS S CT =T Brasil, Argentina, Chile y Rusia en 2020, mientras que los
Fuente: Bloomberg datos preliminares a marzo de 2021 muestran a Uruguay
como el cuarto pais que mas demanddé productos
provenientes del pais, seguido por Rusia (grafico 1.6). Las
Grafico 1.6 exportaciones registradas se componen en gran medida de
Exportaciones registradas en délares FOB 3 L. L. B . .
L . energia eléctrica y commodities agricolas, destinados a Brasil
Participacion, porcentaje
Argentina de carne vacuna ue se envia
Argentina B Brasil Chile y g > Y 4
= Uruguay ® Rusia Otros principalmente a Chile y Rusia. Por su parte, los envios a
100% Uruguay consistieron especialmente en productos
80% = agricolas y carnes.
60% - - -
B B Para Brasil, el principal socio comercial, las ultimas
40% I estimaciones de crecimiento econémico del FMI indican
909 una revision al alza para 2021, pasando de 2,8% en octubre
0
de 2020, a 3,7% en abril (grafico 1.7). Desde el informe
0% pasado, se venian observando mejoras en los indicadores
2016 2017 2018 2019 2020 A mar. . L. .
92021% de actividad econdmica de corto plazo, pero recientemente
Fuente: BCP se ha frenado el dinamismo por una profundizacion de la
(*) Preliminar. pandemia en el pais y por la implementaciéon de nuevas

medidas de contencién. Asi también, cabe destacar que se

registraron aumentos importantes en el nivel de precios,

9
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explicados principalmente por los mayores precios de

commodities energéticos y alimenticios expresados en

gréfico L7 del PIB d " del M. moneda local. En este contexto, el Comité de Politica
recimiento de e principales socios del Mercosur
Porcentaje prineip Monetaria (COPOM) del Banco Central de Brasil inici6 el
Octubre 2020 m Abril 2021 proceso gradual de normalizacion de la politica monetaria,
; 58 elevando la tasa de referencia Selic desde 2,0% a 2,75%
4.9 anual en marzo.
43
4 3,7 En Argentina, también mejoraron las perspectivas de
2,8 . crecimiento econémico para 2021. Las ultimas
proyecciones del FMI sefialan un crecimiento de 5,8%
2 anual para la economia argentina en 2021, lo que significa
un aumento de 0,9 p.p. con relacion a los prondsticos de
0 octubre (4,9%). Esta revision es coherente con las mejoras
Argentina Brasil Uruguay observadas en indicadores economicos de corto plazo y en
Fuente: FMI s . . .
datos de la produccién industrial. Sin embargo, la
inflacion ha ido revirtiendo su trayectoria descendente,
ante lo cual el gobierno reforzé las medidas de precios
Grafico 1.8 o .
Crecimi . maximos y de referencia.
recimiento econémico
Porcentaje
% Octubre 2020 = Abril 2021 Desde el informe anterior, ha habido una reapertura de las
8 fronteras con Brasil, lo cual ha permitido restablecer
6,2 parcialmente el comercio fronterizo, reflejandose en un
6 repunte de las reexportaciones. No obstante, el reciente

empeoramiento de la crisis sanitaria implic6 nuevas

4 el restricciones a la movilidad en la ciudad de Foz de Iguazu,
lo cual puede afectar a la recuperaciéon del comercio
2 fronterizo. Por su parte, las fronteras con Argentina

permanecen cerradas.

0

Chile Rusia En Uruguay, las perspectivas se han deteriorado desde
Fuente: EMI octubre del afio pasado. Los pronosticos del FMI
mostraron una revision a la baja de 0,7 p.p. en abril,
situandose en 3% la tasa de crecimiento anual prevista para

Grafico L9 2021. Uno de los principales cambios respecto al escenario

Crecimiento del PIB de socios comerciales

Promedio mévil 4 trimestres, porcentaje previsto en octubre es el importante deterioro de la crisis

9 sanitaria de dicho pais. Si bien Uruguay habia logrado

7 contener la situacion epidemiol6gica por un periodo

5 /‘\ prolongado en 2020, a la par que permitia mayor

e 1~ flexibilidad en las medidas de restriccion a las actividades,

1 ! desde marzo de 2021 pasé a registrar la mayor cantidad de

! casos diarios de COVID-19 y de muertes diarias entre los

:i " paises de la region.

7 hile se observé un ajuste al alza en | i
Qé’@gQ@@@Q&&&Q&S)&%}%}%} ParaC‘le.zseo servc’)uTlaJustea alza en aSI‘)e‘r’spectlvas
S2e-cdaxnzoreenoso SR de crecimiento econémico para 2021. La revision fue de
SSSSSSSSSSSSSSSS § § § 1,7 p.p., pasando de una tasa de 4,5% anual en octubre a

Fuente: BCP. 6,2% en abril (grafico 1.8). La economia chilena se ha visto
*Proyecciones. favorecida por avances importantes en sus campanas de

vacunacion y por la suba de precios del cobre, que alcanzé

niveles maximos en 10 afios a fines de abril. Por otra parte,

10
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para Rusia, el ajuste en la proyeccién de crecimiento del
2021 también fue al alza, desde una tasa de 2,8% en
Griafico .10
Exportaciones por producto
Participacion, porcentaje
m Soja y Derivados M Cereales mCarne & Electricidad = Otros incluyendo las ventas minoristas que se ubican cerca de los

octubre a una de 3,8% en abril. Esta revision es consistente

con la recuperacion econdémica observada en dicho pais,

100 niveles pre-pandemia y la reactivacion de servicios
acompané al gradual levantamiento de las medidas
75 restrictivas y a los avances en las vacunaciones contra la

COVID-19. Las perspectivas mas favorables de estos

socios comerciales coinciden con un aumento importante

en las exportaciones de carne de Paraguay, alcanzando

picos tanto en valores FOB como en voltimenes en marzo
o de 2021.

2016 2017 2018 2019 2020* A mar.
2021% Conforme al indicador proxy de la demanda externa,

Fuente: BCP elaborado a partir de datos del crecimiento del PIB de la
(*) Preliminar.
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mayoria de los socios comerciales de Paraguay, el

promedio movil de cuatro trimestres estimado para el

Gréfico L11 cuarto trimestre de 2021 arroja un crecimiento del 5,1%
Precios de commodities (grafico L9).
Indice=100 (diciembre 2019)
—— Soja Trigo ——Chmme Precios de commodities
180
160 Al cierre del afio 2020, entre las semillas de soja y
140 derivados, los cereales (maiz, trigo y arroz) y la carne
120 sumaron una participacion del 60% del valor de las
100 v/- exportaciones anuales (a marzo de 2021, estos commodities
80 han representado el 61,1% de las exportaciones), como se
60 puede observar en el grafico I1.10. Si no se considera la
40 energia eléctrica, los commodities representaron mas del 75%
(=) S (=} (=} (=} (=} S — —
— N N N N N N N N . . .
& & T & P D) 2 de las exportaciones totales. En este sentido, el monitoreo
T &« 8|8 32 » 38 5 @& 2 . . .
- de sus precios en los mercados internacionales es relevante
Fuente: Bloomberg. . . . ; .
por las implicancias que podrian tener sobre la actividad
economica, el tipo de cambio, como asi también sobre el
Gréfico 112 sistema financiero, dado que una fraccién importante de
Precio del Petréleo Brent los créditos tiene como destino al sector agropecuario.
USD por Barril
90 En el caso de la soja, en el mercado de Chicago el precio
80 se ubico6 en promedio en USD 537 por tonelada en abril de
Zg 2021, lo que representé un aumento del 39% con respecto
50 a lo cotizado en octubre del ano pasado (grafico 1.11). El
40 precio del trigo también aument6 desde octubre hasta
30 alcanzar un promedio de USD 244 por tonelada en abril,
20 registrandose un incremento del 10% en la cotizaciéon. Por
18 su parte, en abril el precio de la carne experiment6 una
D DB D DO DD OO DD expansion del 13% respecto a la cotizacién de octubre de
e T T T T B B o I I B B~ _
% _c.: 5 8 % _c.: 5 8 % _c.: 2 8 % _C.’; 2020, promediando un valor de USD 2.658 por tonelada

en abril. La suba en las cotizaciones de estos commodities
Fuente: Bloomberg.

alimenticios es consistente con el mayor dinamismo

economico y la recuperacién de la demanda a nivel global.
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Adicionalmente, es importante verificar los cambios en los

precios del petréleo que inciden en las importaciones y en

Grafico 113 los precios domésticos. Asi, se debe indicar que la
Tasa de interés de la Reserva Federal zacion del 4 h do desde 1 1
Porcentaje cotizacién del crudo se ha recuperado desde los valores
5 minimos registrados en 2020, incluso sobrepasando
’ niveles previos a la pandemia (grafico 1.12). De esta
2,0 manera, el precio del petréleo se ubicé en promedio en
USD 67 por barril en abril de 2021, incrementandose 80%
L5 respecto al nivel promedio observado en octubre de 2020
10 (USD 37 por barril).
05 Condiciones financieras internacionales
0,0 ! ! ! ! - En Estados Unidos, la Reserva Federal (Fed), mantuvo el
16 17 18 19 20 21 rango referencial de las tasas de interés de los fondos
Fuente: Bloomberg federales en 0% - 0,25% anual desde marzo de 2020 (grafico
1.13). En su comunicado mas reciente, la Fed anuncié que
mantendra estas tasas hasta que las condiciones del
Grafico L.14 mercado laboral alcancen niveles consistentes con las
Bono de Estados Unidos
Rendimiento, porcentaje estimaciones de pleno empleo y la inflacion se muestre
4,00 10 afios 30 afios moderadamente por encima del 2% por un periodo de
tiempo. No obstante, ante las recientes presiones
3,00 inflacionarias globales, algunos analistas prevén que la
Fed inicie el proceso de normalizacion antes de lo
2,00 planeado. De darse esto, se podrian endurecer las
condiciones financieras internacionales. Con relacion a los
1,00 rendimientos de los bonos del tesoro de Estados Unidos
0.00 con vencimiento a 10 anos y a 30 afios, estos aumentaron
R N e T T T = = = = respecto al informe anterior, como se puede observar en el
7 T T O3 7 T T Y § @ g g g
8 3 8 % 58 3 B8 & 5 = B % & grafico 1.14. Las expectativas en torno a una mayor
< ™ © g ® ™ © ¢ ® ™ © g ®
inflacion se han reflejado en estos incrementos.
Fuente: Bloomberg
El EMBI (Indicador de Bonos de Mercados Emergentes),
Gréfico L15 principal indicador de riesgo pais de Paraguay, continta
EMBI Global moderado con relacion al pico registrado en marzo de
Puntos basicos 2020. Asi, en abril de 2021 se ha situado en promedio en
Brasil =———Chile Paraguay Peru 215 puntos basicos, incluso por debajo de lo reportado en
600 el informe anterior (246 puntos basicos). En la region, el
EMBI ha registrado un comportamiento similar en lo que
450 ~ .
va del afo (grafico I.15). Pese a que se ha vuelto a
300 deteriorar la situacion epidemiologica de diversos paises
de la region, el optimismo con las campanas de
150 vacunacion, el mayor dinamismo de la economia global y
los precios favorables de commodities, son factores que han
0 contribuido a mantener moderada la percepcion de riesgo
(@)} (=)} (=] D D = = S = (=] S — —
ORI g o 2D 9 % 32X D de los inversionistas hacia las economias de la region, lo
Q = an - o 2 = an = o 2
8 &5 & © 7T S8 &K & ° 7T < e cual se ha reflejado en la disminucion del EMBI de estos
Fuente: Bloomberg paises desde octubre del afio anterior. Cabe mencionar

que Peru ha sido la excepcion, ya que verifico un
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incremento en la percepcion de riesgo en un escenario de

elecciones presidenciales proximas.

En cuanto a la evolucion de la cotizacion del dolar

Grafico 1.16

Evolucion del délar estadounidense frente a sus principales
socios comerciales

americano, el Indice DXY, que mide el valor del dolar

frente a una canasta de monedas (incluyendo al frente al

Indice DXY (*) euro, yen, libra esterlina, dolar canadiense, corona sueca y
105 franco suizo) se mantuvo moderado respecto a los picos
102 observados en marzo del afio pasado. Considerando la

99 cotizacién al cierre de abril, el indice presenté una
disminucion del 2,9% respecto al cierre de octubre del afio
96 . s
anterior (grafico 1.16).
93
90 En resumen, el escenario externo relevante para Paraguay
87 ha mejorado respecto al informe anterior. Los avances
(= N [=)) i i6
2 2 92 95§88 8855 5 alcanzados con la aplicacion de vacunas y el retorno y la
= g © B8 8 O = g °o B 9 O = . s - s
4 5 % 83 5 & 4 5 »8 5 & 2 reanudaciéon de actividades han permitido un mayor

dinamismo de la economia mundial. Asimismo, se
Fuente: Bl : . . ..
uente: Bloomberg observaron mejores perspectivas para los principales

Nota: (*) Valor del délar frente al euro, yen, libra esterlina, délar
canadiense, corona sueca y franco suizo. socios comerciales del pais, con lo cual se espera una
demanda externa favorable a lo largo del 2021. En cuanto
a los precios de las materias primas, se han registrado
subas en las cotizaciones de la mayoria de commodities
agricolas relevantes para las exportaciones del pais. Sin
embargo, el aumento del precio del petrdleo
contrarrestaria o atenuaria en parte la mejora esperada en
los términos de intercambio, al ser Paraguay un
importador neto de los derivados del crudo. Con relacion
a las condiciones financieras internacionales, las mismas
se mantienen laxas, mientras que la percepcién de riesgo

de la regiéon permanece moderada.
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I1. Sistema financiero local
Evolucion reciente

En el informe anterior, se destacaban ciertas sefiales de recuperacién econémica en los indicadores de corto plazo del
tercer trimestre, coherente con la mayor flexibilizacion de las medidas de contencién social, la reapertura de mas
sectores econémicos y el apoyo de las politicas contraciclicas implementadas. Dicha recuperacién mas rapida que la
prevista en algunos sectores, se afianzé en el cuarto trimestre y, como resultado, gener6 una contraccion mas leve del

PIB 2020 (-0,6%) respecto de las previsiones al inicio de la pandemia®.

En el primer trimestre de este ano, la actividad econémica mantuvo un dinamismo moderado en medio de un
empeoramiento de la emergencia sanitaria, situacion que impulsé al Gobierno a reimponer transitoriamente medidas
restrictivas a la circulacion y a aquellas actividades que implican mucha interaccion social. A esto, se suma el limitado
acceso a las vacunas y el lento avance en el Plan Nacional de Vacunacion. En este contexto, la incertidumbre con
relacién al dinamismo futuro de la economia se ha amplificado, lo que podria acrecentar los riesgos para el sistema
financiero, principalmente, en caso de que exista un mayor deterioro de la capacidad de repago de la deuda de las

personas 'y las empresas.

En el sistema financiero, las medidas de politica monetaria y de apoyo a la liquidez permitieron a las entidades contar
con suficientes recursos para afrontar los desafios derivados de la pandemia. Complementariamente, las medidas de
flexibilizacién crediticia han movilizado el crédito en la economia. Desde mayo 2020, la tendencia decreciente de la
cartera de créditos en moneda nacional se empezo a revertir alcanzando en el primer trimestre de 2021 un crecimiento
interanual (16,4%) superior al promedio de los ultimos cincos anos (10,5%). En moneda extranjera, el crédito se
contrajo a lo largo de 2020 y exhibi6 su nivel minimo en septiembre (-9,0% interanual). A partir de entonces, los datos
sefialan una progresiva recuperacion (-2,3% marzo 2021). En suma, el crecimiento del crédito total muestra en el mapa
de calor cierta mejora (amarillo claro), aunque todavia muestra un crecimiento moderado respecto a los periodos de
auge del crédito (rojo oscuro), y se encuentra dinamico respecto a los periodos de fuerte contraccion (tonos azules, ver

mapa completo en anexos).

Por otro lado, conforme se esperaba, las medidas excepcionales que otorgaron flexibilidad para la reprogramacion de
las deudas han generado un incremento de la cartera renegociada. Como se puede notar en el mapa de calor, su
participacion en la cartera total ha aumentado significativamente en el ultimo afio (rojo oscuro), aunque en el primer
trimestre su crecimiento mostr6 una leve desaceleracion. Si bien la cartera con mayor riesgo potencial se ha

incrementado, la cobertura a dicho riesgo de crédito también se ha expandido.

En este escenario, los indicadores de rentabilidad del primer trimestre 2021 continuaron con la trayectoria
descendente observada en 2020, lo que se atribuye en gran medida al impacto econémico de la pandemia en los
margenes financieros de las entidades. En el mapa, esto se constata en la disminucién del diferencial de tasas de
interés (verde) y los ratios ROA y ROE (rojo oscuro). Mientras tanto, la solvencia se ha incrementado y se ubica en

niveles superiores a los requerimientos regulatorios (color verde oscuro).

4 Mas detalles sobre la evolucién reciente de la actividad economica se pueden encontrar en el IPoM de marzo 2021.
https://www.bcp.gov.py/informe-de-politica-monetaria-i14
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Cuadro

Mapa de calor para el analisis de riesgos

Categoria Indicador 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Solvencia

Apalancamiento

Desempeiio o o
Requerimientos de liquidez

Brecha de fondeo
ROA
Rentabilidad ROE
Diferencial de tasas de interés

Tasa de morosidad
Participacion de la cartera renegociada

Calidad del

. Crecimiento de la cartera vencida
crédito

Crecimiento de la cartera renegociada
Cobertura del Riesgo de crédito
Ciclo del  Crecimiento de la cartera
crédito  Brecha Crédito-PIB
Dolarizacion de los créditos

Dolarizacion de los depositos
Condiciones Crecimiento del PIB real

Ml

macro Inflacion

Deuda publica

Crecimiento del PIB de socios comerciales

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Riesgo de 1 cola

0,0 0,1 0,2 0,3 0,4 0,5 0,6

2

07 08 09 10
Riesgo de 2 colas
07 08 09 1,0

00 01 02 03 04 05 06

Fuente: Elaboracion propia.

Nota: El mapa completo se encuentra en la seccion de anexos. Los datos utilizados comprenden el periodo 2000t1-2021t1.

Mas detalles de la metodologia del mapa de calor se pueden encontrar en el Recuadro I del IEF de noviembre 2020. Las categorias “desempefio”,
“rentabilidad”, “calidad del crédito” y “condiciones macro” contienen indicadores de una cola de riesgo. En indicadores de una cola de riesgo, la
vulnerabilidad existe cuando toma valores altos o bajos. Por otro lado, la categoria “ciclo del crédito” considera indicadores de dos colas de riesgo.
En este caso, tanto los valores altos como los valores bajos suponen una mayor vulnerabilidad financiera. En cuanto a la escala de colores del mapa,
las variables de una cola de riesgo con valores bajos se asocian con tonalidades verdes, a medida que se va incrementando el grado de vulnerabilidad
pasa a color amarillo y, luego, a tonalidades de color rojo cuando se aproxima a su maximo valor historico. Para las variables de dos colas de riesgo,
los valores bajos se asocian con tonalidades azules y los mas altos con los colores rojos.
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Gréfico I1.1
Activos

Incidencia en la variacion interanual, porcentaje
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mmmm Otras inversiones Otros activos
Crecimiento del activo total
Fuente: Balances reportados a la Superintendencia de Bancos.
Nota: * Inversiones en valores ptblicos y, en valores privados de
corto plazo.
Grafico I1.2
Créditos por moneda
Variacion interanual, porcentaje
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Fuente: Balances reportados a la Superintendencia de Bancos.
Nota: Los datos corresponden a bancos y financieras. Se excluye
el efecto del tipo de cambio.

a) Activos y créditos otorgados

En los ultimos doce meses, el activo total, que comprende
a bancos y financieras, se expandi6é de forma significativa,
incrementdndose en 14,2% interanual en el primer
trimestre de este afio, tasa superior al 7,9% observado en el
mismo trimestre de 2020. Esta expansion del activo del
sistema financiero se dio en un contexto de mayor liquidez
y dinamismo del crédito, en parte, resultado de las
medidas financieras® que se pusieron a disposicion de las
entidades para apoyar a las familias, a las empresas y a la
economia durante la situacion de pandemia.

En detalle, el aumento del activo fue resultado de la
contribucién positiva de todos sus componentes’, en
primer lugar, la cartera de créditos (4,0 p.p.) y, en segundo
lugar, el componente “otros activos” (3,0 p.p.), dentro del
cual se encuentran las operaciones a liquidar, como las
realizadas con reporto de titulos publicos a partir de la
utilizacion de la Facilidad de Crédito Especial (FCE), que
es la ventanilla creada por el BCP durante la pandemia
para el otorgamiento de créditos. Seguidamente, se
mencionan los activos en el Banco Central (2,8 p.p.) y el
componente “otras inversiones” (1,8 p.p.), en donde la
tenencia de titulos emitidos por el sector privado,
particularmente renta variable, tuvo un incremento
importante. Por ultimo, las disponibilidades (1,4 p.p.) y las
inversiones en valores (1,2 p.p.), que en el periodo reciente
se han desacelerado (grafico IL.1).

crédito

cuanto a la evolucion del

En total, la
desaceleracién que se habia registrado desde el segundo
trimestre de 2019, en un contexto de menor dinamismo de
la economia, se empezé a revertir desde mayo 2020
cuando se empezaron a notar, mas claramente, los efectos
de las facilidades crediticias y de liquidez, puestas a
disposicion de las instituciones financieras a inicios de la
crisis sanitaria. Tal reversion se ha verificado en los
créditos en moneda nacional, desde mayo del ano anterior,
y en los créditos en moneda extranjera desde octubre del
afio pasado. En tal sentido, en el tercer mes de este afo el
crédito total (sin efecto cambiario) ha registrado un
aumento del 7,8% interanual, superior al observado en
marzo 2020 (3,3% interanual) y al registrado en el IEF
anterior (3,2% interanual) (grafico I1.2).

5 Mas detalles de la utilizacion de las medidas financieras se pueden encontrar en el Recuadro I de este informe.

6 Ver en el anexo, la estructura del activo (Tabla 2).
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Gréfico I1.3

Crédito en moneda nacional
Incidencia en la variacion interanual, porcentaje
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Fuente: Datos de la Central de Informacién. Superintendencia de
Bancos.

Gréfico 11.4

Crédito en moneda extranjera
Incidencia en la variacion interanual, porcentaje
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Fuente: Datos de la Central de Informacion. Superintendencia de
Bancos.

El crédito en moneda nacional (59,1% del crédito total) se
expandié 16,4% interanual en marzo 2021, superior al
14,1% exhibido al cierre del informe anterior y al 9,1% de
marzo 2020. Ademas de las medidas de apoyo, el
desempeno del crédito en moneda nacional podria ser
explicado también por la reduccion de las tasas de interés
activas. Entre los sectores que tuvieron una mayor
incidencia en la expansion del crédito se encuentran:
(L9 pp)
manufactureras (1,4 p.p.) y la agrupacion otros sectores

comercio al por mayor industrias
(5,4 p.p.), que abarca actividades con un menor peso en la
cartera total pero que en el periodo de andlisis tuvieron un
aumento importante. Entre estos tltimos, se encuentran
los préstamos para consolidacion y cancelacion de deudas

que tuvieron la mayor contribucion (grafico I1.3).

Por su parte, el crédito en moneda extranjera, a diferencia
de lo reportado en el informe anterior (dato a septiembre
2020) cuando todavia mostraba una continua contraccion
(-9% interanual), se ha ido recuperando desde octubre del
afio anterior, aunque todavia presenta tasas negativas. La
reduccion de las tasas de interés activas en moneda
extranjera, la apreciacion del guarani frente al dolar y el
mayor ingreso de divisas en los ultimos meses son algunos
de los factores que explican la recuperacion. Al respecto,
el crédito en moneda extranjera ha disminuido 2,3%
interanual en marzo 2021, lo que representa una menor
caida con relacion a la verificada doce meses atras (-2,8%)
y en el IEF anterior (-9,0%). Entre los sectores que siguen
exponiendo tasas negativas se encuentran ganaderia (-1,2
p-p.), agricultura (-1,1 p.p.) y venta, mantenimiento y

reparacion de vehiculos (-1,1 p.p.) (grafico IL.4).
b) Pasivos y depdsitos del sistema

El pasivo del sistema financiero ha mostrado un mayor
dinamismo hacia fines del 2020, aunque luego registré un
crecimiento ligeramente inferior al observado en el IEF
anterior, en linea con la menor dindmica en la actividad
economica registrada en los primeros meses del 2021
(grafico IL5). El comportamiento del pasivo se halla
influenciado especialmente por los depésitos, los cuales
han venido verificando un mayor impulso desde el ultimo
reporte, sobre todo en los plazos a la vista. Desde el reporte
publicado en noviembre, se destaca la preferencia que
tienen los ahorristas por realizar depositos a plazos
menores, en un escenario de mayor incertidumbre
respecto a la evolucién de la pandemia de la COVID-19
que ha llevado a una crisis econdémica y sanitaria sin
precedentes.
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Grafico IL5 El pasivo del sistema financiero (bancos y empresas
Pasivos financieras) present6 un saldo de 147,6 billones de

guaranies (56,8% del PIB 2021), verificando un aumento
= interanual de 13,2% al primer trimestre 2021, cifra inferior

5 / \ a la reportada en el IEF previo (14,9%) y por encima de
] marzo 2020 (7,4%). El crecimiento del pasivo ha estado

Incidencia en la variacion interanual, porcentaje

20

10 relacionado especialmente con la contribucién positiva de
su principal componente los depositos (12,5 p.p.), seguido

5 de bonos emitidos en el exterior (1,5 p.p.) y operaciones a

I I I I liquidar’ (1,2 p.p.), compensado por la reduccién de los

UL B R U RUEE s e aETa " préstamos directos obtenidos de entidades financieras del

exterior (-1,9 p.p.) los cuales han venido mostrando tasas

B @ 2 2 =2 g8 8 8 8 =3 de crecimiento negativas desde lo observado en el ultimo
é i ‘% £ g i ‘é._ = é reporte.

mmm Otros pasivos mmmm Otras entidades En cuanto a los depositos, éstos se incrementaron en 17,2%

Interbancarios Operaciones a liquidar (sin efecto cambiario) en términos interanuales a marzo

mmmm Oblig. con el BCP mmmm Otros valores emitidos 2021, y representaron el 83,7% del pasivo total (47,6% del

= DepGsitos = Crecimiento del pasivo total - pypy 2021). Este comportamiento de los depositos estda

Fuente: Balances reportados a la Superintendencia de Bancos. relacionado con un aumento de los depdsitos en cuenta

corriente (8,6 p.p.) y a la vista (8,2 p.p.), en contrapartida,

los depositos en la forma de CDA incidieron en forma

ligeramente negativa (-0,1 p.p.)®. Desde el tltimo informe,

Grafico IL6 los depositos en guaranies han mostrado un dinamismo

Depositos por moneda ligeramente superior al reportado en el IEF de noviembre

Variacion interanual, porcentaje 2020 (grafico IL6). Al respecto, estos se incrementaron en

25 18,1% interanual al primer trimestre del 2021 (56,3% de los

% depésitos totales), muy por encima de lo registrado un afio

atras (6,2%). Por otro lado, los depdsitos denominados en
15 moneda extranjera mostraron un mayor impulso en
relacién al verificado en septiembre 2020, alcanzando un
10 aumento interanual de 16,1% a marzo 2021 (43,7% de los
depositos totales), muy por encima del incremento

registrado en marzo 2020 (6,4%).

0
Analizando por sector, los depositos del sector ptiblico han
5 exhibido un menor crecimiento desde el ultimo informe,
ME e MN e Total explicado principalmente por el menor impulso de los

-10

depésitos del Instituto de Prevision Social (IPS). Asi, los

depésitos  provenientes de entidades pl’lblicas9 se

mar-17
sept-17
mar-18
sept-18
mar-19
sept-19
mar-20
sept-20
mar-21

incrementaron 1,7% interanual a marzo 2021 vy

Fuente: Balances reportados a la Superintendencia de Bancos. representaron el 13,1% de los depositos totales (tabla II.1).
Nota: Los datos corresponden a bancos y financieras. Se excluye el

) ! Por su parte, IPS, que concentra el 66,2% del total de
efecto del tipo de cambio.

depésitos del sector publico, acumulando 10,8 billones de
guaranies al primer trimestre 2021 (4,1% del PIB 2021),

7El comportamiento de este componente se atribuye, especialmente, a las operaciones de reporto que han realizado las instituciones financieras.
8 Ver en el anexo estructura del pasivo (Tabla 3).

Y El Banco Nacional de Fomento (BNF) es la entidad que concentra el 38,7% de los depésitos publicos a marzo 2021, seguido de cuatro bancos que
mantienen el 35,9% de los depositos provenientes de entidades del Estado.
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Tabla II.1
Depésitos por sector

Billones de guaranies

mar-20 mar-21

MN Total ME MN Total

Depésitos

Sector

2,8 L9 143 162 | 1,7

publico
Sector | 5o 457 913|521 552 1074 17.5
privado
Total |48,4 58,9 107,3|54,1 69,5 123,6| 152

Fuente: Balances reportados a la Superintendencia de Bancos.

Nota: Los depdsitos en moneda extranjera se expresan en guaranies.

Gréfico I1.7
Pasivos no tradicionales

Incidencia en la variacion interanual, porcentaje
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e Pasivos no tradicionales

Fuente: Balances reportados a la Superintendencia de Bancos.
Notas: SF: sector financiero. SNF: sector no financiero.
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I I I 1
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Griéfico I1.8
Morosidad total

Porcentaje

5

4
2,8
Morosidad total
jun-20  ®sept-20

- N W

mar-20

Fuente: Balances reportados a la Superintendencia de Bancos.
Notas: MN: moneda nacional. ME: moneda extranjera.
Corresponde a datos de bancos y financieras.

mostré un aumento interanual de 4,4%, por debajo del
dato registrado en septiembre 2020 (16,5%). En cuanto a
los plazos, los depdsitos del IPS se encuentran en su
mayoria en la forma de CDA (63,6% del total), y la mayor
parte de los mismos estan denominados en guaranies

(90,3%).

Los pasivos no tradicionales han venido mostrando una
mayor tasa de crecimiento desde el ultimo reporte
publicado con datos a septiembre 2020, aunque a un ritmo
menor en los primeros meses del afio (grafico IL7). De esta
manera, la financiacion distinta a los depdsitos acumulé
un saldo de 21,3 billones de guaranies (equivale a 14,4%
del pasivo total) y registrando una variacion interanual de
5,2% a marzo 2021. Este incremento del fondeo alternativo
se debio, fundamentalmente, a la incidencia positiva de los
bonos del sector financiero emitidos en el exterior (9,4
p-p.) y operaciones a liquidar (7,7 p.p. y relacionado con
operaciones de reporto realizadas por bancos vy
financieras), y atenuado por las incidencias negativas de
préstamos directos del exterior (-12,1 p.p.) y bonos
(0,4 pp.) Al

subordinados representaron el 1,4% del pasivo total y el

subordinados respecto, los bonos
8,1% del patrimonio efectivo a marzo 2021. Por tipo de
moneda, la mayor porcién de los mismos esta expresado

en moneda extranjera (80,8%).
c) Riesgos del sistema financiero
Riesgo de crédito

Desde la publicacién del dltimo informe, la actividad
econémica habia mostrado cierta recuperaciéon hacia
finales del 2020, debido a la reapertura gradual de las
actividades productivas y la efectividad de las politicas
implementadas. No obstante, a inicios del 2021, los
indicadores de corto plazo han revelado un menor
dinamismo en la actividad econémica, en medio de un
empeoramiento de los niveles de contagio, que impulso al
Gobierno a reimponer algunas medidas restrictivas, ante
un limitado acceso a las vacunas y un lento avance en el
Plan Nacional de Vacunacion. En este contexto el
indicador de riesgo de crédito ha mostrado una mejora
reflejada en la reduccién de la tasa de morosidad total y
por sectores. Sin embargo, en esta dindmica de la
morosidad ha incidido la reprogramacion de los créditos,
que ha permitido la postergacion temporal de las cuotas y,
por ende, ha atenuado por el momento el incumplimiento

de las obligaciones.
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Desde el ultimo IEF, la tasa de morosidad total del sistema

ha verificado una disminucion a marzo 2021, asi como en

Gréfico I1.9

. relacion al mismo mes del afno previo (3,2%), ubicandose
Morosidad por sectores

] en 2,8% (grafico I1.8). La mejora en la calidad de la cartera
Porcentaje

se ha dado como consecuencia de una contraccion de la

8 cartera vencida a marzo 2021 (-6%), y en contrapartida, la

6 cartera total de créditos ha venido mostrando tasas de

¢ $ crecimiento positivas desde el inicio de la pandemia en

4 * marzo 2020. El buen desempeiio de los créditos totales y

L X2
*

en particular de la parte vigente se dio principalmente a

*
*60
*
*

causa de las medidas excepcionales que permitieron

L X4
*

0 mantener la oferta de nuevos de créditos en el sistema y,

por otra parte, el menor dinamismo de los créditos

Resto

vencidos ha estado relacionado con la postergacion en el

Agricultura
Consumo
Ganaderia
Servicios
Vivienda

plazo de vencimiento de los créditos por medio de

Agribusiness
Construccion
Serv personales

reprogramaciones (Recuadro II de este informe).

Com al por mayor
Com al por menor

Industrias Manuf
Interm Financiera

Desglosando por tipo de moneda, la tasa de morosidad se

Omee ) <sgpsAl) Cumeudl ha reducido levemente en dolares y se ha mantenido

Venta, mant. y rep.de vehic.

estable en guaranies en relacion a los datos verificados a
Fuente: Central de Informacion. Superintendencia de Bancos. . . . .
septiembre en el ultimo IEF. En términos interanuales, el
indicador de morosidad ha disminuido en ambas
monedas. Al respecto, en moneda nacional, se registr6 una
cifra de 3,5% al primer trimestre del afio, ubicindose por

debajo del dato del mismo mes del afio previo (4,2%) y, de

Griéfico I1.10 manera similar, se observé una disminucién interanual de
Composicién de la cartera renegociada 0,1 p.p. en la tasa de morosidad en dolares, para ubicarse
Participacioén, porcentaje en 1’9% a marzo 2021.

100

En concordancia con el indicador de riesgo de crédito del
80 sistema en su conjunto, la tasa de morosidad total por

sectores se redujo en la mayoria de ellos al primer

60 . trimestre 2021 (grafico I1.9). Sin embargo, la morosidad de
. los créditos destinados al consumo de las familias presento

40 . e e . 1o ~
un incremento significativo en el ultimo afio, pasando de
- 5,5% a 6,8% entre marzo de 2020 y marzo 2021, y que esta
explicado, en parte, por el vencimiento de los créditos
0 reprogramados bajo las medidas implementadas durante
Marzo  Junio Septiembre Diciembre ~Marzo la pandemia de la COVID-19. A su vez, los créditos

2020 2020 2020 2020 2021

destinados a comercio al por menor y vivienda han sido

. . o dos de las carteras con ratios mas elevados, ubicandose en
Medidas excep. - Reprog. W Medidas transitorias

I I iad 4,8% y 3,8% a marzo del 2021, respectivamente, aunque
eestructurados efinanciados

ligeramente menor a lo reportado un afio atras (4,9%y 3,8%
® Renovados

respectivamente). Si bien en la mayoria de los sectores se
Fuente: Balances reportados a la Superintendencia de Bancos. ha verificado una reduccién en el indicador de morosidad,
a excepcion de consumo, se deberia considerar que las
reprogramaciones han logrado aliviar la carga financiera
de empresas y hogares, evitando el incumplimiento en el

pago de los créditos.
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Por su parte, la estructura de la cartera renegociada,

Grafico I.11 compuesta por los créditos renovados, refinanciados,

Medidas excepcionales reestructurados y de medidas transitorias de apoyo a
Billones de guaranies, porcentaje

sectores  especificos, se ha visto modificada

25 3,0 significativamente con la introduccion de las
95 reprogramaciones, que forman parte de las medidas de

20 , alivio aplicadas por el BCP en forma excepcional'? (gréfico
05 I1.10). De esta manera, los créditos reprogramados
1,5 representaron el 43,9% del total renegociado, superando a
10 la cartera renovada que histéricamente representaba la
mayor porcion de esta cartera (42,3% a marzo 2021). Al
primer trimestre 2021, el saldo de los créditos
renegociados asciende a 27 billones de guaranies (4.276,8
millones de dolares), que equivale al 26% de la cartera total

de créditos. Este saldo verifico un crecimiento interanual

jul-20 <IN
ago-20 M
sept-20
oct-20 N
nov-20 I
dic-20 I
ene-21 (NN
feb-21 NN
mar-21 [
2 2 = 8=
[==] [ (=} (=]

abr-20 I
may-20 S
jun-20 < T

= o
mar-20 ‘YN

de 23,5% a marzo 2021, explicado, principalmente, por la
® Medidas excepcionales - COVID 19 incidencia de las reprogramaciones (31,5 p.p.) y la cartera

Cartera vencida/cartera total med.excep (eje der.) reestructurada (2,1 pp.), pero atenuado por la

contribuciéon negativa de los otros componentes,
Fuente: Balances reportados a la Superintendencia de Bancos.

Nota: 1/las medidas excepcionales COVID-19 incluye la cartera especialmente de los créditos renovados (-6,3 p.p.).
vigente y vencida de las reprogramaciones y los nuevos créditos.

En lo que refiere a las medidas crediticias excepcionales
de apoyo, su saldo en marzo 2021 fue de 18,3 billones de

guaranies, representando el 17,6% de los créditos totales

Gréfico IL12 del sistema y 7% del PIB 2021. Por su parte, del total de
Previsiones cartera vencida, el 14,8% correspondi6 a créditos vencidos
Porcentaje con medidas excepcionales al primer trimestre 2021. Por
su parte, la tasa de morosidad de la cartera de medidas
200 4 . . . . .
excepcionales asciende a 2,4%, nivel relativamente bajo
pero que ha venido aumentando en los ultimos meses.
150 8 Ademas, se destaca que una parte considerable de la
reduccion de la cartera de medidas excepcionales, en los
100 2 . - .
primeros meses del afio 2021 se explica por la
amortizacién que han realizado los clientes!! (gréfico
50 1
IL11).

0 LM o w6 e o e o - 0 Desde el ultimo informe, las previsiones han continuado
— — — — — — — — — N N oy . 7 J:
£L & & & & & & L L & permitiendo la cobertura del riesgo de crédito,
E E E E E & B E E E E representando mas del 100% de los créditos vencidos

Previsiones/cartera vencida totales (grafico I1.12). A marzo 2021, las previsiones totales
Previsiones 100% constituyeron el 132,3% de los créditos del sistema (126,6%
Previsiones/cartera total (eje der.) a septiembre 2020) y acumularon un saldo de 3,9 billones

. 0 1
Fuente: Balances reportados a la Superintendencia de Bancos. de guaranies (3’76 de la cartera total de credltos). En

términos interanuales, las previsiones siguieron creciendo,

mientras que los créditos vencidos han mostrado una

101 a5 medidas crediticias excepcionales aplicadas por el BCP incluyen a la facilidad de renegociacion de préstamos que no presenten atraso superior
a 30 dias al 29 de febrero de 2020 (reprogramaciones) y la medida relacionada a la concesion de nuevos créditos que otorga flexibilidad en la
constitucion de previsiones (nuevos créditos), por tanto, no implica una modificacion contractual de las deudas.

1 Mas detalles sobre las medidas crediticias excepcionales aplicadas por el BCP en el Recuadro II de este informe.
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contraccion, lo cual explica, en cierta medida, el aumento

de la relacion de cobertura. A su vez, el incremento de las

Grafico I1.13 previsiones se relaciona especialmente con la contribucion
Posicion del balance agregado del sistema positiva de las previsiones genéricas, que sefialan un
Billones de guaranies aumento de la percepcion de riesgos (8,4 p.p.) y, en
20 mar20 Wsept20 «mar2] contrapartida, las previsiones especificas han mostrado
10 una incidencia negativa (-1,7 p.p.) en el crecimiento,
I I debido a la disminucion interanual de los créditos

) |
I — vencidos.
-10

20 Riesgo de liquidez
-30 Descalce de plazos
-40
Vista 30 90 180 1afo 3aifios >3 El descalce de plazos es una caracteristica propia de la

diasi " dfastdias anos intermediacion financiera, donde el publico realiza

Fuente: Balances reportados a la Superintendencia de Bancos. depésitos a la vista y solicita créditos a largo plazo. La

mayor parte de los depositos se encuentran a la vista (62,2%

Griéfico I1.14 a marzo 2021) y por su naturaleza son exigibles en
Disponibilidad de liquidez en el BCP y titulos del gobierno cualquier momento, representando de esta manera un
Billones de guaranies riesgo de liquidez al que estan expuestos bancos y
30 financieras. Al primer trimestre 2021, la posicién
925 acumulada del sistema financiero para los plazos mas
cortos (hasta 180 dias) se exhibié descubierta (signo
A negativo), mostrando una posicién cubierta (signo
15 positivo) a plazos mayores (grafico II.13). El riesgo de
liquidez, producto del descalce de plazos de los activos
10 .
sobre los pasivos en el corto plazo, se compensa con la
5 tenencia de otros tipos de instrumentos como las Letras de
" Regulacion Monetaria y los Bonos del Tesoro, que otorgan
o o o = =) =) o =) — financiacion adicional.
= o iy o &y & N o &)
E & § ® g & g < §
En este sentido, los activos liquidos del sistema en su
Fuente: BCP. Gerencia de Mercados. conjunto, depositados en el Banco Central, se han
Nota: La liquidez es la suma de cuenta corriente en el BCP, la . do desde el tlti inf
Facilidad Permanente de Depositos (FPD), el saldo de Incrementado desde el ultimo informe, aunque a una tasa
Instrumentos de Regulacion Monetaria (IRM), la tenencia de de crecimiento ligeramente menor (grafico II.14). Al

Bonos del Tesoroy titulos de la AFD. respecto, la liquidez ha acumulado un saldo de 25,2

billones de guaranies (USD 3.990,7 millones), que
representa el 10,4% del PIB 2021 y verific6 un aumento
interanual de 27% a marzo (37,4% a septiembre 2020). A su

vez, el crecimiento interanual de la liquidez se explica

Tabla I1.2

VaR de depésitos

Millones de guaranies
VaR al Relacién especialmente por el incremento del stock de IRM y Bonos

Tipo de Depo6sito

31/03/21 VaR/Depésitos del Tesoro en poder de bancos y financieras (76,5% del

total de la liquidez). En consecuencia, el riesgo de liquidez

Moneda Nacional (MN) 625.081 0,95%
dado el descalce de plazos se mantiene bastante limitado.
Moneda Extranjera (ME) 543.634 1,05%
Depositos MN + ME 832451 0,71% Depésitos de los bancos y Valor en Riesgo

Fuente: Célculos realizados por la Superintendencia de Bancos.
Nota: El VaR se calculé considerando las ultimas 252 observaciones y Una forma de medir aspectos referentes a la volatilidad de
un nivel de confianza del 99%. los depositos es a través del Value at Risk (VaR), el cual se

calcula mediante técnicas estadisticas y representa la
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Griafico I1.15 maxima caida probable de la cartera de depdsitos, en un
?\I/Ial{{ de g)s depésitos determinado horizonte de tiempo, con un cierto nivel de
illones de guaranies, porcentaje
200,000 § P ! AR confianza y en condiciones normales de mercado'%
’ Moneda local A
650.000 o1 .
600.000 0,44% Al respecto, se calculo la volatilidad de los depositos por
’ 0,42% tipo de moneda, entendiéndose ésta como la desviacion
550.000
0.40% estandar de los retornos diarios de los depésitos para,
500.000 ’
150.000 0.38% posteriormente, calcular el VaR (tabla I1.2).
,38%
0,
400.000 SO 00 00 000 O O —~ — — et Al primer trimestre 2021, no se verifico variaciones
AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN NN
SSESIFISIIIIEE significativas de los dep6sitos en guaranies, alcanzandose
O F o O N XSO 4 N~ Nm™m
ST ITSTS § § § e una volatilidad de 0,40% (0,43% reporte de noviembre

2020) y un VaR de 625.081 millones de guaranies (0,95%
de los depositos en moneda local), por debajo de la cifra

mm VaR e Volatilidad

Fuente: Calculos realizados por la Superintendencia de Bancos. reportada en el informe anterior (630.070 millones de

guaranies). Respecto a las variaciones diarias, las caidas
Grafico I1.16

mas importantes del nivel de depésitos fueron: 1,07% en

VaR de los depésitos .
Millones de délares, porcentaje diciembre 2020, 0,88% en enero 2021 y 0,68% en octubre
- e St 0,40% 2020 (grafico IL.15).
oneda ex ran_]era
. 0,38%
68 0.36% En moneda extranjera, los depositos alcanzaron una
64 oo volatilidad de 0,38% a marzo 2021 (0,36% informe anterior)
60 0,34% y un VaR de 72,7 millones de dolares, cifra superior a la
56 0,32% reportada en el informe previo (61,0 millones de délares).
59 0.30% Por su parte, las variaciones negativas diarias mas
0
5 8 58 858 5 8 58 8 8 8 8 5 ’ relevantes fueron: 2,55% en enero 2021, 1,0% en junio 2020
S SSSS&S &S S8 888 0 - e
ST SRS EESEESEss y 0,91% en diciembre 2020 (grafico I1.16).
S o ceosceziree
Riesgo de mercado
mmm VaR = Volatilidad &
Fuente: Calculos realizados por la Superintendencia de Bancos. e Tasas de interés
Grafico I1.17 Desde el inicio de la pandemia en marzo 2020, y en un
}]?ifere??iales de tasas de interés por moneda contexto de flexibilizacion de la politica monetaria, el
orcen a]e . . . , .
- ) — diferencial de tasas de interés bancarias, en ambas
M ional oneda extranjera i .
IR J monedas, ha venido reduciendo gradualmente. En
15 15 términos interanuales, el diferencial de tasas de interés ha
10 /"\.—-'\_V.V\',\ 10 verificado una contraccion tanto en dolares como en
5 5 ::-:::’/‘\s‘-\ guaranies (grafico I1.17). De esta manera, en moneda local
-~
el spread de tasas se redujo en 1 p.p. a marzo 2021,
0 S oo o o o - 0 &> o o o o o — registrando una reduccién mayor de las tasas activas en
i o R DS B lacion a las t ivas del do. Analizand
TR : R g R s relacion a las tasas pasivas del mercado. Analizando por
E T 8 E T & E sectores, la mayoria de las tasas activas han reportado
et Activas reducciones interanuales, siendo las tasas activas para
Pasivas Pasivas ’ p
Spread Spread créditos al consumo (-6,3 p.p.), operaciones de sobregiros

== === Spread con TCy sobregiros == = = Spread con sobregiros (2,1 p.p.) y para créditos comerciales (-1,7 p.p.) las que
Fuente: Anexo estadistico de Indicadores Financieros. Estudios
Econémicos. Marzo 2021.

Nota: Corresponden al promedio ponderado de tasas de interés 2020, en linea con las reducciones observadas de la tasa de
efectivas bancarias.

mostraron las mayores disminuciones en relacién a marzo

12 Mayores detalles de la metodologia se encuentran en el Informe de Estabilidad Financiera de octubre 2016 (pag. 48).
https://www.bcp.gov.py/informe-de-estabilidad-financiera-i103
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Griéfico I1.18
Tasas de interés activas por sectores

Porcentaje

Moneda nacional

Moneda extranjera

" m "
20 20
10 m 10 PEEALTS A
0 r T T T T T T O r T T T T T T
o O O o 9o O
2225883 2228§8¢%+4
o —_ = — —_ > - - = > = o= > =]
-] o s 2 o Iod s B2 56 & B o «
g T & E T & g g T & E T & §
Comerciales Comerciales
e Deesarrollo Desarrollo
= Consumo Consumo
Vivienda Vivienda

e Tarjetas de crédito

Fuente: Anexo estadistico de Indicadores Financieros. Estudios

Economicos. Marzo 2021.

Nota: Corresponden al promedio mensual en porcentaje anual de

tasas de interés efectivas bancarias.

Tabla I1.3

Posicién de cambios del sistema financiero

Millones de délares

Marzo 2021

Bancos
Activos en ME 10.848,4
Pasivos en ME 10.514,4
Posicion cambiaria 334,0

Financieras Total

307,7 11.156,1
307,6 10.822,0
0,1 334,1

Septiembre 2020 (IEF anterior)

Bancos
Activos en ME 9.989,9
Pasivos en ME 9.587 4
Posicion cambiaria 402,5

Financieras Total

276,6 10.266,5
268,6 9.856,0
8,0 410,5

Fuente: Balances reportados a la Superintendencia de Bancos.

Tabla I1.4
Metodologia VaR - Value at Risk

Metodologia VaR
VaR Bancos al 31/03/21 (en USD)
Relacion = VaR Bancos/PE (en %)

Paramétrico EWMA ‘
1.008.118
0,03%

2.458.343
0,07%

PE Bancos en USD (marzo 2021)

3.299.371.024

Fuente: Calculos realizados por la Superintendencia de Bancos.

Nota: PE: Patrimonio efectivo.

politica monetaria hasta el segundo trimestre del ano 2020

(grafico IL.18).

En moneda extranjera, las tasas activas presentaron una
reduccion superior a las tasas que se pagan por los
depésitos en ddlares. Por sectores econdémicos, la mayoria
de las tasas activas se redujeron al primer trimestre del
afio, especialmente las tasas destinadas a desarrollo (-2,1

p-p.), al comercio (-1,88 p.p.) y a los préstamos de consumo
(-1,87 p.p.)-

Desde el ultimo informe, el spread de tasas en moneda
extranjera (incluye sobregiros) se ha reducido en 0,9 p.p.
ubicandose en 3,9% al primer trimestre (4,8% septiembre
2020). En oposicion, el spread de tasas de interés en
guaranies se ha incrementado ligeramente hasta ubicarse
en 9,7% a marzo 2021 (incluye sobregiros y tarjetas de
crédito) debido al aumento de las tasas activas y la

retraccion de las pasivas (grafico I1.17).
e Tipo de cambio

Posicién de cambios

En paises donde se cuenta con un régimen de tipo de
cambio flexible, como es el caso de Paraguay, es necesario
el monitoreo constante de los descalces en los balances de
las entidades financieras. En este sentido, el riesgo
cambiario podria darse a partir de una situacion en la cual
los pasivos en dolares superan a los activos en la misma
moneda, debido a la mayor exposicién que tendrian los
balances de los bancos y financieras a una depreciaciéon de

la moneda local.

Al primer trimestre 2021, el riesgo cambiario por descalce
se ha mantenido controlado a nivel agregado. A su vez,
tanto las empresas financieras como los bancos han
presentado una posicion de cambios positiva. Esto implica
que el sistema financiero posee una mayor cantidad de
activos en relacion a pasivos en moneda extranjera (tabla
IL3).

Tipo de cambio y Valor en Riesgo

Para analizar la exposiciéon de las entidades al riesgo de
tipo de cambio, se han utilizado dos tipos de VaR: el
método de varianza-covarianza o parameétrico y la media
movil exponencial ponderada (EWMA, por sus siglas en

inglés)'®.

13 Para el calculo del VaR con ambas metodologias se utilizan las ltimas 252 observaciones diarias y un nivel de confianza del 99%.

24



Informe de Estabilidad Financiera

Mayo 2021

El VaR paramétrico fue calculado utilizando como dato la

posicion en moneda extranjera de las entidades y se asigno

Griéfico IL19 el mismo peso a todas las observaciones para el calculo de
Ratio de créditos y depésitos sobre el PIB la volatilidad del tipo de cambio. Con el método EWMA,
Porcentaje se asigné mayor peso a las ultimas observaciones, a fin de
50 % 50 % L. incluir los hechos mas recientes sobre el resultado del
B Créditos/PIB ™ Depositos/PIB o "
indicador**.
40 40
20 A marzo 2021, los resultados sugieren que la maxima
30 . . , . ..
pérdida potencial que se podria registrar por variaciones
20 20 del tipo de cambio, a partir del método VaR paramétrico,
es equivalente al 0,03% del patrimonio de los bancos y,
10 ‘ 10 ocupando el método EWMA, es 0,07% del patrimonio
tabla I1.4).
0 0 ( )
IS~ O — M 1 N O — IS~ O — ™M 10 N O —
g88s333¢28 883335338 d) Indicadores de estabilidad financiera
AN AN AN ANANANANAN AN AN AN ANAN AN NN
Fuente: Balances reportados a la Superintendencia de Bancos. A continuacion, se presentan los indicadores que Permiten
Anexo estadistico del informe econémico del Banco Central. monitorear la acumulaciéon de riesgos sistémicos en el

Nota: los datos de créditos y depdsitos corresponden a bancos y

. _ sistema financiero.
financieras. Datos a marzo de cada afio.

Ratio de créditos y depositos sobre el PIB. Desde el ultimo

reporte, el indicador de profundizacién de créditos se ha

Grafico I1.20 mantenido estable, en cambio, el de depdsitos ha
Brecha crédito sobre PIB mejorado, segin revelan los datos a marzo 2021 (grafico
Puntos porcentuales I1.19). De esta manera, los créditos totales otorgados por
20 bancos y financieras representaron el 42,5% del PIB
15 anualizado a marzo 20217, similar a la cifra reportada en
10 septiembre, aunque por encima del dato de marzo 2020
5 (40,8%). Este resultado estd relacionado con el mayor
0 dinamismo registrado en los créditos respecto a la
5 actividad econémica, como consecuencia de las medidas
10 excepcionales implementadas en el contexto de la
=¥ 0 2 2 2 99 O 2 =2 = 992 = = emergencia sanitaria, que permitieron movilizar el crédito

0w I~ OO = M Wvu I~ OO —~ M W I~ O 9~

T T T 888882232 3 3 2 en la economia de una manera anticiclica.

— = S AN AN A N AN AN AN AN AN ANAN

Brecha ME Brecha MN Brecha En contrapartida, la relacién de depositos sobre el PIB ha

st e mostrado un aumento al compararlo con el IEF anterior,

Notas: registrando una cifra de 50,6%, por encima del 44,7%
1/ Los datos utilizados corresponden al periodo 1994t4 -2021t1.

Excluye el efecto cambiario. L, . . e .
2/ En el célculo de la tendencia se utilizo la metodologia dePOSItOS han mostrado una creciente dindmica desde el

verificado en marzo del ano previol(’. Al respecto, los

recomendada por Basilea, con filtro HP asimétrico y parametro inicio de la pandemia, con una mayor preferencia por

e premzzs 6 <0l o s hiimesiv e depésitos a menores plazos, mostrando la confianza de los

ahorristas hacia el mercado financiero local.

14 Administracion del Riesgo de tipo de cambio. Guia metodolégica. Superintendencia de Bancos. Octubre 2017.
https://www.bcp.gov.py/riesgo-financiero-i449

15 A marzo 2021, la relacién de crédito bancario al sector privado sobre el PIB represent el 39,2% en términos nominales.

16 Ay primer trimestre 2021, la relacion de depositos bancarios provenientes del sector privado sobre el PIB asciende a 40,3%.
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Brecha crédito sobre PIB. El cociente crédito sobre PIB se

Grifico I1.21 ha mantenido por encima de su nivel de largo plazo,
Ratio créditos sobre depésitos generando una brecha positiva (3,4 p.p.) al primer
Porcentaje . ~ . . . .
trimestre de este afo, superior al nivel verificado en igual
120 periodo del afio anterior (3,1 p.p.). Al desagregar por
o monedas, la brecha es mayor en moneda nacional (4,1 p.p.)
11

que en moneda extranjera (-0,7 p.p.). Hacia adelante, la

100 magnitud de la brecha podria ampliarse, en la medida en
que los créditos exhiban un mayor dinamismo que la
90 s - P s
evolucion de la actividad economica (grafico I1.20).
80
Ratio de créditos sobre depésitos. Conforme a lo
70 registrado en el IEF anterior, los créditos han seguido
60 siendo fondeados en su mayor parte por depositos, al
LETETE2 2228888 tiempo que se destaca la reduccién significativa de la
= R V= N B O B> . 1 - . s
E 2 8% § 28T g 2 gD g relacion de crédito a dep6sito en ddlares (grafico IL21). En
Créditos/Depositos en MN el primer trimestre del afo, la relacion de créditos sobre
Créditos/Depésitos en ME depésitos ha disminuido ligeramente en moneda local,
alcanzando una cifra de 88,3% (88,5% septiembre 2020). De
Fuente: Balances reportados a la Superintendencia de Bancos. . s ‘.
igual manera, la relacion ha mostrado una reduccion
importante en moneda extranjera, presentando un valor
e 78,5% a marzo ,6% en el informe previo). La
de 78,5% 2021 (82,6% 1 inf previo). L
RGE:tiaﬁ(f:O IdI'22 . bre denssit reduccion significativa de este indicador en dolares se
io fondeo externo sobre depoésitos
Millones de délares, porcentaje P relaciona, especialmente, con el mayor aumento de los
9000 30 depésitos respecto a la contracciéon que han exhibido los
1.800 . créditos en la misma moneda. En términos interanuales,
1.600 Al . nil | | 25 este ratio ha disminuido en ambas monedas y, en especial,
° |
1400 Lyy, 4 {ull) |||| “l 20 en dolares, pues la cifra se redujo en 14,8 p.p. a marzo
1.200 J 2021, explicado entre otros factores por la dinamica
lggg = negativa que han presentado los créditos en ddlares.
600 Iy _ _
400 5 Ratio de fondeo externo sobre depoésitos. El fondeo
200 externo forma parte del pasivo no tradicional, que incluye
0 0 los préstamos directos del exterior y los bonos emitidos en
EEEEEEL R EREE L enterior, € s menciomachy on s eceton b
DR RRORRER A EROREE DD B ) el exterior. Como ya se habia mencionado en la seccion b),
I Q= © Q= & 0, = ©
ES 3T g2 gT g R ggT g los préstamos directos del exterior han continuado

. creciendo a tasas negativas desde el ultimo IEF,
I Pasivo externo

registrando una incidencia negativa en el pasivo no
Fondeo externo/Depbsitos (eje der.) & 8 P

tradicional, lo cual ha llevado a que la relacién respecto a
Fuente: Balances reportados a la Superintendencia de Bancos. ’ 1 P

Notas: 1/ Los datos corresponden a bancos y financieras en moneda los depOSitOS en ddlares se haya visto reducida. A marzo

extranjera. 2/ El fondeo externo corresponde a la suma de préstamos 92021. se ubicé en 18.3%. vor debaio de lo registrado en
directos y bonos emitidos en el exterior. 3/ Los depositos corresponden al > 9% P J

sector publico y privado. septiembre (18,7%) y marzo 2020 (21,9%) (grafico 11.22).
Esto muestra la mayor preponderancia del financiamiento

tradicional por medio de depositos.
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e) Endeudamiento de los hogares!”

Grifico I1.23 El endeudamiento de los hogares en el sistema bancario

Deudad.e los hogares local representa el 7,9% del PIB, siendo este nivel
Porcentaje del PIB

relativamente bajo respecto al de economias emergentes

60 Economias emergentes: 50,6 en las que, en promedio, se encuentra en 50,6% del PIB'®,
50 — e e e e e e e e = - En la region, la economia con mayor nivel de
endeudamiento es Chile (48,2% del PIB) (grafico 11.23).
40
30 Considerando los ultimos doce meses, el saldo de la deuda
de los hogares observé a junio 2020 una aceleracién en su
20 ritmo de crecimiento interanual (16%). A partir de
10 entonces, la tasa de expansiéon fue decreciendo,
aproximandose al 11,0% en marzo 2021. En todo ese
0

periodo, el aumento del endeudamiento se debio,

principalmente, al incremento de los créditos de consumo,

Chile
Brasil
México

cuya incidencia en la deuda de los hogares fue 9,2 p.p. en

Paraguay* | ]
Argentina [JJi

Colombia

marzo 2021, mientras que los créditos destinados a la
Fuente: Elaborado con cFatos del Bank for International vivienda contribuyeron en 1,8 p.p. (gréfico 11.24).
Settlements (BIS) al tercer trimestre de 2020 y del BCP.

* Los datos de Paraguay incluyen solamente la informacion

disponible, es decir, los créditos otorgados por bancos y Como se previé en el informe anterior, la calidad del

financieras, conforme a la Res. N° 1 del 2007. crédito mostr6 un deterioro en el ultimo afo,

considerando que la tasa de morosidad!® pasé de 5,3% en

Gréfico 1124 marzo 2020 a 6,3% en marzo 2021. Este comportamiento
Deuda de los hogares se atribuye, por un lado, al aumento de los préstamos con
ncidencia en la variacion interanual, porcentaje : 0 =
b b
I P J atrasos mayores a 60 dias (32,4%), que desde el afio pasado
18 se han incrementado como consecuencia de la menor
16 mmmm Consumo i Vivienda " Total capacidad que enfrentan los hogares de generar ingresos y
14 de pagar sus deudas, dada la situacién en que se
i e encuentran ciertas actividades economicas, especialmente
] del sector servicios. Por otro lado, también se destaca la
10 desaceleracion en el ritmo de expansion interanual de los
8 créditos a los hogares (11% marzo 2021), comparado con el
6 : dato reportado en el IEF anterior (13,5% septiembre 2020).
P P
4
Al examinar por componentes, la tasa de morosidad del
2 .
consumo fue 6,8% en marzo de este afio, superior a la tasa
0 alalwl o]l gl=lolalalel el alalel ol g observada en el IEF anterior (5,2% septiembre 2020) y al
g Q.= & Q.= & Q.= & Q.= &
£E25 35 gREgT° g gT g g7 g registrado doce meses atras (5,5%). En los créditos de

2017 2018 2019 2020 2021 vivienda, el ratio de morosidad se mantuvo similar al 3,8%
de marzo del ano anterior (grafico I1.25). Dada la situacion

Fuente: Datos reportados por las entidades a la Superintendencia actual, en que las finanzas de los hogares siguen afectadas

de Bancos conforme a la Resolucion N° 1 del 2007. . L i .
por la crisis sanitaria y que en el periodo reciente muestra
un agravamiento, se presume que los empleos y Ia

generacion de ingresos podrian demorar un tiempo

17 Los datos utilizados en esta seccién provienen de los informes que por Res N° 1 del 2007 y sus modificaciones remiten las entidades a la
Superintendencia de Bancos, con periodicidad trimestral.

18 En el caso de Paraguay, los datos de deuda incluyen solamente los créditos otorgados por los bancos y financieras, no asi los otorgados por
cooperativas, casas de créditos u otras fuentes de financiamiento de los hogares.

1912 morosidad calculada en esta seccion, se basa en la suma de las calificaciones de riesgo de las categorias 2 hasta 6. De este modo, refleja el saldo
de préstamos con atrasos mayor a 60 dias basado en informacion de calificaciones.
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Griéfico I1.25

Tasas de morosidad - deuda de los hogares

Porcentaje
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Consumo Vivienda

Fuente: Datos reportados por las entidades a la Superintendencia
de Bancos conforme a la Resolucion N° 1 del 2007.

Grafico I1.26

Endeudamiento de las empresas
Porcentaje del PIB
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Fuente: BCP. Bank for International Settlements (BIS) al tercer
trimestre 2020. Nota: Los datos de Paraguay a marzo 2021
incluyen los créditos otorgados por bancos y financieras.

prolongado en recuperarse, por lo tanto, la morosidad de
los hogares podria empezar a aumentar en un lapso de
tiempo cercano. No obstante, es importante tener en
cuenta que la vigencia de las medidas excepcionales que
posibilitan las reprogramaciones, se ha prolongado hasta
diciembre 2021.

Con respecto a la deuda de consumo, en marzo 2021, el
saldo de la deuda con tarjetas de crédito se ha reducido
5,0% interanual. Sin embargo, considerando la variacion
acumulada desde la implementacion de la ley de tarjetas
(septiembre 2015), el saldo de la deuda con tarjetas de
crédito se contrajo en 11,2%. Por su parte, la tasa de
morosidad de las tarjetas de crédito se incremento en 0,8
puntos porcentuales entre septiembre 2020 (4,8%) y marzo
2021 (5,6%).

Por otra parte, el saldo de crédito para la vivienda?
totaliz6 490 millones de dolares en marzo 2021,
representando un aumento interanual de 11,7%. Los
créditos otorgados a viviendas representan en torno al 3,0%
de los créditos totales, inferior al promedio de la region
(16,4%).

f) Endeudamiento de las empresas

En el primer trimestre del afio 2021 el sector corporativo
mantuvo su nivel de endeudamiento como porcentaje del
PIB en un valor similar al registrado en el IEF de
noviembre 2020. A marzo 2021, el endeudamiento
bancario del sector empresarial se ubico en 27% del PIB
anualizado (27,1% dato revisado a septiembre 2020),
inferior al promedio de paises de la region (54,1%) y muy
por debajo de la cifra observada en economias emergentes
(115,2%) y avanzadas (101,3%). Analizando estos grupos de
paises, y considerando las diferencias en la cobertura de
los datos entre economias, el endeudamiento corporativo

en Paraguay es relativamente bajo (grafico I11.26)?!.

Los préstamos otorgados por bancos y financieras a las
empresas, han mantenido el dinamismo apuntado en el
informe previo de noviembre, relacionado especialmente
con el impulso otorgado por las medidas crediticias de
apoyo a sectores afectados por la emergencia sanitaria. De
esta manera, el endeudamiento corporativo acumul6 un
saldo de 66 billones de guaranies (10.457,8 millones de
ddlares), registrando un crecimiento interanual de 6,7% a

marzo 2021 (6,3% a septiembre 2020) y representando el

2 Los créditos de vivienda tienen por objeto financiar la adquisicion, ampliacion, reparacion, construccion y compra de terrenos del deudor. No
considera los créditos con fines comerciales. En esta seccion se utilizan datos reportados a la SIB conforme a la Res. N° 1 del 2007.

2l La informacion utilizada para Paraguay solo considera los créditos otorgados por bancos y financieras.
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63,5% de los créditos totales del sistema (grafico I1.27). El
aumento interanual de los créditos de empresas se debio,

fundamentalmente, a la incidencia positiva del sector

Grafico I1.27 o . .
clasificado como resto, que incluye préstamos para
Deuda de las empresas por sectores S ] .
Incidencia en la variacién interanual, porcentaje consolidacion y cancelacion de deudas (3,5 p.p.), créditos
25 destinados a la construcciéon (1,3 p.p.), industrias
90 manufactureras (1,2 p.p.) y servicios en general (0,8 p.p.),
en contrapartida, presentaron una incidencia negativa los
15 sectores de agricultura (-0,8 p.p.), comercio al por mayor
10 (0,1 p.p.) y venta, mantenimiento y reparacion de
5 vehiculos (-0,1 p.p.).
0 En lo que respecta a la calidad de la cartera, la tasa de
morosidad total disminuyé desde el ultimo reporte,
-5 . s
o o o o o o o o = ubicandose en 1,7% a marzo 2021. En términos
b0 - - - &y o) o & o) ) . oe .,
= =) a & = =i 2, = = interanuales, la morosidad verificé una reduccién y, de
E & ¢ © § & g ©° g
manera similar, la mayoria de los sectores economicos
Intermediacién financiera mmmmm Construccion ., . . ., . . .
—_— s Venta, mant y rep de vehiculos exhibié una disminucién del indicador de riesgo de
s Agribusiness mmss Comercio al por menor crédito. La reduccion de la tasa de morosidad ha estado
mmmm Servicios Ganaderia . . . eps s
Y S Agricultura relacionada con el impacto de las medidas crediticias
Comercio al por mayor @ Crecimiento cartera empresarial excepcionales, que, por un lado, ha permitido mantener la
Fuente: Central de Informacién. Superintendencia de Bancos. oferta de crédito de los bancos al sector empresarial,
mientras que, por otro lado, la reprogramacion de créditos
ha llevado a posponer el pago de las obligaciones que,
sumado a la amortizaciéon de una parte de la deuda
corporativa, han conducido en consecuencia a una
reduccion de la cartera vencida (grafico I1.28).
Grifico 11.28
Morosidad de las empresas Cabe mencionar, que, los créditos otorgados bajo las
Porcentaje . .
! medidas excepcionales representaron el 14,4% de los
5 préstamos totales otorgados a las empresas a marzo 2021
4 y, la mayor parte, corresponde a reprogramaciones de

créditos (63,3% del total de medidas excepcionales).
Considerando por sectores, los créditos destinados a
comercio al por mayor representaron el 2,9% del crédito

corporativo total, seguido de créditos destinados a la

S = N W
I
]
]

ganaderia (2%), las industrias manufactureras (1,5%),
comercio al por menor (1,3%), agricultura (1,1%) y otros

créditos destinados a la consolidaciéon y cancelacion de

Servicios —

Ganaderia

deudas (2%). Hacia adelante, la evolucién de los créditos y,

Construcciéon

Agricultura =
|
.
I
.
Agribusiness =

principalmente, el repago de los mismos, dependera en

gran medida de la recuperacion de la actividad econémica,

Comercio al por menor
Comercio al por mayor

I e la cual depende también del desarrollo del plan de

Industrias Manufactureras —
Venta, mant. y rep. vehic. =

inmunizacion por medio de vacunas, que permitira aliviar
o . . o incluso controlar los efectos negativos sobre la economia
Fuente: Central de Informacion. Superintendencia de Bancos. &
Nota: los datos corresponden a marzo de cada afio. (principalmente sobre el sector servicios) de la crisis

sanitaria desatada por la COVID-19.
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Gréfico I1.29

Estructura de activos de las compaiiias de seguros
Participacion, porcentaje
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Fuente: Balances reportados a la Superintendencia de Seguros.

Griéfico I1.30
Estructura de pasivos de las compaiiias de seguros

Participacion, porcentaje
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Fuente: Balances reportados a la Superintendencia de Seguros.

Grafico I1.31
Diversificacion de primas por sector
Participacion, porcentaje
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Fuente: Balances reportados a la Superintendencia de Seguros.

g) Instituciones no bancarias
Compaiiias de Seguros

Las companias de seguros se encuentran reguladas y
supervisadas por la Superintendencia de Seguros. La
industria de seguro estd conformada por 36 instituciones,

de las cuales 35 reportan actividad comercial.

A marzo 2021, los activos totales de las companias de
seguros alcanzaron 4,4 billones de guaranies (USD 695,8
millones) y se incrementaron 3,0% con relacién al mismo
periodo del ejercicio anterior (marzo 2020). De la
estructura del activo, los portafolios de inversiones
representaron el 42,7% del total activo y se han
incrementado en 11,4% con relacién al mismo periodo del

ejercicio anterior.

Los créditos técnicos vigentes representan el 23,6% del
total activo y se han reducido con relacion al ejercicio
previo en un 3,5% Asimismo, los créditos técnicos
vencidos han caido en un 22,5% con relacién al ejercicio
anterior, mostrando una participacion, en relaciéon al

activo, de 3,4% al primer trimestre 2021 (grafico II.29).

Por el lado de los pasivos, las provisiones técnicas
(provisiones técnicas de seguros y provisiones técnicas de
siniestros) constituyen el principal componente, y han
registrado un crecimiento de 2% interanual a marzo, con
una participacion del 65,4% en el total de pasivos. Por su
parte, las deudas representaron el 29,1% y las utilidades
diferidas 5,4%, las primeras han disminuido en 6,4% con
relacion al mismo periodo del ejercicio anterior, mientras

que las utilidades diferidas cayeron en 8,9% (grafico IL.30).

Con referencia a las primas de seguros, las mayores diez
companias de seguros concentran el 70,1% de las primas
directas. En tanto, se registran 18 aseguradoras, con
participaciones entre 1% y 3%, que cubren un 28,5% del
mercado, quedando finalmente 6 aseguradoras para
cubrir el 1,4% restante. En cuanto al total de produccién
de primas totales (primas directas y primas por reaseguro
local) las mismas alcanzaron 2,08 billones de guaranies a
marzo de 2021. En el mismo periodo, las primas directas
presentaron una variacién interanual de 3,3%, ligeramente

por debajo de la cifra registrada en marzo 2020 (8,3%).

Los principales riesgos corresponden a automoviles, vida
y riesgos varios, los que, en suma, representan el 72,4% de

los riesgos comercializados segin primas directas. El resto
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Grifico I1.32
Rentabilidad de las compaiiias de seguros
Porcentaje
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Fuente: Balances reportados a la Superintendencia de Seguros.

Griéfico I1.33

Endeudamiento y rentabilidad
Veces, porcentaje
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Fuente: Balances reportados a la Superintendencia de Seguros.

Grafico 11.34
Estructura del activo de las cooperativas
Participacion, porcentaje

Otros activos Inver. y part.
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Fuente: Departamento de Analisis Estadisticos.
Direccion de Registros, Estadisticas e Informaciones. INCOOP.

22 E] INCOOP report el activo de 46 cooperativas de ahorro y crédito.

esta diversificado en varios riesgos relacionados con el

sector industrial y comercial (grafico I1.31).

La rentabilidad obtenida al 31 de marzo de 2021 fue
positiva, alcanzando un valor de 153,7 mil millones de
guaranies. Dicho valor denota una retraccién en las
utilidades de 31,2% con respecto a marzo 2020. En
proporcién del activo, se ha verificado una tendencia
decreciente en los indicadores de rentabilidad. E1 ROA
disminuy6 de 5,2%, en marzo 2020, a 3,5%, en marzo 2021,
y el ROE paso de 13,3% a 8,4% en igual periodo (graficos
11.32 y IL.33).

En cuanto a las razones de eficiencia, los gastos de
explotacion, a marzo 2021, tuvieron un repunte del 0,3%
con respecto al ejercicio anterior, mientras que, los gastos
de produccion, se redujeron en 3,6% con relaciéon a marzo
2020.

Cooperativas

En base a los datos proporcionados por el Instituto
Nacional de Cooperativismo (INCOOP), institucién que

regula y supervisa a las cooperativasm

, a continuacion, se
describe la situacion financiera a diciembre de 2020, de las

46 Cooperativas tipo A de Ahorro y Crédito?,

Al cierre del afio 2020, el activo de las cooperativas de
ahorro y crédito tipo A ascendi6 a 19,85 billones de
guaranies (8,2% del PIB 2020), que equivale al 11,8% del
activo total de bancos y financieras. En términos
interanuales, se ha registrado un aumento de 11,7%, a

diciembre 2020, y de 10,3% en el ultimo semestre.

Del total de activos, el 72% corresponde a la cartera bruta
de créditos, mientras que las disponibilidades representan
el 19,5% del activo y el 8,5% restante estd compuesto por
activos fijos, inversiones, existencias y otros activos

(grafico I1.34).

Por su parte, los créditos otorgados aumentaron 6,7% en
doce meses, totalizando 14,4 billones de guaranies a
diciembre 2020. Con relacion a la calidad del crédito, la
tasa de morosidad promedio de las cooperativas tipo A de
ahorro y crédito han mostrado una tendencia
relativamente similar en los periodos analizados. Asi, la

tasa de morosidad ascendi6 a 7,1% en diciembre 2020,

23 Fn esta seccion se utiliza el ultimo informe proporcionado por el INCOOP correspondiente al cierre del ejercicio 2020.
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superior en 0,7 puntos porcentuales al cierre del ejercicio

Gréfico I1.35 anterior (grafico I1.35).

Morosidad promedio de las cooperativas

Porcentaje El pasivo de las cooperativas tipo A de ahorro y crédito

10 8.7 totalizé 15,9 billones de guaranies al cierre de 2020. Los

ahorros de los socios representaron 87,3% del total de sus

8,7
8,0
8 71 7,1 : Iy
6,7 6,4 pasivos a diciembre 2020. Al respecto, el volumen de los

ahorros aument6 12,4% con respecto al afio anterior. El
ahorro a corto plazo (hasta un afio) represent6 el 34,0% del
total, el ahorro a la vista 28,9% y el ahorro a largo plazo
(mas de un ano) represent6 37,1%.

0

Al respecto, el 12,7% restante del pasivo de las cooperativas

e (=)

N

dic-17
jun-18
dic-18
jun-19
dic-19
jun-20
dic-20

esta constituido por otras deudas financieras,

compromisos no financieros e intereses a pagar (grafico
Fuente: Departamento de Analisis Estadisticos. 11.36).
Direccion de Registros, Estadisticas e Informaciones. INCOOP.

Comparando el comportamiento de los créditos respecto

Griéfico 11.36 de los ahorros (o depositos), se puede notar que las
Estructura del pasivo de las cooperativas cooperativas tienen cierta dependencia de otras fuentes de
Participacion, porcentaje . . . Lo L, . . ;
o~ o financiamiento distinta de los depositos de sus socios. Asi,

0,7% 6,0% _0,8%

= Ahorro a diciembre 2020, el ratio de créditos sobre depositos se

5,2%

ubicé en 104,3%, no obstante, se observd una variacion
= Compromisos no

Financieros
Otras deudas

decreciente respecto a diciembre 2019, cuando habia
alcanzado una relacion de 105,6% (grafico I1.37).

Otras Deudas
Financieras

El patrimonio de las cooperativas tipo A de ahorro y

crédito ascendio a 4,0 billones de guaranies en diciembre

= Intereses a pagar de 2020, superior en 5,3% al dato registrado en el mismo

periodo del afio anterior

Fuente: Departamento de Analisis Estadisticos.
Direccién de Registros, Estadisticas e Informaciones. INCOOP. En cuanto a la rentabilidad, el rendimiento de los activos

exhibi6 una cifra de 1,8% al cierre del ano 2020,

Grifico I1.37 ubicandose por debajo de la rentabilidad reportada para
Cll-lédltosydepésnos de las cooperativas el ano 2019 (2,3%). A su vez, el rendimiento del capital
Bi ) .

illones de guaranies, porcentaje verifico un valor de 13,1% a diciembre 2020, inferior al

i; 120 registrado en el mismo mes del afio previo (16,2%).
115
lg 110
1

6 05
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Depésitos
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Fuente: Departamento de Analisis Estadisticos.
Direccion de Registros, Estadisticas e Informaciones. INCOOP.
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Grifico I1.38
Depésitos y deudas totales

Billones de guaranies

h) Fondo de garantia de depésitos

El Fondo de Garantia de Depésitos (FGD) tiene como

120 m Total depdsitos ® Total deudas objetivo garantizar el ahorro de los pequefios depositantes

100 hasta un limite, ante la eventual caida de alguna entidad
80 financiera, de manera a evitar un efecto contagio hacia
otras entidades, contribuyendo de esta manera a la
00 estabilidad del sistema financiero?. Los depésitos estdn
40 sujetos a proteccion hasta el equivalente a setenta y cinco
20 (75) salarios minimos mensuales, en cada entidad
0 financiera, por persona fisica o juridica. Al primer
Marzo  Junio Septiembre Diciembre ~Marzo trimestre 2021, el limite de garantia de dep6sitos ascendia

2020 2020 2020 2020 2021 a 164,5 millones de guaranies (USD 26.059,3).

Fuente: Fondo de Garantia de Depositos.

A marzo 2021, los depositos totales del sistema financiero

Gréfico I1.39

Depésitos garantizados deducida la compensacion
Billones de guaranies

privado registraron un aumento interanual de 10%, que
represent6 un saldo de 108,4 billones de guaranies y el
41,7% del PIB 2021. A su vez, la deuda de los depositantes

en bancos y financieras, susceptible de compensacién

16 antes del computo de la garantia, ha registrado un

aumento de 3,6% interanual a marzo (grafico I1.38). Bajo
12 este contexto, los depositos garantizados, una vez
8 deducida la compensacién?’, alcanzaron la suma de 17,2

billones de guaranies, alcanzando un crecimiento
< interanual de 10% y representando el 15,9% de los
0 depésitos totales privados al primer trimestre 2021 (grafico

Marzo Junio  Septiembre Diciembre = Marzo II.39)_
2020 2020 2020 2020 2021

20

Fuente: Fondo de Garantia de Depdsitos. Por otra parte, los recursos del FGD estan compuestos por

un aporte inicial del Estado, contribuciones trimestrales

Grifico I1.40 obligatorias de las entidades financieras, en funcion al
Recursos del Fondo de Garantia de Depésitos . ‘s .
saldo promedio de los depésitos, y los ingresos generados
Millones de ddlares i i . i
a partir de las inversiones que realiza el Fondo en el

1.000 mMN ~ ME = Aporte Estado mercado de capitales. Al respecto, los datos a cierre del
800 — primer trimestre 2021 senalan que los recursos del FGD
— —_— —_— e siguieron aumentando desde el dltimo IEF y a una tasa

50y ligeramente superior. Asi, los recursos acumularon un
400 valor de 805,2 millones de dolares (2,1% del PIB 2021),

900 registrando un incremento de 10,6% interanual (9,8% en
septiembre 2020) y representando el 29,1% de los depdsitos
0 garantizados una vez deducida la compensacién (grafico

Marzo Junio  Septiembre Diciembre Marzo o 40)
2020 2020 2020 2020 2021 er

Fuente: Fondo de Garantia de Depositos.
Notas: MN: Moneda nacional, ME: moneda extranjera.

2 Segiin la Ley 2334/2003 se establece el régimen de garantia de depositos constituido con financiamiento privado y del Estado para proteger el
ahorro del publico. Las obligaciones del BNF estan garantizadas por el Estado, por lo tanto, estan excluidas de este régimen de seguro de depositos.
% Antes de ejecutar el limite de la garantia de depositos (hasta 75 salarios minimos), el conjunto de los depésitos de una persona fisica o juridica se
compensa con la deuda de la misma persona. Cabe aclarar, que la compensacion se realiza de manera individual por cada depositante, por tanto,
existe un remanente de deuda no compensada. Habiendo incurrido alguna entidad financiera en alguna de las causales que inicia un proceso de
resolucion, los mecanismos para implementar el citado proceso se detallan en el articulo 18 de la Ley 2334 de fecha 12.12.03.
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Grifico I1.41
Aportes al Fondo de Garantia de Depdsitos

Participacion, porcentaje

Marzo 2020 Marzo 2021

03 0,4

46,1 45,9

= Guaranies = Dolares = Euros

Fuente: Fondo de Garantia de Depositos.

Grafico I1.42
Capitalizacion Bursatil por sectores

Participacion, porcentaje

100
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0

2016 2017 2018 2019 2020

® Financiero I" Retail ™ Industrial = Tecnologia © Otros

Fuente: Bolsa de Valores y Productos de Asuncion SA
(BVPASA).

Grifico 11.43
Total negociado en la BVPASA

Porcentaje de los créditos del sistema financiero

12 m Negociado BVPASA/Créditos SF
12

10

8

6

4

‘AN

0

2017 2018 2019 2020 2021

Fuente: Bolsa de Valores y Productos de Asuncién S.A. -
BVPASA http://www.bvpasa.com.py/informe mensual.php
Nota: SF: sistema financiero formado por bancos y financieras.
Los datos del total negociado en la BVPASA corresponden a al
acumulado de los ultimos doce meses a marzo de cada afio.

Respecto a los aportes de bancos y financieras al FGD,
estos ascendieron a 19,2 millones de délares a marzo 2021,
revelando una tasa de crecimiento interanual de 9,3%, por
encima de la cifra observada un afio atras (2,7%). Por tipo
de moneda, el 53,8% de los aportes estan denominados en
moneda local, el 45,9% en ddlares y el 0,4% en euros
(grafico 11.41). Adicionalmente, los intereses generados
por las inversiones que realiza el FGD fueron USD 5,9
millones al primer trimestre 2021, en su mayor parte en
moneda local (98,7%).

Por otra parte, la normativa del FGD ha establecido la
suspension del cobro de los aportes privados una vez que
los recursos del Fondo alcancen el 10% de los depdsitos
totales del sistema financiero privado. A marzo 2021, los
recursos representaron el 4,4% de los depositos totales
privados (4,3% a septiembre 2020).

i) Mercado de Capitales

La capitalizacion bursatil en Paraguay, que mide el grado
de profundidad del mercado de capitales, representd el
4,4% del PIB a diciembre 2020 (USD 1.595,4 millones),
ubicandose ligeramente por encima de la relacion del ano
2019 (4,2% del PIB). Comparativamente, este nivel de
capitalizacion bursatil de Paraguay se ubico por debajo del
promedio regional, que se encuentra en el orden del 38,1%
del PIB?, pero senala el gran potencial de crecimiento que
tiene este mercado. Cabe destacar, que el sector financiero
registra la mayor parte de las operaciones (71,4%), seguido
de comercio al por menor (27,3%) y el sector industrial
(1,1%) (grafico I1.42).

Por su parte, el valor negociado? en la Bolsa de Valores y
Productos de Asuncién S.A. (BVPASA), acumul6 un valor
de 15,3 billones de guaranies (USD 2.423,2 millones),
registrando un crecimiento de 103,2% interanual a marzo
2021 y representando el 14,7% de los créditos totales
otorgados por bancos y financieras (grafico I1.43). Del total
negociado en marzo 2021, el 89,1% se realiz6 en guaranies
y el 10,9% en dolares. Por tipo de mercado, la mayor parte
de las operaciones se realizaron en el mercado secundario
(66,7% del total negociado).

Elindice PDV General mide la rentabilidad promedio del

conjunto de acciones de todas las empresas que cotizan en

% Chile (72,2%), Brasil (64,5%), Peru (43,6%), entre otros. Fuente: http://databank.bancomundial.org/data/source/world-development-indicators

27 El total negociado representa todo lo transado en el mercado primario y secundario.
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Tabla IL.5

Indices bursétiles de la regién

Indice variacion (%)

2.020 2.021

Argentina Merval 33.466 24.384 47982 27,1 96,8
Brasil Ibovespa 95.415 73.020 116.634 -23,5 59,7
Chile IPSA 5.259 3.487 4898 -33,7 404
Colombia Colcap 1.588 1.124 1.317 292 17,2
Paraguay PDV general 3.423 3.814 3985 114 4,5
Peru Peru general ~ 21.098 14.464 21.372 31,4 478

Fuente: Bloomberg. Bolsa de Valores y Productos de Asuncion S.A. -
BVPASA. Nota: los datos corresponden al ultimo dia habil del mes.

Griéfico I1.44
Calidad del crédito

Porcentaje

25 e NPL/Cartera total

e NPL+2R/Cartera total
20 e NPL+2R+MT+Med.Excep./Cartera total
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Fuente: Balances reportados a la Superintendencia de Bancos.
Notas: NPL: cartera vencida 2R: cartera refinanciada y

reestructurada MT: medidas transitorias Med.Excep.:
reprogramaciones de las medidas excepcionales COVID-19.
Grafico I1.45
Solvencia
Porcentaje
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Fuente: Balances reportados a la Superintendencia de Bancos.
Nota: CAR: ratio de adecuacion de capital.

la Bolsa de Valores y Productos de Asuncién S.A%. Al
primer trimestre 2021, el indice PDV General indic6 un
crecimiento en el desempeno bursatil, exhibiendo una tasa
de variacion interanual de 4,5%, aunque por debajo de la
tasa registrada en marzo 2020 (11,4%), cuando se iniciaban
las restricciones en el contexto de la emergencia sanitaria
y las medidas de confinamiento. De manera similar, la
mayoria de los indices bursatiles de paises de la region
mostraron rendimientos positivos a marzo 2021, en un
escenario de mejora de las expectativas por parte de los
inversores como consecuencia de los ajustes al alza en las
perspectivas de crecimiento de las economias, debido a los
avances en las campainas de vacunacién, las menores
restricciones a las actividades y la continuidad de los
estimulos fiscales y monetarios (tabla IL)5).

j) Indicadores de solidez financiera (ISF)

Con miras a realizar un monitoreo macroprudencial y asi
determinar los factores de solidez y vulnerabilidad del
sistema financiero, se expone en esta seccién un resumen
de la evolucién de los principales indicadores de solidez
financiera (ISF) determinados por el Fondo Monetario
Internacional®. Asi también, la tabla 4 del anexo contiene

mas detalle de los ISF basicos y los recomendados.

Con respecto al riesgo de crédito, la tasa de morosidad que
mide la calidad de la cartera de crédito se ha mantenido
en niveles acotados. No obstante, hechos estilizados
muestran que una medida mas estresada, que incluye
también a la cartera renegociada, se incrementa en
periodos de tension econémica (grafico 11.44). Asi, esta
medida de morosidad estresada (que incluye a la cartera
vencida, los créditos refinanciados, reestructurados, de
medidas transitorias y las reprogramaciones como parte
de las medidas crediticias excepcionales) represent6 el
17,8% de la cartera total de créditos del sistema al primer
trimestre 2021. Esta cifra se ubic6 muy por encima del
promedio de los tultimos 5 afos (9,3%) y constituye un
factor de riesgo para el balance de los bancos ante el
eventual incumplimiento de estas obligaciones. Hacia
adelante, la evoluciéon de este indicador dependera del
repago que se observe en la cartera renegociada, y en

particular, en los créditos reprogramados.

Por otro lado, los indicadores de solvencia se encuentran

en niveles que superan con holgura los requerimientos

%8 El indice se calcula considerando la variacién de precio y el cobro de dividendos correspondiente a cada accion en un lapso de tiempo. EI PDV
General incluye tanto a empresas pequenas, medianas y grandes, otorgando a cada una de ellas igual ponderacion. Es un indicador que refleja en
forma resumida el comportamiento del mercado accionario de la BVPASA. Fuente: Valores Casa de Bolsa.

2 «Indicadores de solidez financiera: Guia de compilacion.” Fondo Monetario Internacional. 2006. http://fsi.imf.org/
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minimos de suficiencia de capital. Al respecto, en marzo

de 2021 el ratio de capital principal (nivel 1) sobre activos

g;:lfifxzalriiito y contingentes ponderados por riesgo se ubico en 16,5%,
Porcentaje cifra superior al registrado en marzo del ano anterior
. (13,8%) y por encima del minimo regulatorio del 8%. El
1 capital regulatorio total (nivel 1 + nivel 2) sobre activos y
8 M contingentes ponderados por riesgo, se situé en 22,4% a
5 marzo de 2021, muy por encima del minimo exigido del

. 12% (grafico I1.45).
2 De manera similar, el apalancamiento del sistema,
0 n Mo e NN R B R QS o expresado por la relaciéon de capital de nivel 1 sobre
é *;._ é *é._ é *;n. é *;._ é *;._ é *é._ é activos totales se ha ubicado muy por encima de la

recomendacion de Basilea III (3%). Asi, a marzo de 2021,

=== Basilea IIT = 3% el capital de nivel 1 represent6 el 9,5% de los activos totales

Capital nivel I/Activo total

del sistema, marginalmente superior al registrado en
marzo de 2020 (8,6%) (grafico I1.46).

Fuente: Balances reportados a la Superintendencia de Bancos.

Grafico IL47 Con relacion a la rentabilidad, los distintos indicadores
rafico IL

Rentabilidad continuaron exhibiendo una trayectoria descendente en la
Porcentaje ultima parte de 2020 y en lo que va de este ano. La

disminucion de la rentabilidad se atribuye en gran medida
2,8 28 al impacto econémico de la pandemia en los margenes

financieros, principalmente como resultado de la

2,4 24 reduccion del spread de tasas de interés, la menor
capacidad de pago de los deudores y el aplazamiento de
40 2 los pagos por reprogramaciones, entre otros. A marzo
2021, el ROA verifico un nivel 1,6%, dato inferior al
1.6 ROE (eje der.) 16 registrado doce meses atras (2,2%) y al observado en
P G septiembre (1,9%). Asi también, el ROE a marzo de 2021
T T R S e O R N NS G (13,7%) se situo por debajo del registrado en marzo del afio
ST T iy B T O B D
§ B & & & & & & & B &8 @& & pasado (18,7%) (grafico I1.47).
E & 8 8 E 8 8 8 E &8 8 & E

Fuente: Balances reportados a la Superintendencia de Bancos. Con relacion a la liquidez y como fue senalado

previamente en este informe, se menciona que las medidas
financieras adoptadas en el contexto de la COVID-19 han
contribuido a aumentar los niveles de liquidez en el
sistema bancario. Al respecto, el ratio activos liquidos
sobre activos totales se ubico en 10,6% en marzo 2021,
superior al nivel observado en el informe anterior (9,7%) y
al registrado en marzo 2020 (8,6%). Asi también, el ratio de
activos liquidos sobre depésitos a la vista pasé en doce

meses, de un 22,1% a situarse en 24,1% en marzo 2021.
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II1. Pruebas de tensién

Los ejercicios de pruebas de estrés para el sistema

financiero se aplican a 25 entidades de intermediacion
Griéfico III.1
Efecto del shock de riesgo de crédito en el CAC
Bancos, marzo 2021

financiera, desagregadas en 17 bancos y 8 entidades

financieras. Estas pruebas se realizan bajo el enfoque

Porcentaje metodolégico de abajo hacia arriba (bottom-up), que
T MinMax 4Mediana  Promedio i Percentil 25-75 considera el impacto de los shocks en cada entidad de
50 e qes . . g
manera individual, lo que permite identificar las
45 . . . . . .
10 instituciones financieras mas vulnerables.
35 er s s . .
2 Las pruebas de tension indican que el sistema bancario y
95 de empresas financieras contintian en una posicion de
20 - - solvencia adecuada ante la posibilidad de ocurrencia de
15 o L . shocks extremos, aunque con baja probabilidad de
10 ocurrencia. El analisis de las pruebas se concentra en
variables relacionadas a la solvencia y liquidez de las
instituciones supervisadas por la Superintendencia de
| dic-20 mar-21 | mar-21 ‘

CAC ‘ CAC ‘ Bancos. Los resultados sirven como indicadores del efecto

Antes del shock Luego del shock que podrian tener los shocks simulados sobre las variables

Fuente: Elaboracion propia. mencionadas.
Nota: el capital regulatorio es 12%.

CAC: coeficiente de adecuacion de capital. Los shocks se simulan a través de la construccion de
escenarios hipotéticos. Estos escenarios tienen su origen

en una matriz de riesgos construida con datos macro

Grafico II1.2 financieros para, finalmente, simular un shock sobre la
Efecto del shock de riesgo de crédito en la morosidad solvencia y la liquidez del sistema. Los datos utilizados
Bancos, marzo 2021 provienen de informaciones que son remitidas al ente
Porcentaje

supervisor y del “Boletin Estadistico y Financiero” de la

16 in- A Medi P di Percentil 25-75
" T MinMax eciana ¢ Fromedio Superintendencia de Bancos de marzo 2021.
12 .
Shocks de solvencia

10
8 1 El coeficiente de adecuaciéon de capital (CAC) es el
6 -|- principal indicador de solvencia de las entidades
4 financieras e indica la relacion entre el patrimonio efectivo
2 * y los activos y contingentes ponderados por riesgoso. De
0 1 conformidad a la normativa vigente, se exige que las

| dic-20 | mar-21 | mar-21 ‘ tidad ¢ L. CAC de 19%. El

Morosidad Morosidad entidades mantengan como minimo un e 12%.
Antes del shock Luego del shock CAC de los bancos y financieras antes de las simulaciones

es del 22,6% y 18,6% respectivamente.

Fuente: Elaboracion propia. Al respecto, para la evaluaciéon de la solvencia del sistema
financiero se simulan shocks que permiten evaluar los
riesgos de créditos y de mercado ante dos escenarios de
diferente intensidad: un escenario adverso y otro

extremo!.

30 Art. 56 de la Ley N°861/96.

31 Definimos el escenario adverso como una desviacion estandar de la serie utilizada, mientras que, el escenario extremo, como dos desviaciones
estandar de la misma serie.
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Griéfico II1.3
Efecto del shock de riesgo de crédito por sectores
Bancos, marzo 2021

Porcentaje
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m Shock adverso Shock extremo

Fuente: Elaboracion propia

Notas:

CAC = Coeficiente de Adecuacion de Capital.

El shock simulado considera la morosidad de la cartera por sectores
con respecto a la cartera vigente.

Griéfico II1.4

Efecto del shock de riesgo de crédito por sectores
Financieras, marzo 2021

Porcentaje

20

CAC antes
del shock

Sector
Industrial

Sector
Ganadero

Sector
Agricola
m Shock adverso Shock extremo
Fuente: Elaboracion propia
Notas:

CAC = Coeficiente de Adecuacion de Capital.

El shock simulado considera la morosidad de la cartera por sectores
con respecto a la cartera vigente.

Anélisis de riesgo de crédito

En estas pruebas de tensién, se simulan tres tipos de
shocks, en las cuales se observa la reaccion del CAC ante

un aumento de la cartera vencida.

El primer shock consiste en simular un deterioro de una
fraccion de la cartera vigente de las entidades del sistema

financiero que pasa a constituirse en cartera vencida.

El resultado de la simulacién indica que el CAC, luego del
shock extremo, se ubico en 20,7% para los bancos y en
16,6% para las financieras (grafico IIL.1). El sistema, de
forma agregada, cumpliria con la exigencia legal luego del
shock®, a pesar de que el promedio de la tasa de
morosidad, en el shock adverso, pasé de 3,4% a 11,1% para
las entidades bancarias y de 6,2 a 13,7% para las companias

financieras (grafico I11.2).

El segundo shock consiste en el deterioro de la cartera
vigente de determinados sectores econémicos, de tal forma
a simular un aumento de la morosidad especifica de cada
sector. Se han disefiado tres escenarios alternativos: un
shock a la agricultura, un shock a la ganaderia y uno a la
industria. Cada escenario considera el impacto que tiene
el shock en un sector especifico y el efecto derrame o
contagio hacia otros sectores relacionados. El shock
especifico del sector consiste en simular un deterioro de la
cartera vigente, utilizando como medida el promedio de la
morosidad de ese sector, mas una y dos desviaciones
estandar para simular un shock adverso y otro extremo,
respectivamente. El shock transmitido a otros sectores
relacionados considera la medida del shock especifico del
sector y se pondera por la correlacién de la morosidad de
ese sector especifico con la de otros sectores relacionados.
La seleccion de los sectores relacionados en cada escenario
se ha basado en el Cuadro de Oferta y Utilizacion (COU)

del afio 2014 del Sistema de Cuentas Nacionales.

Los resultados de la simulacién se presentan en los
graficos II1.3 y III.4. Con esta simulacién se concluye que
el sistema financiero, de forma agregada, se encuentra en
condiciones de cumplir con la exigencia del 12% de capital

regulatorio.

El tercer shock simula el deterioro de la totalidad de la
cartera de créditos de los cinco mayores deudores de las

entidades del sistema, asumiendo que estos deudores

32 Conforme a los datos presentados de acuerdo a la Resolucion BCP N° 1 de 2007 (Acta N° 60).
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incumplen sus obligaciones de pago en cada entidad.
Luego de la simulacidn, los bancos presentan un CAC de
20,7% y las financieras un CAC de 16,8% (graficos IIL5 y

Griéfico IIL5 11L6).
Efecto del shock de riesgo de crédito concentracién
Bancos, marzo 2021
Porcentaje Considerando el incremento de la cartera vencida luego
m CAC antes del shock m CAC después del shock de las tres simulaciones, se deben realizar nuevas
20 previsiones con el objetivo de cubrir el riesgo de crédito al
16 que se exponen las entidades financieras. La prevision
aplicada en el modelo es del 25%, calculada sobre el valor
12 de las nuevas carteras vencidas. El porcentaje de esta
previsién corresponde a la categoria 3, que implica un
e retraso en el pago de los créditos de 90 a 150 dias,
4 conforme a las normativas vigentes.
0 Andlisis de riesgos de mercado

dic-20 mar-21

Para evaluar los riesgos de mercado, se realizan
Fuente: Elaboracion propia

imulacion n i6n del margen de las t
Nota: CAC = Coeficiente de Adecuacion de Capital. simulaciones de una reduccion del margen de las tasas de

interés y una depreciacion del guarani, contemplando un

escenario adverso y otro extremo.

Shock de tasas de interés
Graéfico II1.6
Efecto del shock de riesgo de crédito concentracion
Financieras, marzo 2021
Porcentaje

La disminucion de las tasas de interés afecta la renta neta

33

de las entidades financieras Para esta simulacion

consideramos los vencimientos a distintos plazos de los

m CAC antes del shock m CAC después del shock

20 instrumentos financieros que los bancos colocan (activos)

y captan (pasivo) en el mercado. La magnitud del shock
16 simulado esta basada en la variacién interanual absoluta
del diferencial de tasas de interés. El shock consiste en
12 . . ~
simular un deterioro de la brecha acumulada a un ano.
El resultado agregado del sistema, luego del shock, indica
que el CAC se ubicé por encima del minimo legal
requerido (graficos II1.7 y IIL.8).
0

dic-20 mar-21 Shock de tipo de cambio

Fuente: Elaboracion propia
Nota: CAC = Coeficiente de Adecuacion de Capital.

o]

~

Las variaciones del tipo de cambio afectan el valor en
guaranies de los activos y los pasivos de los bancos que se
encuentran en moneda extranjera. Se simulan dos efectos

causados por una variacion del tipo de cambio nominal.

De esta forma, el shock consiste en simular una
depreciacion del tipo de cambio que presenta un efecto
directo y otro indirecto sobre el CAC. La magnitud del

shock se determina en funcion de la variacion interanual

33 La renta neta es la diferencia entre el ingreso generado por los activos y los gastos ocasionados por los pasivos. Las variaciones en la renta neta se
generan por el cobro y pago de intereses. Para analizar el efecto del flujo de intereses neto sobre la renta neta, se calcula la diferencia individual por
plazos y la diferencia acumulada del flujo de intereses.
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Gréfico II1.7

Efecto del shock de tasa de interés
Bancos, marzo 2021

Porcentaje

94 m CAC antes del shock m Adverso m Extremo
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1
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Fuente: Elaboracion propia.
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Grafico I11.8

Efecto del shock de tasa de interés
Financieras, marzo 2021
Porcentaje
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Fuente: Elaboracion propia.
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Gréfico II1.9

Efecto del shock de tipo de cambio
Bancos, marzo 2021

Porcentaje

. m CAC antes del shock B Adverso ® Extremo

20
1
1

dic-20 mar-21

S B~ 0 N O

Fuente: Elaboracion propia.

del tipo de cambio del guarani frente al délar observada

historicamente.

El efecto directo es el que resulta del descalce en la
posicion neta de cada entidad, es decir, entre la posicion
activay la posicion pasiva en moneda extranjera. Luego de
la simulacion extrema, el CAC de los bancos se ubica en
23,5%y el de las financieras en 18,6%.

El efecto indirecto se refiere a las variaciones del tipo de
cambio sobre la solvencia y la capacidad de pago de los
agentes endeudados en dolares, principalmente de
aquellos prestatarios que reciben sus ingresos en

guaranies.

El shock simula que la depreciacién del tipo de cambio
afecta a la cartera vigente de préstamos en moneda
extranjera, generando que una fracciéon de esta cartera

pase a constituirse en vencida.

Luego de la simulacién extrema, el CAC de los bancos
asciende a 22,5% y el de las financieras a 17,8% (graficos
II1.9 y I11.10).

Analisis del riesgo de liquidez

Los shocks de liquidez se realizan a través de dos
escenarios que consisten en la simulacién de retiros
proporcionales y diferenciados. Esta prueba mide la
capacidad de cada entidad financiera de soportar cinco
dias de retiros masivos de dep6sitos, sin contar con una

asistencia crediticia externa.

En la prueba de liquidez con retiros proporcionales, se
considera un drenaje de liquidez que afecta en la misma
proporcion a todos los bancos, segun sus volumenes de
depésitos a la vista y a plazo. Para cubrir los retiros, se
utiliza un porcentaje de los activos liquidos y otro de los
activos no liquidos®.

En la prueba de liquidez con retiros diferenciados, en
primer lugar, se calcula un indicador que determina el
porcentaje de retiro de depositos diarios, conforme al
tamano del activo de cada entidad. Con ello, los bancos
mas pequeinos estaran expuestos a mayores salidas de
depositos con relacion a los bancos mas grandes. Esta
prueba de tensién considera a los activos totales como una

medida de seguridad bancaria. Asi, los depositantes

HLa primera simulacion, consiste en un retiro diario de los dep6sitos a la vista, 10% en guaranies y 5% en dolares. Para los depositos a plazo, el

retiro seria de 5% en guaranies y 2,5% en ddlares.
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perciben que la seguridad bancaria est4 relacionada con el

Gréfico IIL.10 tamano del banco aproximado por sus activos totales.

Efecto del shock de tipo de cambio

Financieras, marzo 2021 . .. . - .

P . La simulacion se realiza sobre depositos en guaranies y en
orcentaje

dolares, asi como sobre los depdsitos a la vista y a plazo.
B CAC antes del shock ®Adverso ™ Extremo Lo L .
Los resultados indican que la liquidez que mantienen las

20
entidades del sistema es suficiente para enfrentar los
16 shocks simulados en el periodo definido.
12
8
4
0

dic-20 mar-21

Fuente: Elaboracion propia.
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IV. Sistema de Pagos

Evolucion reciente

El sistema de pagos se ha desempefiado con normalidad,

Gré,f.ico V.1 . . en forma fluida y eficiente. Durante el periodo de
Cantidad de operaciones por sistema
: confinamientos estrictos como en los meses recientes, se
Unidades
AEILAT0 ha garantizado la provisiéon de los medios de pagos fisicos
o y electronicos, contribuyendo a que la cadena de pagos de
mLBTR © ACH 1 ] . funci do inint id t
. a economia siga funcionando ininterrumpidamente.
Desde noviembre de 2020, se ha ampliado el horario
operativo para que las entidades participantes y sus
4.000.000 . . . -
clientes puedan realizar transferencias electronicas
3000000 interbancarias a través del SIPAP. Asi, el horario
R extendido es de 17:45 a 20:00 horas y en forma exclusiva
para operaciones en moneda local®. Adicionalmente, el
2.000.000 o e . . . .
BCP y las instituciones financieras siguen realizando
inversiones en tecnologia para ampliar los servicios
1.000.000 . R TR
ofrecidos, fomentar la digitalizacion de los pagos y
aumentar la inclusion financiera.
0

2016 2.017 2.018 2.019 2.020 2.021
En el ultimo afo, caracterizado por la pandemia de la
Fuente: Elaboracion propia con datos del SIPAP. Banco Central. COVID-19. las operaciones efectuadas a traveés del sistema
Nota: Acumulado a marzo de cada aio. ’ P

de pagos se incrementaron significativamente. En gran
medida, esto se explic6 por el aumento de la demanda por

parte del publico por instrumentos de pago que permitian

Tabla IV.1 efectuar transacciones digitales o no presenciales durante
Monto de las operaciones por sistema los periodos recientes de aislamiento social, obligatorios y
Billones de guaranies voluntarios debido al miedo a los contagios.
LBTR ACH Total
2.014 1.895 4,2 1.899 Al cierre del primer trimestre de este afio, la cantidad de
2.015 1.694 4,3 1.698 operaciones se duplico, comparado con igual periodo del
2.016 1.612 5,5 1.617 afio anterior y acumulé al mes de marzo 5.242.825
2.017 1.969 6,1 1.975 operaciones (grafico IV.1). A su vez, el incremento en
2.018 2.206 7,0 2.213 valores fue notable (60,2% interanual) totalizando 1.028,3
2.019 2.614 6,9 2.621 billones de guaranies (en términos anualizados, 14,5 veces
2.020 3.370 9,6 3.380 el PIB).
Ene - Mar 2019 605 1,7 606,7
Ene - Mar 2020 640 1,7 641,9 En cuanto al sistema utilizado, si bien el LBTR* sigue
Ene - Mar 2021 1.025 3,7 1.028,3 predominando tanto en cantidad de transacciones como

Fuente: Elaboracion propia con datos del SIPAP. en valores, se destaca el incremento del sistema ACH?.
Desde octubre 2020, todas las operaciones ordenadas por
las entidades después del horario de cierre operativo del
SIPAP son remitidos via ACH para su liquidacion al dia
siguiente, permitiendo de este modo descomprimir las

operaciones en cola que debian ser liquidadas por LBTR

35 E] SIPAP tiene un horario de lunes a viernes de 08:00 a 20:00 horas.
3% LBTR: Liquidacién bruta en tiempo real.

37 ACH: Camara de Compensacion Automatizada
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Griéfico IV.2
Cantidad de operaciones de alto y bajo valor

_—

d

Porcentaje
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20

15

10

Fuente: Elaboracion propia con datos del SIPAP. Banco Central.

Nota: El dato de 2021 corresponde a los datos del primer
trimestre.

Grafico IV.3
Cantidad de operaciones por moneda
Porcentaje

3,2

® Moneda
Nacional

Moneda
Extranjera
\_96,8

Fuente: Elaboracion propia con datos del SIPAP.
Nota: Acumulado a marzo 2021.

Grafico IV .4
Cantidad de operaciones por sector
Porcentaje
1,1 0,2
177 0,2
m BCP
® Bancos

®m Financieras
Gobierno

= OMP

96,8

Fuente: Elaboracion propia con datos del SIPAP.
Nota: Acumulado a marzo 2021.

y, de ese modo, optimizar la eficiencia en el uso de la
infraestructura del SIPAP. En cantidades, durante el
primer trimestre de este afno las operaciones acumuladas
por LBTR (82,5% del total) se duplicaron respecto al
acumulado a marzo 2020, en tanto que, las transacciones
realizadas por el sistema ACH (17,5%) aumentaron 7,2
veces con relacién al primer trimestre del ano pasado. En
valores, el sistema LBTR (99,6% del total) acumulo 1.025
billones de guaranies al primer trimestre de este afo,
excediendo 1,6 veces al valor acumulado en el mismo
periodo de 2020. Por su parte, las operaciones por ACH
totalizaron 3,7 billones de guaranies entre enero y marzo
2021, superando por 2 billones al acumulado en el primer
trimestre de 2020 (tabla IV.1).

Por otra parte, desagregando el total de operaciones segun
sean de “bajo valor” (menores o iguales a 500 millones de
guaranies) y de “alto valor” (mayores de 500 millones), se
ha notado que, en término de cantidades, las operaciones
de bajo valor se han incrementado de 83,6% en 2015 a 99%
en marzo 2021, lo que refleja una mayor utilizacion del

SIPAP para pagos de menor cuantia (grafico IV.2).

Desagregando por monedas, el 96,8% de las operaciones
realizadas en el SIPAP se efectué en moneda nacional y el
3,2% restante en moneda extranjera, principalmente en
(99,9%) IV.3). Esta

informacioén refleja la preferencia y la confianza de los

dolares americanos (grafico
agentes en la moneda nacional para realizar sus

transacciones cotidianas.

Al mes de marzo 2021, los mayores participantes en
cuanto a cantidad de operaciones fueron los bancos
(96,8%), en tanto que, en valores, el BCP se encuentra en
primer lugar, con el 79,6% del monto total de operaciones
(1.028,3 billones de guaranies) (grafico IV.4).

Transferencias entre entidades bancarias y entre clientes

La utilizacion de transferencias entre clientes de las
entidades financieras sigue mostrando una trayectoria
creciente. Asi, el monto de las transferencias pas6 de 41%
del PIB en 2014 a 153% en 2021 (anualizado).

En el periodo reciente, se destaca el incremento en 2,8
veces (106,5% interanual) de la cantidad de transferencias
efectuadas en marzo 2021, con relacion a las de doce meses
atras (grafico IV.5). Asi, el acumulado al primer trimestre
de este afio asciende a 5,1 millones de operaciones (109,6

billones de guaranies) que representd, en términos
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interanuales, una duplicacién en la cantidad de

Grifico IV.5 operaciones y un aumento de 28,3% en el monto (gréfico

Transferencias mensuales entre clientes de entidades IV.6). De las transacciones realizadas entre clientes, el
Millones de unidades, porcentaje

97,9% fueron transacciones efectuadas mediante el sistema

2,5 140 LBTR.
2.0 120
’ 100 . . .
1,5 80 Por su parte, las transferencias entre entidades del sistema
L0 60 financiero, al primer trimestre 2021, registraron una
’ 40 disminucién interanual en valores (-13,0%) en tanto que en
0.5 20 cantidades se redujeron (-10,0%). En términos anualizados,
0,0 o o e oo o oo o o 0 las transferencias entre entidades representaron el 46,6%
ORI R del PIB.
E¥g5 848 geRs Feg
Cantidad de transferencias Operaciones del gobierno

e Variacion interanual (promedio mévil 3M)

Fuente: Boletin estadistico del SIPAP. Banco Central, El gobierno, a través del Ministerio de Hacienda, utiliza el

SIPAP para recaudar los ingresos que obtiene a través de
las entidades financieras y ejecutar sus gastos, como el
Grafico IV.6 pago de salarios, de subsidios y de compras a proveedores

Cantidad de transferencias entre clientes de entidades del Estado, y el pago de la deuda publica. Asi también, la
Millones de unidades

Agencia Financiera de Desarrollo (AFD), por medio del

6 SIPAP, realiza los pagos de intereses y capital por los
5 bonos emitidos, como también para transferir fondos a las
entidades financieras en su funcién de banca publica de

4 segundo piso.

3

9 Con relacién a los pagos de la deuda ptiblica, el acumulado

1 en los primeros tres meses del ano 2021 asciende a 60 mil
- h I I millones de guaranies, de los cuales el 66,8% corresponde

0 — —

a bonos emitidos por el Ministerio de Hacienda y el 33,2%
restante a la AFD.

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Fuente: Boletin estadistico del STPAP. Banco Central.
Nota: Datos a marzo de cada aro. Por otra parte, las transferencias del Ministerio de

Hacienda a clientes de entidades del sistema financiero

registraron un aumento interanual en valores monetarios
(8,5%).

Grafico IV.7
Importe de transferencias entre clientes de entidades

Billones de guaranies
Compensaciones de cheques

120 109,7
100 85,5 Desde el ultimo IEF, la compensacién de cheques en el
72,0 pais ha continuado reduciéndose, aun cuando la
80 64,1
60 e compensacion de instrumentos fisicos ha sido sustituida,
349 completamente, por la compensacion digital de dicho
40 254
w 2 medio de pago. Esto se debe a que, las preferencias del
2 .’ I publico han cambiado hacia la utilizaciéon de
0

transferencias electrénicas para efectuar sus pagos.
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 . . . . . .,
Adicionalmente, en el periodo reciente la situacion de
Fuente: Boletin estadistico del SIPAP. Banco Central. pandemia ha obligado a mantener el distanciamiento
Nota: Datos a marzo de cada afio. social y teniendo en cuenta que el cheque requiere de un
intercambio fisico, su utilizaciéon se ha reducido en el

ultimo afio.
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Griéfico IV.8
Cantidad de compensaciones netas de cheques en el pais
Millones de unidades

3,0

2,5
2,0
1,5
1,0
0,5
0,0

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Fuente: Elaboracion propia con datos del SIPAP. Banco Central.
Nota: Datos a marzo de cada afo.

Griafico IV.9
Cantidad de cheques por monto

Porcentaje

= Menor e igual a IM

= Entre IM y 10M
Entre 10M y 50M
Entre 50M y 100M

= Entre 100M y 200M

= Entre 200M y 500M

= Mayor que 500M

57,7

Fuente: Boletin estadistico del SIPAP. Banco Central.
Nota: Datos a marzo 2021. M: millones de guaranies

Considerando el acumulado de enero a marzo de cada
afio, se observa una disminucién de la cantidad de cheques
compensados de 2,8 millones en 2014 a 1,9 millones en
2021 (grafico IV.8). Al respecto, a marzo 2021 la cantidad
de cheques compensados se redujo 10,0% interanual, al
tiempo que, en valores, se observé una disminucion
interanual del 7,1%. Del total de cheques compensados en
el primer trimestre de este afio, la mayor parte han sido
efectuados para pagos por montos de entre 1 millén y 10
millones de guaranies (57,1% del total), seguidos por los
realizados para valores iguales o inferiores a 1 millén de
guaranies (24,3%) (grafico IV.9).
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V.

Desde el ultimo informe se han puesto en vigencia las

siguientes circulares y resoluciones®:

12.11.2020 Resolucién N° 1, Acta N° 61.

Del Directorio del Banco Central del Paraguay Norma
Reglamentaria de Clasificaciéon de Activos, Riesgos
Crediticios, Previsiones y Devengamiento de Intereses —
Incorporacion del Derecho Real de Superficie Forestal
como Garantia.
https://www.bcp.gov.py/userfiles/files/Resoluci%C3%B3n%
20N%C2%B0%201_Acta%20N%C2%B0%2061 Fecha%2012-
11-2020%281%29.pdf

30.11.2020 Circular SB.SG. N° 199/2020.

La Superintendencia de Bancos informa en la relacion a la
provision de la informacion crediticia sobre personas
fisicas y juridicas a través de la  RCF.
https://www.bcp.gov.py/userfiles/files/ CIRCULAR%20SB.
SG.N%2000199-20.pdf

29.12.2020 Resolucién N° 1, Acta N° 69.

Del Directorio del Banco Central del Paraguay Norma
Reglamentaria de Facilidad de Crédito Especial por
Emergencia Nacional (FCE); Resolucion N° 1, Acta N° 21
de fecha 30 de marzo de 2020 -
https://www.bcp.gov.py/userfiles/files/Resolucion%201%2
0-%20Acta%2069.pdf

Modificacion.

29.12.2020 Resolucion N° 2, Acta N° 69.
Del Directorio del Banco Central del Paraguay.

Norma Reglamentaria — Resolucion N° 12, Acta N° 25 de
fecha 20 de abril de 2020 — De Operacion de Reporto de
de Crédito (ORC) -
https://www.bcp.gov.py/userfiles/files/Resolucion%202%2
0-%20Acta%2069.pdf

Cartera Modificacion.

29.12.2020 Resolucién N° 3, Acta N° 69.
Del Directorio del Banco Central del Paraguay.

Adenda de Contrato de Operacién de Reporto de Cartera
de Crédito (ORC) — Resolucién N° 1, Acta N° 32 de fecha
22 de mayo de 2020.
https://www.bcp.gov.py/userfiles/files/Resolucion%203%2
0-%20Acta%2069.pdf

Regulacion

29.12.2020 Resolucién N° 9, Acta N° 69.

Del Directorio del Banco Central del Paraguay. Norma
Reglamentaria sobre Apertura de Cuentas para Empresas
de Acciones Simplificadas — Ley N° 6480/2020

https://www.bcp.gov.py/userfiles/files/Resolucion%209%2
0-%20Acta%2069.pdf

30.12.2020 Resolucion SB.SG. N°00078/2020.

La Superintendencia de Bancos informa la modificacion
del Plan y Manual de Cuentas.
https://www.bcp.gov.py/userfiles/files/ RESO078%20PLA
N%20DE%20CUENT AS%20-%202392%20-%202020.pdf

04.01.2021 SB.SG. N° 00001/2021La
Superintendencia de Bancos comunica Ajuste del capital

Circular

minimo.
https://www.bcp.gov.py/userfiles/getFile.php?file=userfile
s/files/ CIRCU001%20BANCO%20FINANCIERA%20CA
MBIOS%20ALMACENES%200TRAS%20ENTIDADES
%20EMPES%20-%2049%20-%202021%20-

%20%20Capital%20minimo%202021%20-
%20IPC%20GAR%281%29.pdf

08.01.2021 Circular SB.SG. N° 00002/2021La
Superintendencia de Bancos comunica la Aclaracién sobre
Informes de Auditoria Externa exigidos a Grandes
Deudores.
https://www.bcp.gov.py/userfiles/getFile.php?file=userfile
s/files/ CIRCU002%20BAN COS%20FINANCIERAS%20F
ONDO%20AFD%202648%20-

%202020%20AUDITORIA%20EXTERNA%20GS .pdf

26.02.2020 Resolucion N° 12 Acta N° 11

Del Directorio del Banco Central del Paraguay Sobre
de Seguridad de Entidades
https://www.bcp.gov.py/userfiles/files/Resolucion_12 Act
a_11 f 26022021 manual seg ent financ.pdf

Manual Financieras.

https://www.bcp.gov.py/userfiles/files/Circular SBSG_11
9 2020 13042020 Ofimatica_servicios_nube.pdf

*Las circulares contienen informacion de caracter general, mientras que las resoluciones contienen los fallos de las autoridades con respecto a casos

especificos.
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https://www.bcp.gov.py/userfiles/files/Resoluci%C3%B3n%20N%C2%B0%201_Acta%20N%C2%B0%2061_Fecha%2012-11-2020%281%29.pdf
https://www.bcp.gov.py/userfiles/files/Resoluci%C3%B3n%20N%C2%B0%201_Acta%20N%C2%B0%2061_Fecha%2012-11-2020%281%29.pdf
https://www.bcp.gov.py/userfiles/files/Resoluci%C3%B3n%20N%C2%B0%201_Acta%20N%C2%B0%2061_Fecha%2012-11-2020%281%29.pdf
https://www.bcp.gov.py/userfiles/files/CIRCULAR%20SB.SG.N%2000199-20.pdf
https://www.bcp.gov.py/userfiles/files/CIRCULAR%20SB.SG.N%2000199-20.pdf
https://www.bcp.gov.py/userfiles/files/Resolucion%201%20-%20Acta%2069.pdf
https://www.bcp.gov.py/userfiles/files/Resolucion%201%20-%20Acta%2069.pdf
https://www.bcp.gov.py/userfiles/files/Resolucion%202%20-%20Acta%2069.pdf
https://www.bcp.gov.py/userfiles/files/Resolucion%202%20-%20Acta%2069.pdf
https://www.bcp.gov.py/userfiles/files/Resolucion%203%20-%20Acta%2069.pdf
https://www.bcp.gov.py/userfiles/files/Resolucion%203%20-%20Acta%2069.pdf
https://www.bcp.gov.py/userfiles/files/Resolucion%209%20-%20Acta%2069.pdf
https://www.bcp.gov.py/userfiles/files/Resolucion%209%20-%20Acta%2069.pdf
https://www.bcp.gov.py/userfiles/files/RESO078%20PLAN%20DE%20CUENTAS%20-%202392%20-%202020.pdf
https://www.bcp.gov.py/userfiles/files/RESO078%20PLAN%20DE%20CUENTAS%20-%202392%20-%202020.pdf
https://www.bcp.gov.py/userfiles/getFile.php?file=userfiles/files/CIRCU001%20BANCO%20FINANCIERA%20CAMBIOS%20ALMACENES%20OTRAS%20ENTIDADES%20EMPES%20-%2049%20-%202021%20-%20%20Capital%20minimo%202021%20-%20IPC%20GAR%281%29.pdf
https://www.bcp.gov.py/userfiles/getFile.php?file=userfiles/files/CIRCU001%20BANCO%20FINANCIERA%20CAMBIOS%20ALMACENES%20OTRAS%20ENTIDADES%20EMPES%20-%2049%20-%202021%20-%20%20Capital%20minimo%202021%20-%20IPC%20GAR%281%29.pdf
https://www.bcp.gov.py/userfiles/getFile.php?file=userfiles/files/CIRCU001%20BANCO%20FINANCIERA%20CAMBIOS%20ALMACENES%20OTRAS%20ENTIDADES%20EMPES%20-%2049%20-%202021%20-%20%20Capital%20minimo%202021%20-%20IPC%20GAR%281%29.pdf
https://www.bcp.gov.py/userfiles/getFile.php?file=userfiles/files/CIRCU001%20BANCO%20FINANCIERA%20CAMBIOS%20ALMACENES%20OTRAS%20ENTIDADES%20EMPES%20-%2049%20-%202021%20-%20%20Capital%20minimo%202021%20-%20IPC%20GAR%281%29.pdf
https://www.bcp.gov.py/userfiles/getFile.php?file=userfiles/files/CIRCU001%20BANCO%20FINANCIERA%20CAMBIOS%20ALMACENES%20OTRAS%20ENTIDADES%20EMPES%20-%2049%20-%202021%20-%20%20Capital%20minimo%202021%20-%20IPC%20GAR%281%29.pdf
https://www.bcp.gov.py/userfiles/getFile.php?file=userfiles/files/CIRCU001%20BANCO%20FINANCIERA%20CAMBIOS%20ALMACENES%20OTRAS%20ENTIDADES%20EMPES%20-%2049%20-%202021%20-%20%20Capital%20minimo%202021%20-%20IPC%20GAR%281%29.pdf
https://www.bcp.gov.py/userfiles/getFile.php?file=userfiles/files/CIRCU002%20BANCOS%20FINANCIERAS%20FONDO%20AFD%202648%20-%202020%20AUDITORIA%20EXTERNA%20GS_.pdf
https://www.bcp.gov.py/userfiles/getFile.php?file=userfiles/files/CIRCU002%20BANCOS%20FINANCIERAS%20FONDO%20AFD%202648%20-%202020%20AUDITORIA%20EXTERNA%20GS_.pdf
https://www.bcp.gov.py/userfiles/getFile.php?file=userfiles/files/CIRCU002%20BANCOS%20FINANCIERAS%20FONDO%20AFD%202648%20-%202020%20AUDITORIA%20EXTERNA%20GS_.pdf
https://www.bcp.gov.py/userfiles/getFile.php?file=userfiles/files/CIRCU002%20BANCOS%20FINANCIERAS%20FONDO%20AFD%202648%20-%202020%20AUDITORIA%20EXTERNA%20GS_.pdf
https://www.bcp.gov.py/userfiles/files/Resolucion_12_Acta_11_f_26022021_manual_seg_ent_financ.pd
https://www.bcp.gov.py/userfiles/files/Resolucion_12_Acta_11_f_26022021_manual_seg_ent_financ.pd
https://www.bcp.gov.py/userfiles/files/Circular_SBSG_119_2020_13042020_Ofimatica_servicios_nube.pdf
https://www.bcp.gov.py/userfiles/files/Circular_SBSG_119_2020_13042020_Ofimatica_servicios_nube.pdf

Informe de Estabilidad Financiera

Mayo 2021

25.03.2020 Resolucién N° 1, Acta N° 17
Del Directorio del Banco Central del Paraguay

Norma  reglamentaria -  Medida  excepcional
complementaria de apoyo a sectores afectados
econémicamente por la propagacion del coronavirus
(COVID-19).
https://www.bcp.gov.py/userfiles/getFile.php?file=userfile
s/files/2021 Resolucion 1 Acta 17 f 25 03 21 comple
mento_medidas%281%29.pdf
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https://www.bcp.gov.py/userfiles/getFile.php?file=userfiles/files/2021_Resolucion_1_Acta_17_f_25_03_21_complemento_medidas%281%29.pdf
https://www.bcp.gov.py/userfiles/getFile.php?file=userfiles/files/2021_Resolucion_1_Acta_17_f_25_03_21_complemento_medidas%281%29.pdf
https://www.bcp.gov.py/userfiles/getFile.php?file=userfiles/files/2021_Resolucion_1_Acta_17_f_25_03_21_complemento_medidas%281%29.pdf
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Recuadro I. Medidas financieras del BCP: Resefia de su implementacién y uso
por parte del sistema financiero

Introduccién

Desde el 16 de marzo de 2020, cuando se declaro estado
de emergencia en el pais como respuesta inmediata a la
crisis sanitaria derivada de la pandemia por COVID-19,
las instituciones del Estado pusieron a disposicién del
sistema financiero local un conjunto de medidas
econdmicas y financieras con el objetivo de que éstas
faciliten la intermediaci6n financiera y contribuyan a
amortiguar el impacto econémico negativo sobre las

familias y las empresas.

En el IEF de mayo 2020, se present6 un recuadro con
las distintas medidas financieras que el Banco Central
habia adoptado para apoyar fuertemente al sistema
financiero con suficiente liquidez a fin de que el crédito
fluyera en la economia, se mantenga el normal
funcionamiento del sistema de pagos y la actividad
economica pueda recuperarse rapidamente. De esta
forma, el proposito de este recuadro es evaluar la
utilizacion de las facilidades otorgadas y sus efectos en

los principales indicadores del sistema financiero.
Descripcién y uso por parte del sistema financiero

1. Reduccion de la Tasa de Politica Monetaria en 325 puntos
bdsicos, situdndose en 0,75% anual en la actualidad.

Esta medida fue adoptada durante tres reuniones
realizadas en el mes de marzo, cuando el Comité de
Politica Monetaria decidi6 reducir las tasas de politica
monetaria (TPM) en 25 pb, 50 pb y 100 pb.
Posteriormente, en las reuniones de abril y junio, se

redujo nuevamente en 100 pb y 50 pb, respectivamente.

Es importante resaltar que, dicha politica ha sido
implementada en un contexto de inflacién baja y de
presiones inflacionarias acotadas hacia adelante, lo que
dio espacio al Banco Central para actuar en forma

rapida y contundente.

Como resultado de esta medida, el costo de fondeo del
sistema financiero ha disminuido y, por este canal, se
redujo también la tasa de financiamiento de los agentes
economicos. Asi, la tasa de interés interbancaria paso6
de 3,87% anual a 0,55% anual entre el 13 de marzo 2020
y el 31 de marzo de 2021 (grafico L.1).

Grafico 1.1
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*LRM RPP: Letras de Regulacion Monetaria Rendimiento
promedio ponderado; FPD: Facilidad Permanente de Depositos;
FPL: Facilidad Permanente de Liquidez; TPM: Tasa de Politica
Monetaria; TIB: Tasa interbancaria.

2. Reduccion de la tasa de interés de la Facilidad Permanente
de Liquidez (FPL) de todos los plazos.

Las condiciones de las ventanillas de liquidez también
fueron flexibilizadas. Asi, el spread de la tasa de interés
de la Facilidad Permanente de Liquidez (FPL) a 1 dia,
respecto a la TPM pas6 de 50 pb a 25 pb, situandose
actualmente en 1,00%. De manera similar, el spread
para plazos mayores también se redujo. El spread de las
tasas FPL hasta 30 dias disminuy6 de 200 a 75 pb,
ubicandose en 1,50% anual y el de las tasas FPL hasta
60 dias se redujo de 300 a 125 pb, ubicandose en 2,00%
anual.

3. Reduccion de la tasa de penalizacion por cancelacion
anticipada de Letras de Regulacion Monetaria (LRM).

El BCP disminuy6 las tasas de penalizacion de los
titulos, permitiendo de esa manera que las entidades
financieras puedan hacerlos liquidos sin mayores costos
financieros. En consecuencia, la tasa de descuento
aplicada se ha reducido y es igual a la tasa de mercado
mas una tasa variable segun el plazo residual
Anteriormente, era igual a la tasa de mercado + 175 pb

para todos los plazos.

Es importante senalar que, a la fecha, ninguna entidad

ha cancelado anticipadamente sus tenencias de LRM.
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4. Facilidad de crédito por desencaje (FCD) .

Esta facilidad permiti6 a las entidades financieras
disponer de una parte de los fondos que
obligatoriamente deben mantener el BCP, en una
cuenta especial, con la finalidad de que sirviera como
una fuente de liquidez adicional, condicionada a la
concesion de nuevos créditos o a la reprogramacion de
las obligaciones ya existentes. Esta medida estuvo
vigente hasta el 31 de diciembre de 2020.

En moneda nacional se ha puesto a disposiciéon del
sistema financiero un importe aproximado de G 4,6
billones. De estos fondos disponibles, el sistema
financiero utilizo6 el 66,1%. En moneda extranjera, se
puso a disposicion del sistema financiero un importe de
USD 438,3 millones y el sistema financiero utiliz6 el
45,3%.

Tabla I.1

Fondos en la cuenta de encaje especial

Millones de guaranies y millones de dolares

[13:1? r?ls(l)tr‘l);da COE:::;-lde u?i?i(;?go % utilizado
ME (en USD) 438,3 198,5 45,3
MN (en Gs.) 4572038 3.019.846 66,1
Total (en USD) 1.096,7 633,4 57,8
Fuente: BCP.

Nota: *Vigencia hasta el 31 de diciembre de 2020.

9. Facilidad de crédito especial (FCE).

Este instrumento fue creado en marzo 2020 como una
fuente de liquidez excepcional de las entidades que
requieran recursos en moneda nacional por un plazo de
hasta 12 meses. Tiene como finalidad dar apoyo
crediticio a los agentes econémicos afectados por la
crisis sanitaria, especialmente a las Pequenas y
Medianas empresas (Pymes). Esta facilidad es
respaldada con operaciones de reporto y sigue vigente
hasta el 31 de diciembre de 2021.

El importe global para esta medida es de hasta 5
billones de guaranies, (aprox. USD 760 millones), de los
cuales el 35,5% fue utilizado hasta el 31 de marzo de
2021.

39 Mas detalles en el Recuadro I del IEF de mayo 2020 y las
resoluciones correspondientes.

6. Facilidad de liguidez mediante Operaciones de Reporto de
cartera de crédito (ORC).

Esta nueva ventanilla de liquidez adicional, también
creada en marzo 2020, es implementada a través de
operaciones de reporto de carteras de alta calidad
crediticia que cuentan con garantia hipotecaria u otra
garantia aprobada por el BCP. Su plazo de vigencia,
inicialmente al 31 de diciembre de 2020, fue extendido

al 31 de diciembre de 2021.

Hasta la fecha esta ventanilla de liquidez no fue

utilizada por las entidades financieras.

7. Flexibilidad en la constitucion de previsiones por el
otorgamiento de nuevos créditos.

Esta medida vigente hasta el 31 de diciembre de 2020
tenia como objetivo facilitar la concesion de nuevos
créditos, otorgando para ello cierta flexibilidad a los
bancos y las empresas financieras en la constitucion de
previsiones. Especificamente, permitia exonerar por un
plazo de hasta 18 meses de la obligacién de constituir
las previsiones y daba la posibilidad de que las
entidades pudieran diferir y reconocer los cargos
gradualmente en sus estados financieros hasta en 60
meses. Inicialmente, esta facilidad estaba dirigida
exclusivamente a las MiPymes para financiamiento de
capital operativo, pero en junio 2020 se flexibilizaron
algunos requisitos, permitiendo el acceso al crédito a
empresas de cualquier tamafio y a personas fisicas que

cumplian con ciertas documentaciones minimas.

Al cierre de diciembre 2020, los nuevos créditos
otorgados con las caracteristicas de esta medida de
apoyo totalizaban ¢ 7,2 billones de guaranies,
representando el 6,8% de la cartera total*

8. Facilidad de renovacion, refinanciacion o reestructuracion
de préstamos concedidos a personas fisicas y juridicas que
no presenten un atraso superior a 30 dias al 29 de febrero
de 2020.

Esta medida de apoyo ha permitido a las entidades
financieras, de manera excepcional, la formalizacion de
renovaciones, refinanciaciones o reestructuraciones de
los préstamos otorgados a clientes que no hayan
presentado un atraso superior a 30 dias al 29 de febrero

de 2020. Es importante destacar que, en esta

40 Mas detalles sobre los resultados de las medidas crediticias en el
Recuadro II de este informe.
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oportunidad, los clientes de todos los sectores
econémicos han contado con la posibilidad de
reprogramar sus deudas, a diferencia de las medidas
financieras transitorias otorgadas en el pasado. Por
ejemplo, en los afios 2015 y 2019 solo los sectores
agricola y ganadero, junto con ciertas actividades

relacionadas a estos sectores, eran elegibles.

Ademas, esta flexibilidad ha posibilitado interrumpir el
cémputo de los dias de mora, evitando el deterioro de
la calificacion crediticia del cliente. En cuanto al riesgo
de crédito que implican las reprogramaciones de
deudas, las entidades financieras estan obligadas a
constituir previsiones sobre el saldo de la cartera

beneficiada.

Entre las ventajas de esta medida, se puede senalar que
la misma ha permitido a los clientes, que han visto
afectada su capacidad de pago por efecto de las
restricciones sanitarias, seguir siendo sujetos de crédito,
ademads contar con periodos de gracia, postergacion de
cuotas, extensiéon del plazo del crédito, entre otras
facilidades, que permitieron atenuar el impacto
econéomico de la pandemia. Por otra parte, esta
facilidad ha beneficiado a las entidades, puesto que, de
no haberse tomado este tipo de medidas, se hubieran
visto en la necesidad de renegociar los créditos en
forma individual con cada cliente e incluso, dada la
coyuntura, declarar varios de ellos como irrecuperables.
Cabe destacar, que la solvencia patrimonial de las
instituciones financieras incluso se ha fortalecido,
considerando que, en cierta medida, se ha contenido el
aumento de los activos riesgosos al ponderar la porcién

adicional de la cartera reprogramada en un 50%.

Por otro lado, es importante senalar que, este tipo de
medidas no ha eliminado el riesgo de crédito, sino que
solamente lo ha diferido en el tiempo. De no
recuperarse la capacidad de pago de los clientes, esto
puede materializarse en un aumento significativo de
impagos, a medida que culminan los periodos de gracia
y las cuotas de los créditos comienzan a vencer. En el
recuadro II se presenta un analisis mas detallado sobre

las reprogramaciones.

La vigencia de esta facilidad ha sido extendida hasta el
31 de diciembre de este afio. Al cierre de marzo 2021,
la cartera de créditos reprogramados bajo esta

modalidad representa el 11,8% de la cartera total.

41 Res. N.o 10 Acta Ne 17 del 16 de marzo de 2020.

9. Facilidad para la extension de plazos de enajenacion de
bienes adjudicados o recibidos en pagos por las entidades
financieras en el periodo comprendido entre el 1 de enero de
2018 y el 31 de diciembre de 2020 (inclusive)*.

Esta medida excepcional estuvo vigente hasta el 31 de
diciembre de 2020. La misma otorgaba flexibilidad a
las entidades financieras para que los bienes
adjudicados en pago de créditos, sean enajenados en un
plazo de tiempo mayor (hasta 2 afios y 8 meses). De ese
modo, se ha buscado mantener condiciones financieras
favorables, tratando de evitar una inadecuada presion
sobre el precio de los activos. A diciembre 2020, el saldo
de la cartera de bienes adjudicados represent6 el 2,2%
de la cartera total, superior al observado en el periodo
pre-COVID19 (1,8% marzo 2020).

Adicionalmente, esta facilidad postergé la obligacion
de constituciéon de previsiones sobre dichos bienes una
vez transcurrido dicho plazo. En esa linea, el ratio de
previsiones sobre bienes adjudicados, en proporcion de
su cartera, se redujo de 17% a 14% entre marzo 2020 y
diciembre 2020.

10. Normal funcionamiento del Sistema de pagos

Tanto durante el periodo de confinamiento estricto
como en los meses recientes, la cadena de pagos de la
economia ha funcionado ininterrumpidamente,
garantizandose la provisiéon de los medios de pagos
fisicos y electronicos, tales como: efectivo a las
entidades financieras para retiro en sucursales y cajeros
automaticos, el funcionamiento de las plataformas para
realizar operaciones de liquidez interbancaria, el
procesamiento de pagos a través de POS, cheques y
transacciones homebanking, los pagos de compras a
proveedores del Estado y servidores publicos, las
operaciones internacionales para las compras de

insumos desde el exterior, entre otros.

En tal sentido, a fin de garantizar el normal
funcionamiento del sistema de pagos del pais, el
articulo 51 de la Ley N° 6524/2020 de Emergencia
Sanitaria y sus reglamentaciones, ha exonerado a las
entidades bancarias de aplicar la sancién de
inhabilitacién y cancelacion de cuenta corriente, como
también la aplicacién de multas u otros cargos que
pudieran imputarse al librador de cheques rechazados

por insuficiencia de fondos. Esta medida excepcional
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estuvo vigente hasta el 31 de octubre de 2020 y estaba
condicionada a que las entidades y sus clientes
condiciones de

cumplieran determinadas

comunicacion.

Por otra parte, el horario de SIPAP para realizar
transferencias electronicas interbancarias se ha
extendido desde noviembre de 2020. De este modo, el
SIPAP esta operativo de lunes a viernes, de 8:00 a 20:00
horas. Adicionalmente, el BCP y las instituciones
financieras siguen realizando inversiones en tecnologia
para ampliar los servicios ofrecidos, fomentar la
digitalizaciéon de los pagos y aumentar la inclusién
financiera. Al respecto, para este afio se tiene previsto
poner en marcha el Proyecto SIPAP 24x7, que
posibilitara transferencias electronicas de forma rapida,
eficiente y segura, con liquidacién en tiempo real 24
horas al dia, 7 dias a la semana en todo el territorio
nacional.

Efectos en los principales indicadores financieros

Como resultado de las medidas aplicadas, la liquidez
del sistema ha aumentado significativamente. Un
indicador que ha reflejado este comportamiento son las
disponibilidades que tienen las entidades en el BCP,
compuestas por depodsitos en cuenta corriente y
facilidad permanente de depositos, los cuales
aumentaron de 1,7 billones de guaranies (13/03/2020)
a 5,9 billones de guaranies en marzo 2021 (31/03/2021),
no obstante, su nivel maximo alcanz¢ a finales de mayo
del 2020 (8,3 billones de guaranies) (grafico 1.2).

Como consecuencia de la mayor liquidez y la
disminucién de la TPM, las tasas de interés por
colocaciones de LRM subastadas durante el ultimo afio
han disminuido también. Asi, el rendimiento promedio
ponderado de estas colocaciones de LRM se ha
reducido desde 4,28% anual en marzo 2020 hasta
ubicarse en 0,68% anual en marzo 2021, el nivel mas

bajo observado en los ultimos 10 anos.

Ademas, se ha reducido el costo de fondeo
interbancario, como fue senalado anteriormente vy, el

costo del crédito. Al respecto, el promedio ponderado

#2 Instrumento financiero desarrollado para mejorar el acceso al
crédito de las MiPymes. Otorga garantia estatal adicional de manera
que, las empresas obtengan recursos para financiar capital de trabajo
y determinadas inversiones. Los fondos del FOGAPY son
administrados por la AFD. En el marco de las medidas de mitigacion
del impacto econémico por la pandemia, su cobertura fue extendida
ano MIPYMES (empresas intermedias y grandes).

de las tasas de interés activas en moneda nacional cayo,
de 15,3% en febrero 2020 a 12,7% en marzo 2021, sin
embargo, alcanzé su nivel minimo en septiembre 2020
(11,8%) (grafico 1.3).

Grafico 1.2
Disponibilidades en el BCP
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El financiamiento mas barato, sumado a las facilidades
crediticias que el BCP ha puesto a disposicion de las
entidades y el acceso a nuevos créditos a través del
fortalecimiento del Fondo de Garantia del Paraguay*
(FOGAPY), han contribuido en gran medida a
dinamizar el crédito en la economia. Pero este
dinamismo no fue algo inmediato, dado que recién a

partir del mes de mayo se pudo ver una mayor fluidez

Al 26 de marzo 2021, se han desembolsado créditos por Gs. 3,56
billones (USD 565 millones) y se han otorgado garantias equivalentes
a Gs. 2,64 billones (USD 419 millones).
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en el comportamiento de los préstamos, conforme las
instituciones financieras iban internalizando las
facilidades crediticias y de liquidez a su disposicion y a
medida en que iban adaptiandose y agilizando sus
procesos internos a la nueva modalidad de trabajo en
un escenario macroeconémico caracterizado por la
incertidumbre derivada de la pandemia. Asi, el crédito
se expandi6 7,8% interanual a marzo 2021, superior al

3,3% interanual observado doce meses atréas.

Grafico 1.4

Evolucién de los créditos y los depositos

Variacion interanual, porcentaje

20
15
10
5
0
R © ®©® W OH O O o o o o o =
E . B = B B (- U B U
I = R~ B S R T - R~ S N B - SRS B
< 2 = a Q= © [ P
g/ g™ g & ¢g7v g & g7 g
Depositos Créditos

Fuente: BCP.
*Excluye el efecto cambiario.

Por otro lado, el significativo incremento de la liquidez
también quedo reflejado en el aumento sostenido de los
depositos totales desde marzo 2020 (17,2% interanual a
marzo 2021). Es importante senalar que, a pesar del
aumento de la incertidumbre asociada a la crisis
sanitaria, los ahorristas han preferido mantener sus
depositos en el sistema bancario local, lo que denota la
confianza en el funcionamiento del mismo, con
relacién a periodos de crisis experimentados hace dos
décadas. Teniendo en cuenta los plazos, en este periodo
ha existido una mayor preferencia por instrumentos
mas liquidos, como depdsitos a la vista y cuenta
corriente, que en su conjunto crecieron 32,2%
interanual a marzo 2021. En contrapartida, los
depositos a mayor plazo se fueron desacelerando desde
el inicio de la pandemia (11% marzo 2020) e incluso han
experimentado una contraccién desde noviembre 2020,
inducido en parte por su menor rentabilidad, en un
contexto de alta liquidez en el sistema. Al mes de marzo
2021, los depositos a plazo fijo y CDA presentaron una

disminucién de 1,8% interanual.

Por otra parte, la solvencia del sistema bancario se ha
mantenido en niveles superiores a los requerimientos
regulatorios (22,4% marzo 2021), en tanto que, se ha
verificado una significativa disminucion de la
rentabilidad de bancos y financieras (ROA 1,6% y ROE
13,7% marzo 2021), especialmente al compararla con el
promedio de los ultimos diez anos (2,4% y 21,6%,

respectivamente).
Consideraciones finales

Las medidas sin precedentes dispuestas por el BCP
como respuesta al shock de la COVID-19 han sido una
sefial importante para contener la incertidumbre y
asegurar el funcionamiento del sistema financiero en

apoyo de las personas, las empresas y la economia.

Como resultado de las medidas implementadas, las
entidades financieras han registrado niveles holgados
de liquidez. Hasta la fecha, se han utilizado solo algunas
de las facilidades que el BCP puso a su disposicién y no
se ha necesitado utilizar el total de los fondos
disponibles. Por otra parte, el costo de endeudamiento
ha disminuido, lo que, junto a los incentivos y garantias
extendidas, han contribuido a movilizar el crédito a
pesar del mayor riesgo de incumplimiento que han
enfrentado las instituciones financieras. En paralelo, los
depésitos han aumentado en este periodo de
incertidumbre, lo que refleja la confianza en el sistema
bancario. Conjuntamente, el sistema de pagos sigui6
operando con total normalidad, de manera eficaz,

eficiente y sin interrupciones.

Finalmente, es esencial seguir monitoreando la
situacién para asegurar que el crédito siga fluyendo
hacia el sector privado y facilitar la recuperacion
econdmica. Pero a su vez, es necesario intensificar la
supervision en la toma de riesgos, especialmente, los
créditos reprogramados y utilizar las herramientas
macroprudenciales adecuadas que permitan mitigar los
crecientes riesgos macrofinancieros derivados del
deterioro de los ingresos de los agentes econ6micos y el
aumento del endeudamiento, con la finalidad de

resguardar la estabilidad del sistema financiero.
Referencias

- Resoluciones y comunicados del Banco Central del
Paraguay.
- https://www.bcp.gov.py/medidas-financieras-de-apoyo-

a-la-economia-y-proteccion-a-las-familias-y-empresas-i950
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Recuadro II. Efectos en el sistema financiero de las medidas excepcionales aplicadas

que flexibilizan las condiciones crediticias

Introduccién

En el primer trimestre del 2020 se inici6 un choque
global sin precedentes como consecuencia de la
pandemia ocasionada por la propagacién de la COVID-
19. Para contener los contagios, el gobierno impuso
medidas de confinamiento que llevaron a la
paralizaciéon de las actividades productivas en diversos
sectores economicos. Ademas, el Gobierno Nacional y
el Banco Central del Paraguay (BCP), en particular,
aplicaron una serie de medidas econdmicas y
financieras para mitigar efectos adversos y evitar una
profundizacion de la crisis econémica. Las medidas
financieras implementadas buscaron mantener el flujo
de crédito en la economia, asegurando el buen
funcionamiento de la cadena de pagos y propiciando la

gradual reactivacion de la economia.

La reapertura gradual de las actividades, junto con el
apoyo de las politicas publicas, ayudé a la recuperacion
de la actividad econémica en el segundo semestre del
2020. Para el 2021, se proyecta un crecimiento del PIB
de 3,5%, aunque los indicadores de corto plazo de los
primeros meses del afo estan indicando un dinamismo
moderado de la actividad econémica. En un contexto de
recrudecimiento de la emergencia sanitaria y un avance
pausado en lograr la inmunizacién por medio de las
vacunas, este escenario podria constituir un riesgo para
el sistema financiero debido a la incertidumbre sobre el
repago de las deudas tanto renegociadas como aquellos

nuevos créditos generados durante la pandemia.

El objetivo del recuadro es realizar un analisis sobre la
evolucién de las principales medidas crediticias
excepcionales aplicadas por el BCP, especificamente, la
facilidad de renegociacion de préstamos concedidos a
personas fisicas y juridicas que no presentaban un atraso
superior a 30 dias al 29 de febrero de 2020
(reprogramaciones) y la medida relacionada a la concesion
de nuevos créditos que otorga flexibilidad en la

constitucién de previsiones (nuevos créditos)*>.

3 Para mas detalles de todas las medidas financieras adoptadas,
revisar el recuadro I del IEF de mayo 2020 y el recuadro I de este IEF.

Se analizard& la influencia de estas medidas
excepcionales en el crecimiento de la cartera, en la
calidad de los créditos y el impacto que han tenido en la
evolucién de la rentabilidad y la solvencia del sistema

bancario.

Evolucion de las principales medidas crediticias
excepcionales

Reprogramaciones

El BCP, considerando las medidas de aislamiento social
decretadas por el gobierno a mediados de marzo de
2020, facult6 al sistema financiero a adoptar medidas
crediticias excepcionales, entre las que destacan las
reprogramaciones. Estas consisten en modificaciones
contractuales de las deudas de los clientes, que
permitian aliviar su carga financiera, evitaban que
incurran en mora y mantenian su calificacion crediticia
de modo a que sigan teniendo acceso al crédito.

Las reprogramaciones tienen las mismas caracteristicas
que la cartera renegociada bajo la modalidad de
renovacion, refinanciacién o reestructuracion, aunque
con facilidades incluso mayores a las dispuestas en otras
medidas transitorias de apoyo decretadas
previamente“. Inicialmente, las reprogramaciones se
orientaban a ciertos sectores en particular, aunque luego
esta medida fue ampliada para que puedan acceder todo
tipo de deudores, con procedimientos simplificados y
ofreciendo, incluso, periodos de gracia para el pago de

las obligaciones.

Ademas de la flexibilizacion en el tratamiento de las
previsiones, estas medidas excepcionales permiten que
los ponderadores de riesgo para el calculo de la
solvencia de los bancos no se incrementen ante la
ampliacién de plazos de los créditos reprogramados. De
esta forma, las entidades financieras pueden dar alivio a
sus clientes reprogramando las deudas sin que ello

implique mayores cargas de capital para los bancos®.

44 Resolucién 1 y 2, Acta 84 de 18.11.2015. Resolucion 34, Acta 95 de
30.12.2015 y sus modificaciones. Resolucion 5, Acta 24 de 05.04.2019.
Resolucion 1, Acta 34 de 13.05.2019 y sus modificaciones.

45 Resolucién N°4, Acta 18 del 18.03.2020 y sus modificaciones.
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Los créditos reprogramados crecieron sostenidamente
desde el inicio de la emergencia sanitaria, hasta alcanzar
su nivel maximo en diciembre de 2020, de 13,4 billones
de guaranies, representando el 65% de las medidas
excepcionales y 5,5% del PIB 2020. A partir de enero de
2021, el saldo de los reprogramados viene reduciéndose
en términos mensuales y han llegado a marzo de 2021
hasta 12,2 billones de guaranies (4,7% del PIB 2021),
debido a la cancelacion de una parte de esta cartera. En
promedio, los créditos que se han reprogramado son en
moneda local en una mayor proporcion (76,5%), dado
que, los créditos destinados a consumo de los hogares y
comercio usualmente estan denominados en su mayoria
en guaranies y, estos, han sido los segmentos mas

afectados por las restricciones sanitarias.

Al respecto, al analizar por sectores economicos se
observa que, en promedio, los créditos destinados a
actividades comerciales, de consumo, prestacion de
servicios y otros sectores® fueron los que mostraron la
mayor parte de los préstamos reprogramados respecto a
la cartera total de créditos (grafico II.1). Esta situacion
se halla relacionada principalmente con las medidas
sanitarias de contencion aplicadas para atenuar el shock
de la COVID-19, que produjo un impacto negativo en
los ingresos de empresas y hogares, lo cual llevé a una
contraccion de las actividades que implican mucha
interaccion social como la recreacion, la gastronomia, la
salud y la educacion, asi como el comercio, sobre todo

lo relacionado a gastos en bienes no esenciales.

Respecto a la reprogramacion por cada tipo de crédito,
el saldo reprogramado de la cartera de consumo ha
representado en promedio el 16,8% del total de su
cartera desde el inicio de la implementacion de las
medidas excepcionales, seguido de los créditos que
fueron reprogramados en el sector vivienda (15,7%),
prestaciéon de servicios (13,3%) y comercio (12,8%). Por
entidades, la mayoria de los bancos y financieras del
sistema supervisado por el BCP han ofrecido
reprogramaciones a sus clientes, extendiendo el plazo
para el pago de las cuotas u ofreciendo periodos de

gracia al inicio de las medidas en marzo 2020.

Al primer trimestre 2021, y a un ano de la
implementacién de esta medida, el saldo registr6 una

tasa de variacion interanual de 147,7%, no obstante, si

0 En esta clasificacion se incluyen créditos reprogramados para
consolidacion y cancelacion de deudas, actividades inmobiliarias, etc.

comparamos el saldo de la cartera con
reprogramaciones respecto al mes anterior, se registro
una reduccion de 4,4% debido al repago de las mismas.
Para adelante, las reprogramaciones podrian verificar
un incremento debido a la reciente extension de la
normativa hasta fines del ano 2021, con el objetivo de
seguir brindando alivio a los deudores de todos los
sectores econoémicos que contindan siendo fuertemente

afectados por la crisis sanitaria y econémica.

Gréfico I1.1

Reprogramaciones por sectores
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Fuente: Central de Informacion. Superintendencia de Bancos.
Notas: 1/Se han agrupado algunos sectores. Agricultura incluye
agricultura y agribusiness. Comercio incluye comercio al por
mayor y menor. Servicios incluye servicios y servicios personales.
2/Los datos incluyen cartera vigente y cartera vencida.

Concesion de Nuevos créditos

Otra de las medidas excepcionales implementadas en el
contexto de la pandemia ha sido la habilitaciéon de lineas
de crédito abiertas y/o préstamos a plazo? para la
concesion de nuevos créditos. Inicialmente, la medida
estuvo enfocada especialmente para micro, pequenas y
medianas empresas (MiPymes) que requerian fondos
para capital operativo, aunque luego se extendi6 a todos
los sectores. Ademas de permitir la exoneracion
temporal en la constitucion de previsiones y la
posibilidad de reconocer gradualmente las pérdidas,
esta medida, al igual que los reprogramados, otorgaba

incentivos en la clasificacion de riesgos, de modo que la

47 Los fondos para la concesion de nuevos créditos provienen de
distintos programas de instituciones financieras del Estado y del BCP.
Mas detalles de los programas y su utilizacion en el recuadro I del IEF
de mayo 2020 y en el recuadro I del presente informe.
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concesiéon de estos créditos no impliquen mayores

cargas para el célculo de solvencia®.

En el ano 2020, los nuevos créditos concedidos por
medio de las medidas excepcionales representaron el
6,8% de la cartera total de créditos del sistema,
acumulando a esa fecha un saldo de 7,2 billones de
guaranies (3% del PIB 2020). La mayor parte de los
mismos fueron otorgados a clientes del sector comercial
(1,9% del total), seguido de agricultura y otros sectores*,
que juntos suman el 2,7% de los créditos totales del
sistema (grafico II.2). Al primer trimestre 2021, el saldo
de los nuevos créditos se redujo debido al pago de las
cuotas segun lo pactado, representando el 5,8% de la
cartera total de créditos. Este saldo deberia ir
reduciéndose paulatinamente, en caso de que los
mismos no ingresen a cartera vencida, dado que esta

medida estuvo vigente hasta el 31 de diciembre de 2020.

Gréfico I1.2

Nuevos créditos por sectores econdmicos

Participacion en la cartera total, porcentaje
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Fuente: Central de Informacion. Superintendencia de Bancos.
Notas: Se han agrupado algunos sectores. Agricultura incluye
agricultura y agribusiness. Comercio incluye comercio al por
mayor y menor. Servicios incluye servicios y servicios personales.
2/Los datos incluyen cartera vigente y vencida.

Analizando esta cartera por cada tipo de crédito, los
nuevos créditos concedidos al comercio representaron,
a diciembre 2020, el 9,3% del total de su cartera. Los
nuevos créditos destinados a la agricultura (6,4%),
construccion (6,2%), industria manufacturera (6,0%) y

servicios en general (4,9%) fueron otros segmentos que

48 Resolucién N°4, Acta 23 de 02.04.2020. Resolucion N° 1 Acta 35 de
10.06.2020.

49 En esta clasificacion se incluyen “otros créditos no clasificados” que
representa el 84% de “Otros créditos”.

representaron una parte importante de los créditos

totales por cada tipo de crédito.

Por tipo de empresa, las MiPymes”, que fue el sector al
que inicialmente se dirigié esta medida, representaron
el 59,2% de los nuevos créditos desembolsados en el
2020 senialando que las medidas de confinamiento y la
consecuente crisis econémica han afectado de manera
significativa a este segmento vulnerable dado su tamafo

y caracteristicas.
Impacto en el crecimiento del crédito

Durante el afio 2019, la cartera de créditos mostré una
desaceleracion en su crecimiento, explicada por el
estancamiento observado en la economia paraguaya.
Este comportamiento estuvo asociado a un deterioro de
las condiciones climaticas y un panorama externo
complejo, principalmente regional. Cuando la actividad
comenzaba a recuperarse a inicios del 2020, la economia
volvid a verse impactada por el shock negativo del nuevo
coronavirus, cuyas medidas de contencién llevaron a
una cuarentena obligatoria y la posterior paralizacion
de la mayor parte de las actividades econémicas. En este
escenario, la ralentizacion del crédito registrada en el
2019, continué siendo afectada por la pandemia,
empezando recién a mostrar una recuperacion gradual
a mitad del afio 2020. Este mejor desempeiio del crédito
a partir del segundo semestre 2020, estuvo explicado
principalmente por la aplicaciéon de las medidas
excepcionales por parte del BCP, que aseguraron la
oferta de crédito en el sistema y mitigaron el impacto

negativo causado por la crisis sanitaria derivada del

COVID-19.

Asi, los bancos han seguido otorgando créditos y, en
algunos casos, sin haber recibido amortizaciones por los
préstamos desembolsados antes del inicio de la
pandemia, considerando que una parte de ellos han
venido siendo reprogramados. Cabe destacar, que, sin
las medidas excepcionales, la cartera total de créditos
hubiese mostrado una desaceleracién importante
durante todo el 2020 y podria haber cerrado el afo con
una contraccion de 1,7% a diciembre (grafico IL.3). A
marzo de 2021, los créditos totales registraron un
crecimiento positivo de 1,6% interanual, sin considerar

los nuevos créditos concedidos. Al incluir las medidas

50 By eef] 5 o 5 .

El criterio para definir a las MiPymes fue considerar a aquellas
empresas cuyas operaciones de crédito en bancos y financieras
ascienden hasta 2.500 millones de guaranies.
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excepcionales, el crédito total present6 un aumento de
7,8% (sin efecto cambiario) interanual al primer
trimestre de 2021.

Gréfico I1.3
Evolucién de la cartera total de créditos

Variacion interanual, porcentaje
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Fuente: Balances reportados a la Superintendencia de Bancos.
Nota: (*) corresponde a la cartera total de créditos que no incluye
los nuevos créditos concedidos por medio de las medidas
excepcionales (Resolucion N° 4, Acta 23 de 02.04.2020 y sus
modificaciones). (**) Se excluye el efecto cambiario.

Considerando por sectores economicos, los créditos
destinados al comercio y al consumo fueron algunos de
los mas afectados, presentando al cierre del 2020
desaceleraciones en su tasa de crecimiento interanual.
No obstante, de no haberse implementado la medida
excepcional de provision de nuevos créditos, estos
préstamos hubiesen mostrado, a diciembre de 2020, una
contracciéon pronunciada para comercio y un impulso
aun menor al registrado para los créditos destinados al
consumo de las familias. Asimismo, otros créditos
destinados a servicios en general y al sector vivienda,
también hubiesen presentado un menor impulso al
mismo periodo (grafico I1.4).

Si bien los agentes han senalado un mayor optimismo
respecto a la coyuntura para la concesién de créditos,
debido a la reapertura gradual de la economia y la
flexibilizacién de las medidas sanitarias®!, hacia
adelante, la evolucion de los créditos dependera en gran
medida de la recuperacién de la economia, la cual estd
supeditada a la incertidumbre respecto a la evoluciéon de

la pandemia y, en particular, a la provisién de las

%1 Encuesta de la situacién general del crédito del cuarto trimestre
2020. Disponible en: https://www.bcp.gov.py/cuarto-trimestre-2020-
i1108

vacunas que permita inmunizar a gran parte de la
poblacion.

Gréfico I1.4

Cartera de créditos por sectores econémicos
Variacion interanual, porcentaje
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Fuente: Central de Informacién. Superintendencia de Bancos.
Nota: 1/Se han agrupado algunos sectores. Comercio incluye
comercio al por mayor y menor. Servicios incluye servicios y
servicios personales. 2/Las medidas excepcionales corresponden
a los nuevos créditos.

Impacto en la calidad del crédito

La estructura de la cartera total de créditos se ha ido
modificando significativamente en el dltimo ano. Asi,
en el 2019 la cartera vigente, sin considerar la cartera
renegociada, presentaba una participacion de 81,2% del
total de créditos. Esta cifra ha venido modificAndose
hasta llegar a 65,4% a marzo de 2021 (grafico IL.5). Al
considerar los nuevos créditos otorgados bajo las
medidas excepcionales, la participacion de la cartera
vigente ascendi6 a 71,2% de los créditos totales a marzo
de 2021.

Por su parte, si bien se ha observado una disminucion
de la porcién de cartera renovada, refinanciada y
reestructurada, se ha verificado una participacion
considerable de la cartera vigente reprogramada bajo
las medidas excepcionales aplicadas en el contexto de la
emergencia sanitaria (11,3% marzo 2021). Al comparar
con diciembre 2020, se verifica una reduccion en la
participaciéon de la cartera reprogramada vigente
debido a la amortizacién de los créditos, aunque
también se presentaron impagos en la cartera

mencionada.


https://www.bcp.gov.py/cuarto-trimestre-2020-i1108
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Por otra parte, la cartera vencida total representé una
cifra de 2,8% de la cartera total a marzo de 2021,
mostrando un aumento en relacion al dato de cierre de
2020, aunque por debajo de la tasa de morosidad de
marzo de 2020 (3,2%), cuando se iniciaban las
restricciones sanitarias. No obstante, la tasa de
morosidad del primer trimestre de 2021 se present6 por
debajo del promedio de los ultimos 5 anos (3,1%),
situaciéon explicada, en parte, por las reprogramaciones
a través de las cuales se ha pospuesto el pago de las
obligaciones. Del total cartera vencida a marzo de 2021,
el 13,7% correspondi6 a la cartera bajo la modalidad de

reprogramaciones y el 1% a los nuevos créditos vencidos.

Gréfico II.5

Estructura de la cartera de créditos
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Fuente: Balances reportados a la Superintendencia de Bancos.
Nota: 1/RRR: renovados, refinanciados y reestructurados. 2/la
cartera vigente excluye a la cartera renegociada y las medidas
excepcionales COVID-19. 2/Se excluye el efecto cambiario.

Los indicadores de morosidad se han mantenido
relativamente estables producto de las medidas
excepcionales que posibilitaron la postergacion de
cuotas y el otorgamiento de nuevos préstamos52. En este
sentido, en los segmentos de crédito cuya cartera
reprogramada representa una porcion importante, se ha
observado que en algunos de ellos la tasa de morosidad
ha venido disminuyendo, comportamiento explicado
por la concesién de nuevos créditos, que ha llevado a un
aumento de la cartera total y, por otro lado, a la
postergaciéon de cuotas que evit6 el incumplimiento de
las mismas (grafico I1.6). En cuanto a consumo, la tasa

de morosidad ha revelado un aumento del riesgo de

%2 Sin embargo, los datos histéricos revelan que, en periodos de
tension, mientras las medidas de morosidad estresada se incrementan,

crédito del sector, asociado, en parte, a un incremento
de la cartera vencida por reprogramaciones (16,7% de los
créditos vencidos de consumo a marzo 2021) y, sumado
a esto, una relacion elevada de reprogramaciones con
respecto a la cartera total del sector.

Sobre la cobertura del riesgo de crédito, las previsiones,
desde finales del afio 2019, mostraron un incremento en
relacion a la cartera total de créditos hasta presentar su
maximo valor en el segundo semestre del 2020 (grafico
IL.12 del IEF). En particular, para los créditos
destinados a actividades comerciales, prestacién de
servicios y consumo de las familias, las previsiones
habian aumentado significativamente hacia junio 2020,
en contraste con una morosidad relativamente estable o
a la baja y un aumento de las reprogramaciones,
reflejando que las entidades financieras han mostrado
una mayor cobertura de riesgo de crédito.

Grafico I1.6

Reprogramaciones y calidad de la cartera por sectores
Porcentaje
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Fuente: Central de Informacion. Superintendencia de Bancos.
Nota: 1/Se han agrupado algunos sectores. Comercio incluye
comercio al por mayor y menor. Servicios incluye servicios y
servicios personales. 2/Corresponde a la tasa de morosidad total
para cada uno de los sectores.

la tasa de morosidad se mantiene en niveles reducidos (ver grafico
1L.44 del IEF).
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Por otra parte, a fines del 2020, se reportaron los
primeros datos de la cartera vencida, tanto de los nuevos
créditos otorgados como de las reprogramaciones, en el
contexto de las medidas excepcionales aplicadas. Al
respecto, la tasa de morosidad de la cartera
reprogramada ascendio a 3,3% a marzo 2021, en cambio
los nuevos créditos otorgados dentro de las medidas
excepcionales presentaron una morosidad de apenas el
0,5% en el mismo periodo. Analizando la cartera
reprogramada, se observo que la tasa de morosidad se
ha incrementado en el tltimo trimestre en la mayoria de
los sectores mas afectados por la crisis sanitaria y

economica (tabla II.1).

Tabla II.1
Tasa de morosidad de las reprogramaciones
Porcentaje
Sectores econémicos Diciembre
2020
Comercio 2,1 5,2
Servicios 0,8 3,2
Consumo 4,2 6,3
Vivienda 1,1 2,2

Fuente: Central de Informacién. Superintendencia de Bancos.

Nota: Se han agrupado algunos sectores. Comercio incluye comercio
al por mayor y menor. Servicios incluye servicios y servicios
personales.

Las reprogramaciones han permitido reducir la carga
financiera de los hogares y las empresas, especialmente
las de menor tamarno, logrando mitigar el aumento del
riesgo de crédito en el corto plazo. Sin embargo, a
diferencia de renegociaciones previas a la pandemia, las
reprogramaciones han sido mas transversales,
involucrando a individuos con distintos niveles de
riesgos. Por tanto, en un escenario extremo, pero con
baja probabilidad de ocurrencia, en el que la
recuperacion de la actividad econémica siga con una
elevada incertidumbre y que se mantenga por un tiempo
mas prolongado, el riesgo de impago a futuro cobraria
mayor relevancia. Esta situaciéon podria limitar la
capacidad de los bancos de mantener el ritmo de
crecimiento del crédito para apoyar una etapa de
recuperacion de la economija, debido a que las
amortizaciones constituyen su principal fuente de

ingresos.

%3 La rentabilidad promedio de la regién asciende a 1,4% en el ano
2020. Uruguay (2,1%), Colombia (1,7%), Peru (1,5%), Brasil (1,3%).

Evolucién de otros indicadores de desempeiio

El repago de los créditos constituye la principal fuente
de ingresos de los bancos, el cual se destina a cubrir
costos fijos, administrativos y de personal, al tiempo que
permite pagar intereses a sus depositantes. En el
contexto de la pandemia, el cobro de los préstamos se
vio afectado por la reduccién de ingresos de los
deudores ocasionada por la crisis econémica y, en parte,
por las reprogramaciones otorgadas a los clientes, que
significaban aplazamiento de los pagos e incluso
periodos de gracia. Bajo este contexto, la rentabilidad
del sistema bancario se vio afectada significativamente
entre 2019 y 2020, como la mayoria de los paises de la
region’, pasando de 2,4% a 1,7% del activo y ubiciandose
por debajo del promedio de los ultimos 10 anos (2,4%)
(grafico IL.7).

Grafico I1.7

Cambios en los componentes del ROA bancario
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Fuente: Balances reportados a la Superintendencia de Bancos.
Notas: 1/MF: margen financiero. MS. Margen por servicios. MO:
Margen por operaciones. OM: otros margenes. GA: gastos

administrativos. Prev: previsiones.

El comportamiento del ROA se halla relacionado
fundamentalmente con una reduccién en el margen
financiero, expresado como porcentaje del activo,
debido al menor impulso observado en los créditos y a
las operaciones de reprogramacion, que en algunos
casos ha llevado a una postergaciéon del cobro de
intereses. Por otro lado, la politica monetaria expansiva
aplicada por el BCP, en un contexto de disminucién de
presiones inflacionarias y la necesidad de abaratar el

costo de financiamiento de los agentes econémicos, ha
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llevado a una leve reduccién del spread de tasas de
interés en guaranies y que fue complementado con
programas que permitian el acceso a créditos
hipotecarios con menores tasas, como es el caso de la
Agencia Financiera de Desarrollo (AFD). A su vez, los
demas componentes de la rentabilidad han verificado
una disminucién entre 2019 y 2020. Asi, se destaca la
reducciéon de los gastos administrativos como
proporcién del activo, explicado en mayor medida por
el recorte de personal y el cierre de oficinas registrado

en bancos y financieras.

A pesar de la significativa reduccion en la rentabilidad
y la incertidumbre sobre la recuperacién econémica, el
sistema financiero se ha mantenido resistente frente al
shock adverso provocado por la emergencia sanitaria
derivada del COVID-19. Al inicio de la pandemia, la
posicion de solvencia del sistema se mantenia muy por
encima de los minimos regulatorios exigidos,
permitiendo afrontar la crisis y prepararse para riesgos
futuros (grafico I1.45 del IEF). En el periodo reciente, la
solvencia se ha incrementado hasta ubicarse en niveles
superiores al promedio observado en los ultimos 5 afios
(18,8%), situacion explicada en parte por una mayor
capitalizacion por parte de las entidades y una
desaceleracion en el crecimiento de los activos y
contingentes  ponderados  por  riesgo.  Este
comportamiento  del activo esta relacionado
especialmente con las facilidades establecidas en las
medidas excepcionales respecto a la ponderacion para
el calculo de solvencia y por la exoneracion de constituir
previsiones en el caso de los nuevos créditos durante la

vigencia de esta medida.
Consideraciones finales

En un contexto de pandemia, la regulacién prudencial
disenada para un escenario de condiciones normales
podria haber amplificado el impacto de las medidas de
confinamiento sobre el riesgo de crédito y la estabilidad

financiera. No obstante, las politicas implementadas por

el Gobierno Nacional y en especifico, por el BCP han
permitido amortiguar los efectos adversos de la

paralizaciéon de actividades.

Las medidas excepcionales aplicadas durante la
pandemia han permitido mantener el flujo de crédito en
la economia y que la morosidad no muestre cambios
significativos dando un alivio a los deudores. No
obstante, corresponde ahora ocuparse de las
vulnerabilidades que podrian surgir hacia adelante y
que podrian limitar el otorgamiento del crédito para
apoyar una etapa de recuperacién econdmica.
Especificamente, las reprogramaciones, ademas de
interrumpir el cobro de intereses financieros, podrian
aumentar el riesgo de crédito por un eventual
incumplimiento de las obligaciones, presionando a la
hoja de balance de los bancos y, a su vez, pudiendo
afectar la solvencia de las entidades. Sin embargo, por
un lado, la tasa de morosidad de estas facilidades se
encuentra en niveles reducidos y, por otro lado, los
bancos y financieras han tomado algunas medidas para
preservar su solvencia, como, por ejemplo, incrementar
sus niveles de capitalizacion para absorber eventuales
pérdidas.

La recuperacion del crecimiento del crédito, sin
considerar la medida excepcional de acceso a nuevos
créditos, asi como el repago de los reprogramados,
determinaran la capacidad de generacion de ingresos de
los bancos, retornando a las cifras de rentabilidad
previas a la pandemia y manteniendo los niveles de
solvencia acordes a la normativa vigente. En este
contexto, la recuperacion de la actividad econémica en
el 2021 serd crucial para el rapido logro de estos
objetivos. Para ello, es importante superar la situacion
sanitaria en los proximos meses a través de un acelerado

proceso de inmunizacién de la poblacién.

-0000-
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Glosario

Activos y contingentes ponderados por riesgo: Corresponde a los activos de las entidades de créditos, ponderados en
funcion de los riesgos. Tales ponderados son definidos en la Ley N° 861/96 y su modificacion Ley N° 5787/16.

Bonos subordinados: son bonos emitidos por entidades financieras con la autorizacion previa de la SIB. De acuerdo al
Art. N° 79 de la Ley N° 861/96 sus caracteristicas son las siguientes: su plazo no sera inferior a 4 afios; seran emitidos
en oferta publica, no podran ser pagados antes de su vencimiento; son convertidos en acciones en caso que se requiera
alcanzar los capitales minimos exigidos en la ley o reponer las pérdidas de capital, en caso de disolucién y liquidacion
de la entidad financiera emisora; su pago estara subordinado al orden de prelacion establecido en el articulo 131 de la
Ley N° 861/96.

Camara Compensadora Automatizada (ACH): este sistema acumula en lotes las 6rdenes de pago emitidas por los
clientes de las distintas entidades participantes para posteriormente compensarlas y liquidarlas.

Capital principal (Nivel 1): suma de capital integrado, adelanto irrevocable a cuenta de integracion de capital, reserva

legal deducida de la participacion en entidades filiales.

Capital complementario (Nivel 2): suma de reserva de revalto, reserva facultativa, reservas genéricas, otras reservas,
bonos subordinados, resultados acumulados y resultados de ejercicios previamente auditados deducidos de los cargos

diferidos autorizados y déficit de previsiones.

Capitalizacion bursitil: Es el valor que el mercado atribuye a una empresa y es igual al precio por accién en un momento
dado multiplicado por el niimero de acciones en circulacion. La capitalizacion bursatil de un mercado es la suma de la

capitalizacion de los valores que en €l se negocian.

Cartera vencida: Cartera de créditos morosa o con un atraso superior a 60 dias en el cumplimiento de las obligaciones.

Coeficiente de adecuacién de capital (CAC) o Ratio de adecuacién de capital (CAR, en inglés): es una medida de la
solvencia patrimonial de las entidades financieras. Es el cociente entre el patrimonio efectivo y los activos y contingentes

ponderados por riesgo (ACPR).
Descalce cambiario: es la diferencia entre los activos y pasivos en moneda extranjera.

Liquidacién Bruta en tiempo real (LBTR): este sistema procesa pagos de alto valor bajo la modalidad de liquidacion

bruta (sin netear) y en tiempo real (en el momento en que se ejecuta la transaccion).

Medidas crediticias excepcionales: se refiere al conjunto de facilidades crediticias dispuestas por el BCP desde marzo
2020 en el contexto de la pandemia. Incluyen a la facilidad de renegociacion de préstamos que no presenten atraso

superior a 30 dias al 29 de febrero de 2020 (reprogramaciones) y la medida relacionada a la concesion de nuevos créditos.
Mora: atraso superior a 60 dias en el cumplimiento de las obligaciones.

Pasivos no tradicionales: se refiere a la fuente de financiamiento de las instituciones financieras que no corresponde a

los depositos.
Patrimonio efectivo: Suma del capital principal (nivel 1) mas el capital complementario (nivel 2).

Previsiones: Es el reconocimiento de las pérdidas en que incurririan las entidades financieras si se produce el

incumplimiento por parte de los deudores.
Ratio de siniestralidad: Porcién de prima ganada consumida por siniestros.
Ratio de eficiencia: Relaciona los gastos de produccion con las primas directas.

Renovaci6on: Es una operacién que consiste en la extension del vencimiento del crédito. Esta se puede realizar en

operaciones sin atraso y en operaciones con un atraso de hasta 60 dias.
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Refinanciacién: Es una operacion con un atraso mayor a 60 dias en la que el deudor abona con sus propios recursos los
intereses vencidos y otros cargos exigibles, ademas de la amortizacion de una porcion del capital vencido. Solo es posible
mejorar nuevamente la categoria de riesgo a partir de la acreditacion del pago de 10% del capital mas la totalidad de los

intereses vencidos y otros cargos exigibles.

Reestructuracion: Es una operacion de crédito, en la que, ante la imposibilidad de pago por parte del deudor, la entidad
financiera modifica parcial o totalmente las condiciones del crédito. De esta forma, el deudor obtiene un alivio
financiero, resultado de la ampliacion del plazo de vencimiento, disminucion de la tasa de interés, reduccion de la cuota,

etc.

Riesgo de crédito: Es la posibilidad de sufrir pérdidas derivadas del incumplimiento por el deudor de sus obligaciones
contractuales.

Riesgo de liquidez: Es el riesgo de que una contraparte (una entidad financiera) no pueda cumplir con sus obligaciones

al momento de su vencimiento, aunque podria hacerlo en el futuro.

Riesgo de mercado: Es el riesgo de que se produzcan pérdidas en las posiciones de la cartera de negociaciéon por

movimientos adversos de los precios de mercado (tasas de interés, tipo de cambio, precio de acciones, etc.).

Riesgo de tasas de interés: Se refiere a la disminucion del valor de los activos o del patrimonio de una entidad debido a

las variaciones en las tasas de interés.

Riesgo de tipo de cambio: Riesgo de que las fluctuaciones del tipo de cambio impacten adversamente en el valor de las

posiciones de las instituciones financieras.

Tasa de morosidad: Medida de riesgo de crédito que se calcula como la razén entre la cartera vencida y la cartera total.
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Abreviaturas

ACH: Camara de Compensaciéon Automatizada

ACPR: Activos y Contingentes Ponderados por Riesgo
AFD: Agencia Financiera de Desarrollo

BCB: Banco Central de Brasil

BIS: Bank for International Settlements (Banco de Pagos Internacionales)
BCP: Banco Central del Paraguay

BNF: Banco Nacional de Fomento

BVPASA: Bolsa de Valores y Productos de Asuncion S.A.
CAC: Coeficiente de Adecuacion de Capital

CAR: Ratio de Adecuacion de Capital (por sus siglas en inglés)
CDA: Certificado de Dep6sitos de Ahorro

CIIU: Clasificacion Industrial Internacional Uniforme
DXY: Indice dolar (U.S. Dollar Index)

EMBI: Emerging Markets Bond Index

FGD: Fondo de Garantia de Dep6sitos

FMI: Fondo Monetario Internacional

(: guaranies

IEF: Informe de Estabilidad Financiera

INCOOP: Instituto Nacional de Cooperativismo

IPS: Instituto de Prevision Social

ISF: Indicadores de Solidez Financiera

LBTR: Liquidacion bruta en tiempo real

M: millones de guaranies

MN: Moneda nacional

ME: Moneda extranjera

PIB: Producto Interno Bruto

pb: puntos basicos

p-p-: Puntos porcentuales

ROA: Rentabilidad sobre activos

ROE: Rentabilidad sobre patrimonio neto

RRR: Cartera Renovada, Refinanciada y Reestructurada
SIB: Superintendencia de Bancos

SIPAP: Sistemas de Pagos del Paraguay

USD: Doélares Americanos
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Riesgo de 1 cola

Anexos

Cuadro V.1

Mapa de calor para el analisis de riesgos

Categoria Indicador 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Solvencia I l‘
Desempefio Apalancamiento I LT.I

Requerimientos de liquidez

Brecha de fondeo
ROA

il e 1
|
Rentabilidad ROE

H
s :
Diferencial de tasas de interés I I I - I

Tasa de morosidad I I
. Participacion de la cartera renegociada
Calidad del P 8 1fl 1

Crecimiento de la cartera vencida .

crédito
Crecimiento de la cartera renegociada I .
Cobertura del Riesgo de crédito .

Ciclo del Crecimiento de la cartera
crédito Brecha Crédito-PIB

Dolarizacion de los créditos
Dolarizacion de los dep6sitos
Condiciones Crecimiento del PIB real I I I I 1 .. F L -
macro Inflacion -

Deuda publica

Crecimiento del PIB de socios comerciales

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Fuente: Elaboracion propia.

Nota: Los datos utilizados comprenden el periodo 2000t1-2021t1.

Mas detalles de la metodologia del mapa de calor se puede encontrar en el Recuadro I del IEF de noviembre 2020. Las categorias “desempeno”, “rentabilidad”, “calidad del crédito” y “condiciones macro” contienen
indicadores de una cola de riesgo. En indicadores de una cola de riesgo, la vulnerabilidad existe cuando toma valores altos o bajos. Por otro lado, la categoria “ciclo del crédito” considera indicadores de dos colas
de riesgo. En este caso, tanto los valores altos como los valores bajos suponen una mayor vulnerabilidad financiera. En cuanto a la escala de colores del mapa, las variables de una cola de riesgo con valores bajos se
asocian con tonalidades verdes, a medida que se va incrementando el grado de vulnerabilidad pasa a color amarillo y, luego, a tonalidades de color rojo cuando se aproxima a su maximo valor historico. Para las
variables de dos colas de riesgo, los valores bajos se asocian con tonalidades azules y los mas altos con los colores rojos.
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Tabla 1. Descripcion de los indicadores del mapa de calor

Indicador Descripcién
Solvencia Capital regulatorio/ACPR
Apalancamiento Capital/Activos

Requerimientos de liquidez

Brecha de fondeo

Activos liquidos/Depositos de corto plazo

(Cartera - Dep6sitos)/Activo

ROA
ROE

Diferencial de tasas de interés

Util. Antes Imptos.(suma movil 12m)/ Activos (Promedio 12m)
Util. Antes Imptos.(suma mévil 12m)/ Capital (Promedio 12m)

Tasas activas - Tasas pasivas (MN)

Tasa de morosidad

Participacion de la cartera renegociada
Crecimiento de la cartera vencida
Crecimiento de la cartera renegociada

Cobertura del Riesgo de crédito

Cartera vencida/Cartera total

Cartera renegociada/Cartera total

Variacion interanual de la cartera vencida
Variacion interanual de la cartera renegociada

Previsiones totales/cartera vencida

Crecimiento de la cartera

Brecha Crédito-PIB

Variacion interanual de la cartera total

Brecha entre el cociente crédito-PIB respecto a la tendencia

Dolarizacion de los créditos
Dolarizacion de los depositos
Crecimiento del PIB real
Inflacién

Deuda publica

Crecimiento del PIB de socios comerciales

Créditos en ME/Crédito total

Depositos en ME/Depositos totales
Variacion interanual del PIB real, trimestral
Variacion interanual del IPC

Deuda publica/PIB

Crec. del PIB de cada socio ponderado por su partic. en las export. totales

64



Informe de Estabilidad Financiera

Mayo 2021

Tabla 2. Composicién del activo
Millones de guaranies, porcentaje

. Marzo 2020 Marzo 2021
Componente del activo
Saldo Participacion Saldo Participacion

Caja y bancos 10.668.047 7,2 12.792.220 7,5
Banco Central 20.370.892 13,7 24.530.455 14,5
In?/ersiones en valores publicos y, en valores 11.340.779 76 13.179.900 78
privados de corto plazo
Cartera total 97.957.155 66,0 103.875.666 61,3
Otras inversiones 2.772.867 1,9 5.409.827 3,2
Otros activos 5.343.585 3,6 9.799.788 5,8
Total activo 148.453.319 100,0 169.580.156 100,0

Fuente: Balances reportados a la Superintendencia de Bancos.

Nota: Datos de bancos y financieras. No incluye al Fondo Ganadero.

Tabla 3. Composicién del pasivo

Millones de guaranies, porcentaje

. Marzo 2020 Marzo 2021
Componente del pasivo
Saldo Participacion Saldo Participacion

Depositos 107.301.535 82,3 123.591.879 83,7
Préstamos de entidades financieras 14.989.501 11,5 12.538.221 8,5
Obligaciones y bonos 3.077.790 2.4 4.969.880 3,4
Otros pasivos 5.049.795 3,9 6.547.073 44
Total pasivo 130.418.620 100,0 147.647.053 100,0

Fuente: Balances reportados a la Superintendencia de Bancos.
Nota: Datos de bancos y financieras. No incluye al Fondo Ganadero.
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Tabla 4. Indicadores de Solidez Financiera

Porcentaje

Marzo Junio  Septiembre Diciembre Marzo
2020 2020 2020 2020 2021
a) Indicadores basicos
Suficiencia de capital
Capital regulatorio / ACPR 19,9 19,5 19,2 19,1 224
Capital principal nivel 1/ ACPR 13,8 15,1 14,6 14,8 16,5
Cartera vencida neta de previsiones / Capital regulatorio 23 25 1,8 0,2 1,4
Calidad del Activo
Cartera vencida / Total cartera 3,2 3,3 2,9 24 28
Previsiones / Cartera vencida 116,5 117,9 126,6 149,7 132,3
Distribucion sectorial de la cartera / Cartera total
Agricultura 16,1 15,3 15,4 14,9 14,2
Comercio al por mayor 14,7 14,6 14,4 14,3 14,3
Consumo 13,7 13,8 13,5 12,8 13,2
Ganaderia 10,3 10,3 10,3 10,0 9,7
Industria 7,9 7,6 7,7 8,0 8,2
Otros Sectores Econémicos 5,7 7,0 7,5 8,3 8,5
Agribusiness 6,9 6,9 6,5 6,4 6,5
Comercio al por menor 6,8 6,5 6,5 6,2 6,2
Vivienda 3,5 3,5 3,4 3,5 3,7
Venta, manten. y rep. de vehiculos 3,7 3,4 3,3 3,6 3,7
Servicios Personales 2,5 2,7 2,8 2,8 3,1
Construccion 2,2 2,6 2,6 3,1 3,0
Sector Financiero 1,3 1,2 1,1 1,2 1,2
Agricultura 16,1 15,3 15,4 14,9 14,2
Rentabilidad econémica (ROA) 2,2 2,0 1,9 1,7 1,6
Rentabilidad financiera (ROEY 18,7 16,9 15,5 14,3 13,7
Margen financiero / Ingreso bruto 9,8 9,6 10,1 9,5 4,0
Gastos no financieros / Ingreso bruto 32,1 32,0 31,5 31,9 28,8
Liquidez
Activo liquido / Total activo 8,6 9,6 9,7 12,2 10,6
Activo liquido / Pasivos a corto plazo 22,1 23,0 22,7 28,0 24,1
Sensibilidad al Riesgo de Mercado
Posiciéon en moneda extranjera / Capital regulatorio 13,0 15,1 15,1 13,9 9,3
b) Indicadores recomendados
Capital / Activos 8,6 8,9 8,6 8,5 9,5
Gastos de personal / Gastos no financieros 9,3 9,2 9,7 9,2 4,3
Préstamos ME / Total préstamos 46,1 449 43,4 42,2 40,9
Pasivos ME / Pasivo total 49,0 48,2 48,3 47 4 46,3

Fuente: Elaboracion propia.
Nota: Datos de bancos y financieras. No incluye al Fondo Ganadero.
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