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Resumen ejecutivo

Desde el ultimo Informe de Estabilidad Financiera (IEF) publicado en noviembre 2022, atin se percibe un escenario
externo incierto, a pesar del mejor desemperio registrado en algunos indicadores econémicos del &mbito internacional.
Los pronosticos para el crecimiento del PIB siguen siendo relativamente débiles para los socios comerciales de Paraguay,
principalmente de los paises ubicados en la regién, mientras que la inflacién, tanto de las economias avanzadas como
de las emergentes, se mantiene todavia elevada y por encima de su meta, por lo que los bancos centrales han seguido

implementando politicas monetarias contractivas.

En el plano domeéstico, desde la segunda mitad de 2022, el PIB ha mostrado senales de recuperacion registrando
crecimientos interanuales positivos en los dos ultimos trimestres como consecuencia de los repuntes observados en la
produccion del sector agricola y de la energia eléctrica. Como fue reportado recientemente en el IPoM!, se espera que
la recuperacién de estos dos sectores contintie en 2023, en linea con las buenas condiciones climaticas prevalecientes,
que se espera sigan extendiéndose en los proximos meses. Asi también, se prevé un buen dinamismo del sector terciario,
principalmente transporte, comercio y, restaurantes y hoteles. En cuanto a la evolucién de los precios domésticos, la
inflacion interanual sigui6 en proceso de desaceleracion y se espera continte con esa trayectoria de tal manera a

converger hacia el centro del rango meta (4%) a comienzos del 2024.

En el sistema financiero local, el activo ha mostrado una mayor dindmica a través de un mayor crecimiento interanual,
interrumpiendo la desaceleraciéon exhibida desde inicios del 2021 con la desacumulacion de activos liquidos mantenidos
en el periodo de pandemia. El aumento interanual del primer trimestre 2023 se explicd, especialmente, por la
contribucion de la cartera de créditos otorgados y, en menor medida, por el incremento de las inversiones en valores y
las disponibilidades. No obstante, la cartera de créditos, que representa el 66,4% del activo, ha exhibido una
desaceleracion en su ritmo de crecimiento interanual desde agosto 2022 debido, principalmente, al menor dinamismo

de los créditos en moneda extranjera.

De igual manera, el pasivo total ha registrado una tendencia al alza desde el ultimo informe, impulsado por la
recuperacion de los depositos, especialmente en guaranies, y en menor medida, por el aumento de los préstamos de
entidades financieras del exterior. Los depositos han registrado un mayor crecimiento interanual, que estaria explicado
por un contexto econémico mucho mas favorable respecto al afio anterior y por las tasas de interés pasivas mas altas

tanto en moneda nacional como en moneda extranjera.

El riesgo de crédito ha exhibido recientemente un deterioro, reflejado por el aumento de la tasa de morosidad total,
especialmente de los créditos en moneda nacional. El impacto negativo de la pandemia y la sequia en el periodo reciente
ha llevado a una disminucion de la capacidad de pago de los deudores. No obstante, el riesgo de incumplimiento se
mantiene contenido como resultado de la aplicacion de medidas transitorias de apoyo a sectores productivos afectados
por condiciones climaticas adversas y de las previsiones constituidas que permiten cubrir el riesgo de crédito en mas

del 100% de los préstamos vencidos.

Desde el IET anterior, el crecimiento del crédito de bancos y financieras destinado al financiamiento de las familias
mostré una leve desaceleracion, aunque, sigue exhibiendo una dinamica favorable. Por su parte, su tasa de morosidad
ha disminuido, pero aun se ubica en niveles superiores al periodo de pre-pandemia. Respecto al endeudamiento
corporativo local, la deuda bancaria de este sector ha continuado desacelerandose desde el ultimo reporte, en un
contexto de condiciones climaticas adversas y de un mayor costo del crédito debido al incremento de tasas de interés.
Sin embargo, sigue manteniendo un crecimiento positivo impulsado, especialmente, por los créditos en délares®. Por

otra parte, la tasa de morosidad de las empresas se ha mantenido en niveles acotados, sobre todo en moneda extranjera,

1 IPoM de marzo 2023. https://www.bcp.gov.py/informe-de-politica-monetaria-i1 4

2 Para un analisis mas detallado de la evolucion del endeudamiento empresarial desde el inicio de la pandemia, ver el “Recuadro II” de este informe.
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como resultado de las medidas transitorias de flexibilizacién provistas por el BCP que han permitido la renegociacién

de las deudas, principalmente de sectores relacionados a la agricultura y a la ganaderia.

Desde el ultimo IEF, la liquidez ha mostrado un aumento como consecuencia de la mayor demanda de activos liquidos,
como los instrumentos de regulacion monetaria, por parte de los bancos y financieras, en medio de un panorama de
recuperacion de la dinamica de los depositos, la desaceleracion de los créditos y un aumento de la incertidumbre externa
ampliada por las tensiones financieras (que implicaron caidas de bancos) en las economias avanzadas a comienzos de
marzo, aunque se han disipado recientemente debido a las medidas oportunas implementadas por sus bancos centrales.
En este escenario, el riesgo de liquidez se mantiene bastante limitado. Por otra parte, el riesgo de cambio por descalce
se ha mantenido controlado a nivel agregado y, en cuanto al riesgo de mercado, el diferencial de tasas de interés ha

seguido aumentando desde el ultimo reporte tanto en moneda local como extranjera.

Los indicadores de rentabilidad han mostrado una trayectoria creciente desde el afio pasado. Asi, la utilidad del sistema
ha continuado recuperandose impulsada, principalmente, por el aumento de los margenes financieros. Como resultado,
los indicadores ROA y ROE se ubicaron en 2,1%y 16,3%, respectivamente, en marzo 2023, aunque todavia se encuentran
en niveles inferiores a los niveles pre-pandemia. En cuanto a los indicadores de solvencia en el agregado de bancos y
financieras, los niveles registrados superaron comodamente los minimos establecidos en la regulacion. Asi, en marzo
de 2023, el capital principal (nivel 1) y el capital regulatorio total representaron el 14,0% y 19,4% de los activos y

contingentes ponderados por riesgo, respectivamente.

Los resultados de las pruebas de tension muestran que la solvencia del sistema financiero, formado por bancos y
financieras, se mantiene en niveles por encima de los requerimientos minimos que establece la regulacion, luego de

simular choques extremos, pero con una baja probabilidad de ocurrencia.

Finalmente, el sistema de pagos ha continuado funcionando con normalidad, en forma fluida y eficiente, reflejando, a
nivel global, el mayor uso de los medios de pagos digitales por los agentes econémicos y los avances en la infraestructura

financiera de pagos en los tltimos anos.



