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1. Resumen Ejecutivo

A partir de la informacion recabada por una Encuesta a las Casas de Crédito socias de la Camara de Empresas Crediticias
(CRECER) y de informacion publica para el caso de las instituciones financieras (bancos y financieras) se concluye que el
modelo de negocio de las Otorgantes de Crédito Dinerario (OCDs) se diferencia del del resto de las instituciones financieras en
los siguientes aspectos:

o Existe una gran heterogeneidad entre las casas de crédito. En primer lugar, debido al tamafio de sus carteras de
crédito. El tamafio promedio de la cartera de las OCDs en el afio 2021 fue de aproximadamente 78 mil millones de Gs. Sin
embargo, en el sector conviven empresas con carteras de aproximadamente 2 mil millones y empresas de mas de 600 mil
millones. En segundo lugar, por los tipos de créditos que ofrecen.

e Estructura de financiamiento varia entre fondos propios, de financiamiento a través de la bolsa de valores o
también con financiamiento bancario

e Laestructura del balance es diferente a la de los bancos. Las OCDs no son captadoras de depdsitos, su actividad se
concentra Unicamente en otorgar créditos. Con lo cual, la estructura del activo para las OCDs esta compuesto, en mediana,
por un 82% de cartera de créditos. Mientras que cartera de créditos del sector bancario representa un 64% del total de su
activo.

e Lacarterade las OCDs es significativamente menor a la de los bancos, tanto en términos de volumen de créditos
como en cantidad de prestatarios. Segun volumen, el tamafio de la cartera de CRECER representa el 1,6% de la cartera
total de créditos incluyendo bancos y casas financieras. Mientras que segun prestatarios, la participacion aumenta,
representa el 10,2% del total de créditos incluyendo bancos y casas financieras

e Del total de la cartera y el nUmero de prestatarios, se desprende que el monto promedio de los créditos de los
bancos es méas de 8 veces superior al de las OCDs. Segun datos del BCP, el monto promedio para los bancos es de
61 millones de Gs, en tanto para las financieras es de 16 millones de Gs. Mientras que para las OCDs relevadas el monto
promedio es de 7,5 millones de Gs. Por lo tanto, el monto promedio de los créditos de los bancos es méas de 8 veces
superior al de las OCDs. Mas aun, segun los datos relevados el 57% de los créditos otorgados por las OCDs son créditos
menores a 4 millones de guaranies; y el 84% es menor a 8 millones. En tanto tan solo un 9% de los créditos son mayores
a 12 millones de Gs.

e Las OCDs brindan tipos de créditos que nos son brindados por los bancos o financieras. Los créditos de las
empresas de CRECER se concentran en créditos de consumo, microempresas y empresas pequefias, mientras que las
financieras y bancos abarcan empresas de tamafio grande que demandan créditos de mayor monto y/o servicios
financieros mas sofisticados

o El nivel de riesgo crediticio al cual estdn expuestas las casas de crédito es superior al del resto de las entidades
financieras. La tasa de morosidad del sector es del 24% en 2021, mientras que para los bancos tienen una morosidad de
alrededor del 2,16%, y las financieras alrededor del 4,5% segun datos de la Superintendencia de Bancos a 2021.

e Lapoblacion atendida por las OCDs no es atendida por los bancos y financieras. Las casas de crédito atienden a la
poblacién que tiene menor acceso al crédito. Segun la encuesta realizada, en 2021 el 64,7% de los créditos otorgados por
las empresas de CRECER estuvo dirigido a personas con ingresos menores a 4 millones de Gs., a poblacion que se
encuentra en el quintil 1 y 2 de la poblacién paraguaya

o El aporte que realizan las casas de crédito al fisco es relevante., Son 5 las Casas de Crédito que se encuentran entre los
500 mayores aportantes del 2021 y suman en total 34.154 millones de Gs.

Estas diferencias se traduce en una estructura de costos diferente. Cada una de las etapas del modelo de negocio tiene
un costo asociado: reunir el capital de fondeo, tiene costos financieros asociados, la venta del crédito implica en costos de
comercializacién, el desembolso en costos de desembolso, el cobro en costos de cobranza, la gestibn en costos
administrativos/operativos y la venta de cartera en costos por incobrables.

Segun el relevamiento realizado, los costos financieros representan en promedio el 31% de los ingresos financieros, los costos
de comercializacion y gestion representan el 24,9% de los ingresos, los costos de administracién, cobranza y desembolsos el
23,7% de los ingresos, los costos por previsiones el 7,4% de los ingresos, y finalmente otros costos representaron el 4,1% de
los costos. Con lo cual, los costos totales de una empresa promedio del sector en el afio 2021 representaron el 91% de
los ingresos.

La nueva normativa (Resolucion N° 17, Acta N° 62 de fecha 22.12.2 y la Resolucion N°30, Acta N°17 de fecha 31.03.2022) de
topes de tasas de la regulacion vigente pone en riesgo la sostenibilidad del sector tal cual hoy esta concebido. Se estimg, a
partir de las colocaciones realizadas por dos empresas del sector, que el 44% de los créditos otorgados en 2021 por las
empresas de CRECER relevadas hubieran sido rechazados con esta nueva regulacion. Estos créditos representan
aproximadamente a 110.000 prestatarios que dejarian de ser atendidos por las OCDs.

En base a la informacion relevado el documento realiza algunas sugerencias de corto y de largo plazo. En el corto plazo, es
necesario “incluir o modificar en sus tarifarios las comisiones, gastos yo penalidades” como lo establece el inciso g, del articulo
6 de la Resolucion N°30 para no correr el riesgo de “inhibir” la existencia del mercado, tal y como fue estimado. Mientras que
para el largo plazo, se realizan algunas consideraciones sobre la Normativa paraguaya de las que pueden surgir lineas de accion
para el futuro. Se analizaron algunas practicas llevadas adelante por Uruguay, como es la diferenciacion entre el tamafio de las
entidades financieras, la diferenciacion entre las tasas que aplican por tipo de crédito y el célculo de la tasa de interés.
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1. Introduccion

Las Otorgante de Créditos Dinerario (OCD) son toda persona fisica o juridica que en forma habitual,
conceda préstamos dinerarios, otorgue financiacion a través del descuento de cheques y/o 6rdenes de
compra u otras modalidades similares o que actle en la administracién de cartera de créditos, con
recursos propios o de terceros, que no representan captacion de depositos.

En noviembre de 2019 mediante a la Resolucion N°7, Acta N°78, se incluyen a las personas fisicas y/o
juridicas que acttan en el mercado crediticio con recursos propios o de terceros, que no representan
captacion de depodsitos, como sujetos de la Ley N°861/96 “General de bancos, financieras y otras
entidades de crédito” y su modificatoria Ley N° 5.787/16 “De modernizacién y fortalecimiento del as
normas que regulan el funcionamiento del sistema financiero paraguayo” y se crea el registro de
otorgantes de crédito dinerario/casas de crédito”. Posteriormente se modifican algunos elementos de
esta resolucion en la a Resolucion N°4, Acta N°25 de fecha 16.04.2020, y se establece en la Resolucion
SB.SG. N° 132 de fecha 26.12.19, el “Procedimiento y requisitos de inscripciéon en el registro de
otorgantes de crédito dinerario/casas de crédito”.

Las posteriores normas que aplican para las OCDs estuvieron referidas a las normas de transparencia
informativa e integridad de la gestidon, normas de gestion de reclamo y nomas de buen gobierno
corporativo. La ultima de estas normas fue la Resolucién N°30 Acta N°17 del 31 de marzo de 2022 ha
aprobado el Reglamento de Transparencia Informativa e Integridad de la Gestion, para Otorgantes de
Crédito Dinerario (en adelante “OCDs”) con recursos propios o de terceros que ho representen captacion
de depdsitos entrara en vigor, luego de prorroga concedida, el 31 de marzo de 2022. El Reglamento
establece: (i) la obligacion de divulgar y hacer publica informacion relevante y actualizada; (ii) las
condiciones minimas para el cobro de comisiones, gastos y penalidades; (iii) normas de transparencia
en la contratacion y el cobro de créditos; y (iv) las sanciones por incumplimiento.

Segun sefiala el BCP en la Resolucién N °30, “el crecimiento y el dinamismo que ha tenido el mercado
de crédito los otorgantes de crédito dinerario, tanto en volumen de operaciones como en la cantidad de
clientes, requiere de un acompafiamiento normativo para mejorar aspectos de conducta de mercado”.
Sin embargo, la informacion puablica que permite ver la mencionada evolucién es casi nula. El Gnico
antecedente es el estudio de Luis Echarte realizado en el 2019 a pedido de la Cadmara de Empresas
Crediticias (CRECER), que caracteriza el mercado de crédito paraguayo a partir de informacién de 13
empresas, elaboré indicadores financieros y sociales que fueran comparables con la informacion publica
del Boletin estadistico y financiero de la Superintendencia de Bancos.

Es en este contexto, que brindar luz sobre el negocio de las Casas de Crédito: reconocer sus
caracteristicas propias en términos financieros, identificar el segmento de la poblacién al cual atienden
y exponer las diferencias que presentan con los demas actores del sistema financiero, es vital para que
ese acompafiamiento normativo pueda adaptarse a la realidad del sector.

El documento se estructura de la siguiente manera. En el capitulo 2 se realizar una caracterizaciéon del
sector financiero. En el capitulo 3, se presenta el modelo de negocio de las casas de crédito,
distinguiendo las caracteristicas propias que tiene el sector bancario de las casas de crédito. En el
capitulo 4, se realiza un ejercicio que intenta aproximar el efecto que tendrian los cambios regulatorios.
Luego en el capitulo 4 se realizan algunas consideraciones sobre la Resolucion N°30. Seguidamente en
el capitulo 6 se realizan algunas consideraciones genéricas sobre la normativa paraguaya y se compara
con la regulacién uruguaya. Finalmente en el capitulo 7 se realizan las conclusiones.

Los honorarios por esta consulta fueron determinados en forma previa y no dependen en forma alguna
del resultado de este proceso.
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1.1. Fuente de informacién

Las fuentes de informacién publica de este documento provienen del boletin estadistico que elabora la
Superintendencia de Bancos, basado en datos contables presentados por las entidades financieras —
bajo el caracter de declaracion jurada - y datos extraidos de la Central de Riesgo Crediticio para las
entidades supervisadas (bancos, financieras, casas de cambio y almacenes generales).

Si bien supervisadas a partir del 2018 por la Ley N° 6.104, las OCDs no estan incluidas en este boletin.
De forma que para contar con informacion comparable para el caso de las OCDs se procedio a realizar
una encuesta de relevamiento a todas las empresas socias de CRECER. La encuesta consistio en 48
preguntas sobre: datos generales de la empresa, su estructura de financiamiento y de activo, su cartera
de créditos, sus ingresos, sus costos y los tipos de prestatarios a los que atiende. Las preguntas refirieron
al afio 2021, y en algunos casos también para 2020.

La tasa de respuesta de la encuesta fue del 85%. Por lo que la informacion analizada representa, en
términos generales, la realidad de las empresas socias de CRECER. Adicionalmente a la encuesta se
realizaron diversas entrevistas a empresas del sector para obtener un mayor grado de detalle en algunos
aspectos.

llustracion 1 — Encuesta realizada a empresas socias de CRECER
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de CRECER
De 111 casas de

credito registradas
en BCP

48
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Sobre: estructura de
financiamiento y de
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y prestatarios

85%

Tasa de respuesta
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2. El sector financiero paraguayo

En este capitulo se realizar una caracterizacion del sector financiero, en base a informacion publica del
boletin estadistico de la Superintendencia de Bancos, de informacién revelada por organismos
multilaterales y de la encuesta realizada para este trabajo.

En términos generales, el sector financiero paraguayo se destaca por ser relativamente pequefio con
operaciones y productos simples. Siguiendo la caracterizacion de S&P (2021), el sistema se caracteriza
también por el alto grado de confianza de los depositantes en el sistema bancario®. Sin embargo, entre
las debilidades del sector financiero se reconoce el alto grado de dolarizacién debido a la exposicion de
la economia a sectores que perciben sus ingresos en ddlares y los niveles de inclusion financiera
relativos a la region.

El sistema financiero esté regulado y supervisado por el Banco Central de Paraguay (BCP) a través de
la Superintendencia de Bancos que ejerce las funciones de control, inspeccion, vigilancia y examen de
las entidades del sistema financiero, asi como toda aquella que opere con fondos del puablico, conforme
a lo establecido por la Ley Orgéanica del Banco Central del Paraguay.

Las instituciones financieras que integran el sistema son: bancos, empresas financieras, almacenes
generales de depdsito, casas de cambio, entidades de medios de pago electrénico, cooperativas y
otorgantes de crédito. El sistema financiero se puede dividir entre el supervisado y no supervisado por
el BCP.

Segun el dltimo registro correspondiente a junio de 2022 del BCP las entidades financieras supervisadas
son: 9 bancos nacionales, 6 bancos extranjeros, 1 banco Estatal, 8 instituciones financieras, 3
almacenes generales de depdésito, 26 casas de cambio, 5 entidades de medios de pago electrénico, y
otras entidades 6 entidades?.

Mientras que, recientemente, la Resolucién N° 132 de fecha 26.12.19 reglamenta la inscripcion de
otorgantes de crédito dinerario/casas de crédito. Segun los ultimos registros del BCP, hay 371 entidades
otorgantes de crédito dinerario y casas de crédito inscriptas para operar. De analizar este listado, se
pueden distinguir de estas, 305 son personas juridicas (82%) y 71 son personas fisicas (18%). De las
305 empresas registradas, segun informacion provista por la Camara Empresas Crediticias (CRECER)
,111 son casas de crédito y el restante corresponde a otro tipo de empresas que tienen otra actividad
principal. Finalmente, de las casas de crédito registradas 43 de ellas forman parte de la Camara
Empresas Crediticias (CRECER), y por tanto representan una buena aproximacion de la totalidad del
sector.

Finalmente, se encuentran las entidades no supervisadas por el BCP: las administradoras de fondos,
autocirculos y circulos adjudicadores y las cooperativas.

1 A pesar de las incertidumbres relacionadas con la emergencia sanitaria, los depdsitos aumentaron un 20% en el afio 2020

2 Registro BCP:
https://www.bcp.gov.py/userfiles/files/09.08.2022%20LISTADO%20DE%20ENTIDADES%20SUPERVISADAS.pd
f
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Gréfico 1 - Entidades otorgantes de crédito dinerario registradas en el BCP

De las 371 entidades registradas

De las 305 empresas de
crédito registradas

De las 111 Casas
de Crédito

No

I?er’sc_mas Otro tipo socias Socias
Personas juridicas de de

fisicas 82% empresas Crecito Crecer
18% (305) 64% 56% 39%

(66)

Fuente: elaboracion propia en base a registros de BCP e informaciéon de CRECER

La principal diferencia entre las instituciones es la gama de servicios financieros permitidos. En este
sentido, por un lado, se encuentran los bancos y financieras, que son las Gnicas® con autorizacion para
captar depositos. Asimismo, los bancos y financieras se diferencian entre si por los requisitos de capital®.
Por otro lado, se encuentran las demas instituciones (almacenes generales de depdésito, casas de
cambio, entidades de medios de pago electrénico y casas de crédito) que no estan autorizadas a recibir
depdsitos del publico. Especificamente las otorgantes de crédito dinerario o casas de crédito (en
adelante “OCDs”) otorgan financiacién a través del descuento de cheques y/o de 6rdenes de compra u
otras modalidades similares o actlan en la administracion de cartera de créditos, con recursos
financieros propios o con financiamiento que no representa captacion de depdsitos de terceros.

En cuanto a la participacion en el mercado, segun datos del BCP, en diciembre de 2021 los activos de
los bancos totalizaron 174.573.475 millones de Gs, mientras que los activos de las financieras totalizaron
7.476.813 millones de Gs. Con lo cual, considerando el total de activos del sector (excluyendo
cooperativas y casas de crédito, pues no hay informacién publica) los bancos representan
aproximadamente 90,5% del total de activos financieros, lo que representa aproximadamente un 66%
del Producto Bruto Interno (PBI). La restante porcion del mercado se compone de instituciones
financieras no bancarias, las financieras representan el 3,9% y las demas instituciones
(Financieras, Casas de Cambio, Almacenes Generales y Depésitos, Caja de Jubilaciones y Pensiones
de Empleados Bancarios y Afines, Agencia Financiera de Desarrollo (AFD), Fondo Ganadero y EMPES)
un 5,6%. Por su parte, segun la encuesta realizada, los activos de las 36 empresas de CRECER
totalizaron 2.374.562 millones de Gs. en 2021.

Mientras que, en cuanto al pasivo, este asciende a 152.312.525 millones de Gs para bancos y 6.535.203
millones de Gs para financieras. Frente a las OCDs, que segun fue relevado, los pasivos de las 36
empresas de CRECER que respondieron la encuesta totalizaron 1.079.982 millones de Gs.

Por su parte, el patrimonio neto sobre activos de los bancos privados se ubica en 11,48%, 15,73% para
el Banco Nacional de Fomento y 11,48% para financieras. Frente a las OCDs, que segun fue relevado,
el patrimonio neto de las 36 empresas de CRECER que patrticiparon en la encuesta fue de 1.253.483
millones de Gs. en 2021, lo que representa un 52,7% del activo.

En este sentido, el corazon del sistema financiero paraguayo son los bancos comerciales, los cuales
concentran la mayor cantidad de activos de todo el sector (incluso méas que el resto de las entidades
juntas) y concentran la mayor cantidad de depésitos y, como se vera mas adelante, también de volumen
de créditos. Siguiendo a H. Farugee et al. (2018), el sistema tiene una gran dependencia hacia los

3 En el caso de las cooperativas, la Resolucién 11.102 del 19 de noviembre de 2013 emitida por el INCOOP permite captar
depdsitos a la vista (cuentas de ahorro) solamente de sus socios y de otras cooperative, pero estas instituciones son regidas
por un conjunto diferente de leyes independiente de las leyes que rigen a bancos y financieras.

4 Ley 861/1996.
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bancos comerciales, que, en términos comparativos con el resto de la region, Paraguay es uno de los
paises con mayor dependencia (mayor relacion activos bancarios sobre PBI).

En términos de depdsitos, segin S&P, los 5 mayores bancos comerciales ocupan un 60% del mercado.
En cuanto a la participacion de los bancos en el sistema, siguiendo el andlisis crediticio de S&P, en los
ultimos afios la participacion de los jugadores mas grandes® ha disminuido gradualmente a medida que
aumentaba la de los jugadores mas pequerios.

Tabla 1 — Evolucion de la participacion de mercado de los tres mayores bancos de Paraguay.
En términos de depdsitos.

Share en el 5 0 0 0
44, 7% 45,7% 41,6% 39,6%

Fuente: S&P Global Financial Institutions Ratings.

En términos de los créditos, el sistema financiero paraguayo ha transitado por un aumento sostenido en
el monto de créditos otorgados. En los ultimos tres afios los créditos tuvieron un crecimiento de 25,9%;
representando en 2021 aproximadamente un 54% del PBI. En términos relativos Paraguay, mejor6 su
posicion en la comparativa con algunos paises de la region. Hoy se ubica por encima de Colombia
(42,6%), Perl (46,4%) y Brasil (53,2%)°.

Segun datos de S&P, los 5 bancos con mayor participacion en el mercado brindan casi el 60% de los
créditos otorgados por el sistema. Segun datos del BCP a abril de 2020, méas de la mitad de los créditos
otorgados se dirigen a la agricultura (23%), la industria (8%), el comercio (15%) y la ganaderia (10%).

Gréfico 2 - Créditos de los bancos por actividad econémica

13% = Agricultura

3% = Comercio mayorista
4% = Consumo
= |[ndustria
= Comercio minorista
= Servicios
8% Hipotecas
Construccion
Otros

Fuente: S&P Global Ratings

En el mercado de los créditos, participan ademas de los bancos y financieras las casas de crédito. Segun
relevamiento realizado en el 2019, realizado por Luis Echarte, la participacién del mercado de las casas
de crédito en prestatarios ocupaba un 10,6% de los prestatarios totales del sistema. Mientras que, en
términos de volumen de créditos, estas entidades ocupaban tan solo un 1,8% del total de la cartera de
créditos del sistema financiero paraguayo. Por su parte, en 2021, en la encuesta que se realizé con
objeto de este estudio, se observa que se mantuvo la participacion de la cartera de las casas de crédito,
representando un 1,6% de la cartera total. Por lo que, el crecimiento en cuanto al volumen de crédito fue
mayor para los bancos que para las casas de crédito (Ver seccion 2.1 por mas detalle).

Por otro lado, las principales instituciones financieras que operan en Paraguay tienen calificacion
crediticia, lo que implica los altos ratios de solvencia y liquidez de estas instituciones. Son cada vez méas
las instituciones que se suman a esta practica, lo que refleja el proceso de maduracion que esta
atravesando el sistema financiero paraguayo.

5 Banco Continental, Banco Regional, Ital Paraguay, BBVA Paraguay, Sudameris
6 Segun estimaciones del Banco Mundial
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Pese al crecimiento del sector financiero, si bien el acceso a los servicios bancarios ha mejorado en
Paraguay, la inclusion financiera sigue siendo una de las debilidades del sistema. Segun datos de
Estrategia Nacional de Inclusién Financiera (ENIF) a 2017 solo un 28% del total de los hogares
ahorraban, y el 67% de ellos no lo hacian a través de una entidad bancaria o financiera, lo que muestra
el bajo grado de profundizacion bancaria que tienen los hogares paraguayos.

En el 2020 el pais, segun el Analisis del entorno para la Inclusibn Financiera de The Economist
Inteligence Unit, se posicion6 en el décimo lugar entre los paises de Latino Américay el Caribe en cuanto
a la inclusion financiera, con 60 puntos,. Ademas, segun datos del Banco Mundial (Global Findex 2021),
s6lo el 27% de los paraguayos tiene acceso al sector financiero formal, comparado con un promedio
regional de 72%. Estas cifras son alin mas criticas para el caso de las personas con ingresos mas bajos
y sin historial crediticio. Los resultados de una encuesta realizada por la CAF (2015) muestran la
existencia de marcadas diferencias segin segmentos poblacionales. En general, evidencian menores
capacidades financieras: las personas con limitados niveles de educacién, los inactivos y desempleados,
los residentes en zonas rurales, las personas pertenecientes a los sectores socioeconémicos mas bajos,
las mujeres, los jévenes y las personas mayores. En este sentido, el sistema paraguayo todavia se
encuentra rezagado en cuanto a la inclusion financiera respecto al resto de la regién.

Grafico 3 - Poblacion que tiene una cuenta tiene una cuenta en el sistema financiero formal
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Fuente: Data World Bank, Global Findex

Nota: la variable la define el Banco mundial como “Financial institution account (% age 15+), 2011-2021”

2.1. Caracterizacion de las OCDs

En esta seccion se introducen algunas generalidades respecto de las caracteristicas de las OCDs. A
partir de la informacién recabada en la Encuesta para el caso de las OCDs y de informacién publica para
el caso de las instituciones financieras (bancos y financieras).

2.1.1. Caracteristicas financieras

Existe una gran heterogeneidad entre las casas de crédito. En primer lugar, debido al tamafio de sus
carteras de crédito. El tamafio promedio de la cartera de las OCDs en el afio 2021 fue de
aproximadamente 78 mil millones de Gs. Sin embargo, en el sector conviven empresas con carteras de
aproximadamente 2 mil millones y empresas de mas de 600 mil millones. En segundo lugar, por los tipos
de créditos que ofrecen.

La estructura del balance de las OCDs es diferente a las instituciones financieras. La principal
caracteristica que diferencia a las OCDs de los bancos y financieras es que no son captadoras de
depoésitos, su actividad se concentra Unicamente en otorgar créditos. Especificamente, la estructura del
activo para las OCDs esta compuesto, en mediana, por un 82% de cartera de créditos. Mientras que
cartera de créditos del sector bancario representa un 64% del total de su activo.

La cartera de las OCDs es significativamente menor a la de los bancos, tanto en términos de
volumen de créditos como en cantidad de prestatarios.
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El volumen de créditos de los bancos a diciembre de 2021 se ubico en 111.295.722 millones de Gs, en
5.941.314 millones de Gs. para las financieras y 1.883.339 millones de Gs para las 36 OCDs relevadas
en la encuesta. Considerando el mercado de créditos de estas tres entidades, la participacion en el
volumen de crédito de las empresas de CRECER representa solo un 1,6% del total del sector,
considerando Uunicamente a las entidades financieras y bancos. Mientras que los bancos representan un
93% vy las financieras un 5% del sector;

Gréfico 4 — Mercado de créditos segun volumen de cartera de créditos.

CRECER
1,6%

Bancos _—g
93.4% il
Financieras
5,0%

Fuente: elaboracion propia en base a datos de encuesta y Boletin estadistico de la Superintendencia de Bancos

Asimismo, esta distribucién se ha mantenido relativamente constante en los ultimos tres afilos. Donde
las empresas de CRECER representaron en este periodo siempre menos del 2% de la cartera de
créditos total del sector, las financieras en el entorno del 4 y el 5% y los bancos entre el 93 y 94% del
sector.

Gréfico 5 - Cartera de créditos. Evolucién participacion por entidad

1,8% 1,4% 1,6%
4,0% 4,3% 5,0%

94,2% 93,4%

2019 2020 2021

m Bancos privados = Financieras mOCD

Fuente: elaboracion propia en base a datos de encuesta, Boletin estadistico de la Superintendencia de Bancos y
relevamiento OCDs 2019

Por otro lado, la participacion de estas instituciones en el mercado de créditos segun cantidad de
prestatarios, la participacion de CRECER en el total es superior. Segun el relevamiento realizado, las 36
empresas relevadas tenian 249.060 prestatarios activos en 2021, lo que representa el 10,2% del total
de deudores del total del mercado. Mientras que los bancos y financieras tienen 1.816.760 (74,7%) y
349.508 (14,4%).
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Gréfico 6 — Mercado de créditos segun cantidad de prestatarios.

Otros CRECER
06% 10.2%

\

Financieras
14,4%

Bancos
74,7%

Fuente: elaboracion propia en base a datos de encuesta y Boletin estadistico de la Superintendencia de Bancos

Del total de la cartera y el numero de prestatarios, se desprende que el monto que tiene cada
crédito brindado por las empresas OCDs es significativamente inferior al de las demas entidades
financieras. Segun datos del BCP, el monto promedio para los bancos es de 61 millones de Gs, en
tanto para las financieras es de 16 millones de Gs. Mientras que para las OCDs relevadas el monto
promedio es de 7,5 millones de Gs. Por lo tanto, el monto promedio de los créditos de los bancos es
mas de 8 veces superior al de las OCDs.

M4s aun, segun los datos relevados el 57% de los créditos otorgados por las OCDs son créditos menores
a 4 millones de guaranies; y el 84% es menor a 8 millones. En tanto tan solo un 9% de los créditos son
mayores a 12 millones de Gs.

Grafico 7 — Cantidad de créditos de empresas de CRECER segin monto
57%

27%

7% 9%

Menores a 4 Entred4y 8 Entre8y 12 Mayores a 12
mill. Guaranies mill. Guaranies mill. Guaranies mill. Guaranies

Fuente: elaboracién propia en base a datos de encuesta

Las OCDs brindan tipos de créditos que nos son brindados por los bancos o financieras. Los
créditos de las empresas de CRECER se concentran en créditos de consumo, microempresas y
empresas pequefias, mientras que las financieras y bancos abarcan empresas de tamafio grande que
demandan créditos de mayor monto y/o servicios financieros mas sofisticados. Especificamente, del total
de los créditos que otorgan los bancos solo un 12% de los mismos esta destinado a créditos de consumo.
Con la particularidad, que en su mayoria son por descuento de nédminas y no a mercado abierto como
lo son los brindados por las OCDs. Segun el relevamiento realizado, el 83% de las empresas brindan
créditos al consumo.

Adicionalmente, una gran parte de las OCDs, 39% de las empresas otorgan créditos al consumo a
trabajadores que se encuentran en el mercado informal. Este mercado no es atendido por las demas
instituciones financieras, quienes trabajan en la informalidad tienen especial dificultad para cumplir con
los requisitos para demostrar sus ingresos; siendo que el pais tiene una alta informalidad laboral.
Siguiendo a la ENIF (2017), el 74% de las personas reciben su sueldo en efectivo y sélo el 19% reciben
su salario directamente en una cuenta.
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Gréafico 8 — Tipos de créditos que otorgan las empresas de CRECER
Creditos consumo 83,3%
Creditos consumo con debito automatico 38,9%
Credito consumo a informales 38,9%

Credito a Pymes 58,3%

Microcréditos 55,6%

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de encuesta

El nivel de riesgo crediticio al cual estan expuestas las casas de crédito es superior al del resto
de las entidades financieras. La tasa de morosidad del sector es del 24% en 2021, mientras que para
los bancos tienen una morosidad de alrededor del 2,16%, y las financieras alrededor del 4,5% segun
datos de la Superintendencia de Bancos a 2021.

2.1.2. Perfil de los prestatarios

La poblacion atendida por las OCDs no es atendida por los bancos y financieras. Las casas de
crédito atienden a la poblacién que tiene menor acceso al mercado de créditos. Segun la encuesta
realizada, en 2021 el 64,7% de los créditos otorgados por las empresas de CRECER estuvo dirigido a
personas con ingresos menores a 4 millones de Gs. Es decir que el 64,7% de la poblacién atendida por
las casas de crédito se encuentra en el quintil 1 y 2 de la poblacion paraguaya?.

Por tanto, los créditos brindados se adaptan a las necesidades de esta poblacion: créditos de bajo
volumen, con condiciones de acceso mas rapidas, sin exigencias de débitos automaticos o presentacion
de néminas, pero también, como se detallara mas adelante, mas riesgosos.

Grafico 9 — Ingresos medios de los prestatarios de CRECER
Menores a 2 millones de Gs. 7,7%

Entre 2 y 4 millones de Gs. 57,0%

Entre 4 y 8 millones de Gs. 22,5%

Entre 8 y 15 millones de Gs.
Mayores a 15 millones de Gs.

Fuente: elaboracion propia en base a datos de encuesta

Por otro lado, si bien la mayoria de los tomadores de créditos de las empresas de CRECER tienen entre
30 y 50 afios, buena parte de sus prestatarios pertenecen a la poblacion mas joven y adulta de la
poblacién, que se reconoce como mas vulnerable.

7 Segun INE, el promedio de ingreso es de 1.378 miles de Gs para el primer quintil y de 2.447 miles de Gs para el segundo
quintil en 2019.
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Gréfico 10 — Edad de los prestatarios de Grafica 11 — Prestatarios de CRECER segun
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Fuente: elaboracion propia en base a datos de encuesta Fuente: elaboracion propia en base a datos de encuesta

Por otra parte, las mujeres representan un tercio de los créditos de las empresas de CRECER. Ademas,
se observa un aumento en cuanto a las mujeres que toman créditos, que pasaron de ser 63.514 los
créditos concedidos a mujeres en 2020 a 86.468 en 2021 (pese a que en proporcién cayeran).

En este sentido las casas de crédito contribuyen a la inclusién financiera, que comienza con
montos cortos y pequeiios, lo que supone un mayor costo. Pese al crecimiento del sector financiero,
y al progreso logrado en los dltimos afios, la inclusion financiera sigue siendo una de las debilidades del
sistema. El mercado laboral del Paraguay presenta altos indices de informalidad, el 65,1% de la
poblacién estaban empleados de manera informal en 2021, esta poblacion tiene dificultades para poder
demostrar sus ingresos. Segun el BID (2012), ante necesidades financieras inmediatas para atender
emergencias, estas personas no pueden conseguir recursos de entidades financieras formales por
carecer de historial crediticio. El acceso al financiamiento bancario a este segmento practicamente no
existe debido al costo transaccional y al tiempo que conlleva verificar las fuentes de repago. En este
sentido, las casas de crédito contribuyen a la inclusién financiera que ofreciendo créditos que surgen
desde las necesidades de esta poblacién de menor acceso: créditos pequefios a corto plazo.

En la mayoria de los casos estos productos son los primeros instrumentos financieros a los que la
poblacién mas vulnerable accede. Luego de esta primera experiencia son muchos los clientes que luego
migran a la banca tradicional. En consecuencia, la fidelizacion de los clientes de las casas de crédito es
muy marginal como si ocurre en los bancos o financieras. Segin datos a los cuales tiene acceso
CRECER, por BICSA (Bur6 de Informacion Comercial S.A.), se estima de que en promedio un prestatario
accede a 2 créditos en una casa de crédito y luego migra hacia otro tipo de entidad o instituciones
financiera.

2.1.3. Contribucién a la economia
Empleo.

Segun el relevamiento, en promedio una empresa de CRECER genera 111 empleos. En particular las
36 empresas sumaban para 2021 1834 empleados registrados en el Instituto de Previsiéon Social, a los
gue se le suman los profesionales y los empleos tercerizados en: seguridad limpieza, mantenimiento,
ventas, cobranza, etc.

Aportes al Fisco.

Siguiendo datos analizados por CRECER, el aporte del sector financiero en el afio 2021, considerando
Bancos, Financieras, Cooperativas, Casas de Crédito y entidades publicas y fundaciones que realizan
actividad financiera, fue de 1.304.797 millones de guaranies, un 8% del monto total recaudado por la
SET incluyendo pagos con Créditos Fiscales. Asimismo, represento el 19,8% del total aportado por las
500 empresas que mas aportaron al fisco,

En particular, de los 500 mayores aportantes, 35 de ellas realizan actividad financiera directa, siendo los
Bancos los mayores aportantes, con el 73,8% del total, las financieras un 7,1% del total, las entidades
publicas que realizan actividad financiera representan un 14,5%, las casas de crédito un 2,6% y
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fundacion que realiza actividad financiera un 0,4%. Las Casas de Crédito que se encuentran entre los
500 mayores aportantes, son 5y suman en total 34.154 millones de Gs. Reconociéndose la importancia
de las Casas de Crédito, como aportantes del fisco.

Tabla 2 — Aporte al fisco en 2021 desde el sector financiero segun tipo de entidad

Instituciones Entre los 500 mayores aportantes al fisco
Total Cantidad Total Aporte %

Bancos Internacionales 7 7 414.260 31,7%
Bancos Nacionales 9 9 549.332 42,1%
Financieras 8 6 93.006 7,1%
institucion Publica Financiera 4 3 188.708 14,5%
Cooperativas 4 19.514 1,5%
Otorgante de crédito Dinerario 111 5 34.154 2,6%
Fundacion 1 1 5.823 0,4%
Totales 140 35 1.304.797 100%

Fuente: CRECER elaboracion en base a datos de la Sub Secretaria de Tributacion
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3. Modelo de negocio de las Otorgantes de
Credito

Luego de haber realizado una caracterizacion genérica del sector financiero , en este capitulo se propone
realizar un analisis especifico del modelo de negocio de las Casas de Crédito que tiene marcadas
diferencias al modelo de los bancos y financieras®.

3.1. Actividades presentes y caracteristicas del modelo de negocios

El modelo de negocio de las OCDs comprende las siguientes actividades o etapas: (i) reunir el capital
de fondeo, (ii) el origen o venta del crédito, (iii) el desembolso del crédito, (iv) la cobranza del crédito, (v)
el incumplimiento en el pago o morosidad presente en el modelo, (vi) la gestion del crédito, y finalmente
(vi)la venta de cartera.

A continuacién, se detallan cada una de las actividades presentes.
llustracion 2 — Modelo de Negocio de la Casas Otorgantes de Crédito

Reunir el Venta del ErerTileEs Gestion del Venta de
fondeo crédito crédito cartera

Fuente: elaboracion propia
I.  Reunir el fondeo

El hecho de que las OCDs no sean captadoras de depdsitos, hace que las mismas necesiten reunir el
capital como actividad inicial. Las opciones que tienen de fondeo son tres:

0] Emitir acciones preferidas, para acceder a fondeo de terceros. Para convertirse en
emisoras convertirse en Sociedades Andnimas Emisoras de Capital Abierto (SAECA) o
ser Sociedades Andénimas. Cabe destacar que para conseguir financiamiento a través de
acciones la empresa debe tener cierta reputacién y afios en el mercado. Segun fue
relevado entre las empresas de CRECER, este tipo de fondeo tiene un costo aproximado
del 12% del capital,

(i) Prestamos de accionistas, para acceder a fondeo que provenga de los accionistas de la
empresa

(iii) Sistema financiero. Una tercera opcién es solicitando un crédito a las entidades
financieras, en general a bancos de la plaza paraguaya. El costo aproximado en este
caso asciende al 15% del capital.

De comparar esta primera actividad frente a el resto de las instituciones bancarias, que pueden
fondearse a treves de los depdsitos, a una tasa pasiva de aproximadamente el 5%, se puede reconocer
la primera diferencia que tiene el modelo de negocios de las OCDs frente al resto del sistema.

Es importante destacar que el relevamiento se realizé en el mes de julio, momento en donde la politica
monetaria de las principales economias era expansiva, mientras que en el momento de publicacion de
este informe la politica monetaria tanto internacional como local se volvié mas contractiva, resultando en
tasas de fondeo més altas a las relevadas en julio.

II.  Ventadel crédito

Una vez reunido el capital, se inicia el proceso de venta de crédito. En general, las OCDs operan con
intermediarios que son los responsables de la comercializacion de los créditos. Estos costos son
denominados en el sector como “costos de corretaje”, y su valor para las OCDs es segun el relevamiento,
de aproximadamente 10% del crédito otorgado.

8 La comparacion se realiza con bancos y financieras cuando existe informacién publica para hacerlo, en algunos casos la
informacién es mas acotada en cuanto a las financieras y solo se puede realizar respecto a los bancos
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En esta segunda actividad, se reconoce la segunda diferencia con el resto de las instituciones bancarias,
en donde los costos de adquisicién de clientes son casi nulos, pues suelen otorgar sus créditos a sus
clientes, que en general cobran sus salarios en la institucion, son marginales los créditos que captan a
mercado abierto.

1l. Desembolso

Una vez vendido el crédito, ocurre el desembolso del crédito, la entrega del efectivo al prestatario. En
general se realiza el desembolso del dinero a través de tarjetas de crédito o bocas de cobranza, que
segun fue relevado, tienen un costo de aproximadamente 5% del crédito.

La diferencia con el resto del sistema es que en los bancos y financieras los clientes tienen una cuenta
financiera abierta en la institucion en la que por medio de una transferencia se les desembolsa el crédito,
sin necesidad de incurrir en costos relevantes para hacer efectivo el crédito.

IV. Cobranza

El proceso de cobranza, puede estar vinculado a los créditos por débito automatico de némina o “créditos
de libranza”, los créditos en donde el deudor autoriza el débito automatico de su némina a fin cancelar
las obligaciones que tiene con la entidad financiera.

En el caso de los funcionarios publicos el cobro es realizado a través del Banco Nacional de Fomento
cuyo costo es del 8-10% del monto a cobrar y si es un debito de Banco Privado el cobro es el 12%.

Las OCDs presentan diferencias con el resto del sistema financiero, especificamente bancos y
financieras, en tanto las ultimas pueden debitar las cuotas directamente de las cuentas bancarias que
los prestatarios poseen, sin necesidad de incurrir en algin costo extra por comision o servicio tercerizado
por la cobranza.

Mientras que por otro lado, cuando los cobros no se realizan por débito automatico, la cobranza es
también costosa para las empresas de crédito, en estos casos exige llamadas o visitas para regularizar
Su pago.

V. Morosidad

Los riesgos a los que se enfrentan las instituciones financieras se determinan por los niveles de moras
y préstamos incobrables.

En el caso de las OCDs, segun fue relevado, la tasa de morosidad del sector es del 24% en 2021. Sin
embargo, considerando la poblacién que atienden y su vulnerabilidad financiera, este porcentaje de
créditos morosos no es constante, en 2020 la morosidad fue superior.

Por otro lado, la morosidad para el resto de las entidades financieras es considerablemente inferior. En
particular, los bancos tienen una morosidad de alrededor del 2,16%, mientras que las financieras
alrededor del 4,5% segln datos de la Superintendencia de Bancos a 2021.

Asimismo, el porcentaje de incobrables de las OCDs asciende en mediana a un 8%, totalizando 57.549
millones de Gs. por cargos de créditos incobrables. Resultando en un riesgo sustancialmente mayor al
gue enfrenta el resto de las instituciones financieras.

Esta es una diferencia sustancial con el resto del sistema. Siguiendo al BID (2012), cuanto mas altos
son los indices de préstamos improductivos y provisiones relacionadas, mas bajo es el margen de las
rentabilidades, suponiendo el resto de las variables como constantes. Si las perdidas por préstamos
incobrables son altas, puede que las instituciones tengan que aumentar la tasa de interés para mantener
su margen de rentabilidad e incluso para no caer en pérdidas.
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VI. Gestidon del crédito

La gestion de un crédito tiene un componente de costo fijo, que en créditos de montos pequefios como
los que brindan las OCDs tienen una relevancia relativa importante.

En el caso de los costos administrativos, segun relevamiento previo realizado en 2019, la incidencia que
tienen los gastos administrativos sobre la cartera representa un 17,2% para las empresas de CRECER,
mientras que en las financieras y bancos solo representan el 8,6% y 4,7%, respectivamente. La principal
explicacién de esta diferencia en la estructura de costos es por el diferencial en los montos de los créditos
gue otorgan, que, como se ha detallado antes, es mas de 8 veces superior para los bancos que para las
OCDs.

De la misma manera, los costos asociados al andlisis crediticio y solicitud de informacion suelen ser
superiores para las casas de crédito. El proceso de evaluacion supone un tiempo y por tanto un costo.
Este costo incurrido por analisis crediticio podria decirse que es fijo por crédito, que podria estimarse
como el tiempo que le lleva a un oficial de cuenta el ejercicio. Por cada crédito que una institucién deba
evaluar debe realizar un analisis crediticio y por tanto incurrir en este costo. En este sentido,
considerando que el monto de los créditos es aproximadamente 8 veces superior para los bancos que,
para las OCDs, el costo operativo del andlisis crediticio en relacién con el monto total del crédito es
superior para el caso de las OCDs que para los bancos.

Adicionalmente, las dificultades en el analisis crediticio que tienen las OCDs frente los bancos también
es diferente, debido a que atienden a poblaciones diferentes. Tradicionalmente, los bancos utilizan el
historial de crédito de los solicitantes para evaluar el riesgo de crédito y tomar decisiones relacionadas
con los préstamos; y cuando los registros son limitados, suelen exigir avales o garantias. Sin embargo,
esta informacion no se encuentra disponible, ni es vélida la opcién de avales o garantias, para los
clientes que atienden las OCDs. En este sentido el andlisis crediticio es mas dificil y muchas veces
requiere incurrir en costos adicionales®. Segln BID (2012), en su operativa los oficiales de crédito tienen
acceso a “informacion dura”, que para el caso de las OCDs es provista por el cliente, debido a que
muchas veces no hay historial financiero de los clientes a los que atienden. Es por ello que el acceso a
“informacién blanda” es crucial para las OCDs. La evidencia que sefiala que esta informacién es de
suma relevancia para disminuir la exposicion al riesgo (Agarwal and Ben-David, 2018; lyer et al., 2016;
Lin, 2013). La informacién blanda muchas veces es obtenida a través de realizar visitas para el analisis.
Este tiempo adicional por cliente que se toma cada oficial de crédito supone un costo superior.

Asimismo, la gestién de un crédito que tuvo incumplimientos en sus pagos es relativamente mas costosa
de un crédito que no lo tuvo. Con lo cual, los costos de gestion de la cartera de una casa de crédito son
relativamente mas altos también como consecuencia a una tasa de incumplimiento mayor.

VIl. Venta de cartera

Como consecuencia de la morosidad, se realiza la venta de cartera. En el caso de las OCDs que tienen
una tasa de incobrables superior al resto de las entidades que otorgan créditos, la venta de cartera se
da en mayor proporcion al sistema financiero.

3.2. Relacion entre el modelo de negocios y los costos

Cada etapa del modelo de negocio tiene un costo asociado. Reunir el capital de fondeo, tiene costos
financieros asociados, la venta del crédito implica en costos de comercializacién, el desembolso en
costos de desembolso, el cobro en costos de cobranza, la gestion en costos administrativos/operativos
y la venta de cartera en costos por incobrables.

9 Algunas empresas estan utilizando la reciente plataforma BICSA (Burd de Informacion Comercial S.A.) que proporciona
informacién crediticia.
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llustracion 3 — Costos asociados a cada etapa del modelo de Negocio de la Casas Otorgantes

de Crédito
Reunir el Venta del B e Gestion del Venta de
fondeo crédito crédito cartera
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administrativo incobrables

financieros comercilizacion desembolso cobranza

Fuente: elaboracion propia

Segln el relevamiento realizado'®, los costos financieros representan en promedio el 31% de los
ingresos financieros, los costos de comercializacion y gestion representan el 24,9% de los ingresos, los
costos de administracion, cobranza y desembolsos el 23,7% de los ingresos, los costos por previsiones
el 7,4% de los ingresos, y finalmente otros costos representaron el 4,1% de los costos. Con lo cual, los
costos totales de una empresa promedio del sector en el afio 2021 representaron el 91% de los
ingresos. Es decir que, una empresa promedio del sector tiene una rentabilidad antes de impuestos del
9%.

Grafica 12 —Costos sobre los ingresos, para una empresa promedio de CRECER. Afio 2021

4,1% 91,1%
23,7%
Otros
costos
Costos de
administracion, de
cobranza y
desembolso
7,4%
Costos de
Constitucion comfe‘ruallzauon y
L gestion
de previsiones
Costos Costos
financiamiento totales

Fuente: elaboracion propia en base a Encuesta
3.3. Otros costos no relevados

Costos de la nueva regulacion. Segun fue relevado, el 50% de las empresas de Crecer cuentan
con los requisitos establecidos en la Resolucion N°30. Si bien necesarios para cumplir con la
transparencia informativa e integridad de la gestion, estos requisitos suponen un costo adicional en
la contratacion de auditorias, elaboracion de manuales, politicas o procesos, como es son las politicas
de gestion de crédito, de riesgo, gestion de reclamos

Costos de bancarizacion o educacion financiera. Sumado a los costos antes sefalados, se
encuentran los “costos de bancarizacion”. Muchos de los clientes a los que atienden las casas de
crédito jamas han tenido acceso al crédito formal y carecen de conocimiento sobre el sector
financiero. Si bien es dificil de determinar este costo, supone un costo/tiempo adicional por crédito
frente a los créditos que brinda el sector bancario que atiende a una poblacién que ya se encuentra
dentro del sistema financiero y conoce de los productos de crédito.

10 | a informacion fue reportada por las empresas y de ser posible, para aquellas empresas que tienen sus balances publicos,
se pudo verificar la informacién. Al mismo tiempo se excluye del analisis de costos a una empresa del sector que tiene
particularidades muy diferentes al resto de las empresas, como, por ejemplo, no cuenta con una estructura comercial.
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Costos por servicios adicionales. Las empresas de crédito ofrecen con sus créditos algunos
servicios, algunos que estan atados al crédito y otros que son opcionales de contratacion para los
clientes. Entre estos servicios se encuentran: servicio de asistencia médica, servicio de sepelio,
seguro por cancelacion de deuda, seguro por incobrables, seguro a nombre de terceros.

En algunos casos estos servicios adicionales sirven como respuestas a algunos riesgos que se
encuentran presentes con mayor intensidad en la poblacién a la que atienden?!.

11 Tal es el caso de los servicios de salud. Considerando el grupo socio econémico que las casas de crédito atienden; y
considerando las falencias que tiene el sistema de salud, que en los casos de enfermedad o accidentes pueden afectar

ademas de la salud del prestatario, su solvencia econdmica. Se levantan los eventuales riesgos tanto para el prestatario
como para la empresa de créditos con la venta de seguros de salud.
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4. Efectos de la regulacion

En este capitulo se intenta aproximar el impacto que tendria el cambio en la regulacion segun esta
determinado hoy; considerando:

i. la estructura de costos que tienen las casas de créditos - que segun fue estimado representd
en 2021 el 91% de los ingresos-, y

i. el cambio en la regulacion que implicaria tasas maximas conforme a lo dispuesto en el
articular 44 de la Ley N° 489/95, modificada por la Ley N° 2339/03.

En general las OCDs toman en cuenta los siguientes criterios para aceptar o rechazar una solicitud de
una persona que solicita un crédito por primera vez: (i) el nivel de riesgo del solicitante y el préstamo
evaluado, (ii) la capacidad de pago del solicitante, (iii) los antecedentes en el sistema financiero, (iv) la
metas comerciales que definen los niveles de aprobacidn necesario para alcanzarlas, y (v) los objetivos
de riesgo que definen los niveles de morosidad esperada que estan dispuestos a aceptar en estas
carteras. Considerando estos criterios las empresas buscan entonces un equilibrio entre el nivel de
riesgo (o porcentaje de mora) y la tasa de interés (ingreso futuro). Esta relacién es sencilla, a mayor
riesgo, mayor interés, y viceversa.

En este sentido, y ceteris paribus, los limites en las tasas méaximas que incluyen dentro de su alcance a
las OCDs, restringirian los riesgos que estaran dispuestas a asumir las OCDs. En otras palabras, para
las OCDs sera dificil servir a prestatarios con riesgos altos si se ven restringidas por los limites en las
tasas de interés. Pudiendo resultar en la exclusion de la poblacibn con menor acceso en términos
financieros. Como fue sefialado anteriormente, segun estudio realizado por la CAF (2015), evidencian
menores capacidades financieras: las personas con limitados niveles de educacion, los inactivos y
desempleados, los residentes en zonas rurales, las personas pertenecientes a los sectores
socioecondémicos mas bajos, las mujeres, los jovenes y las personas mayores.

La pregunta que se intenta responder en este capitulo refiere a la cantidad de prestatarios que dejarian
de ser atendidos por las OCDs.

Para estimarlo, se cont6 con informacion de todas las colocaciones de créditos otorgados en el afio 2021
de dos empresas de CRECER, y se busc6 contabilizar cuantos de los créditos otorgados en el 2021 no
hubieran sido otorgados por estas dos empresas si hubiera estado vigente el tope de tasas'?. Luego se
extrapolaron los resultados para el total del sector, asumiendo que el resto de las empresas tuvieron una
cartera con la misma distribucién de scoring crediticio®.

En este sentido, se estima que el 44% de los créditos otorgados en 2021 hubieran sido rechazados con
la nueva regulacion. Estos créditos representan aproximadamente a 110.000 prestatarios que dejarian
de ser atenderse por las OCDs.

Si se considera que en 2021 el 37% de la poblacién mayor de 15 afios solicité un crédito, segin Global
Findex 2021 del Banco Mundial, 110.000 prestatarios corresponden a aproximadamente el 6,5% de los
paraguayos que solicitaron un crédito.

Notar que como se mencioné en el los capitulos anteriores esta poblacion no podria ser absorbida, o al
menos no totalmente, por el resto del sistema, y por tanto se corre el riesgo de inhibir el mercado de
créditos para la poblacion mas vulnerable, que tiene consecuencias relevantes e implicaria un retroceso
en el proceso de inclusién financiera que Paraguay transita.

Cabe mencionar que este seria Unicamente el efecto generado directamente sobre los prestatarios, sin
embargo, habria otros efectos, como la reduccion de estructuras de las casas de créditos, o los derrames
gue pierden en la economia.

12 Se us6 un modelo financiero, en el que se tomd como dado el tope de tasa maxima y la estructura de costos.
13 Este es un supuesto importante y conservador, debido a que no todas las empresas brindan los mismos tipos de créditos,
empresas que brindan créditos Unicamente a informales o microcréditos suelen tener una mas créditos con menor scoring.
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5. Consideraciones sobre la Resolucion
N°30

El Banco Central del Paraguay ha emitido normativas relativas a la transparencia de la informacion,
adecuada conducta de mercado e integridad en la gestién, que incluyeron dentro de su alcance a los
otorgantes de crédito dinerario. Entre ellos se incluye la “Norma reglamentaria de Tasa de Interés”
aprobada por Resolucion N° 17, Acta N° 62 de fecha 22.12.2, que establece que las OCDs quedan
reguladas con el mismo tope de usura que el resto de las entidades supervisadas sujetas de la Ley N°
861/96. Considerando como tasas de interés usurarias a las tasas compensatorias y punitorias, cuyas

tasas efectivas excedan en un 30% el promedio de las tasas efectivas anuales (art. 1 L.2339/03 que
modifica el art. 44 L. 489/95).

Por otro lado, la Resolucién N°30, Acta N°17 de fecha 31.03.2022 establece las condiciones y los
requisitos de divulgacion de informacion a efectos de transparencia informativa, asi como las exigencias
minimas y los criterios que deberan cumplir para el cobro de comisiones, gastos y penalidades. Respecto
a este Ultimo aspecto la nhormativa establece en su articulo 6 inciso g) se establece que “a efectos de
incluir o modificar en sus tarifarios las comisiones, gastos yo penalidades, que no se encuentran
comprendidos expresamente en el listado de categorias y denominaciones de tarifas por el BCP
conforme con el inciso anterior las entidades deberian presentar a la Superintendencia de Bancos una
solicitud, acompafiada de una justificacién técnica a efectos de su aprobacién por el Banco Central del
Paraguay’.

El BCP establece que no son imputables como parte de la tasa de interés los cargos por gestion de
garantias, seguros de crédito, e impuestos, y otras comisiones 0 gastos por prestaciones accesorias o
servicios adicionales o complementarios a las operaciones financieras contratadas, que hayan sido
solicitados, pactados o autorizados, libremente y en forma previa, por el cliente, y no como condicion
expresa o implicita de la entidad para otorgar el crédito, y que sean efectivamente prestados por la
entidad supervisada, o a través de terceros, de conformidad con las reglamentaciones, principios y
criterios basicos sobre comisiones, gastos y penalidades, emitidos por el BCP y la Superintendencia de
Bancos.

Exclusivamente en aquellos créditos por montos iguales o inferiores a 25 salarios minimos mensuales,
las entidades podran recuperar mediante el cobro de comisiones, y excluir estas del calculo de tasa de
interés, los gastos administrativos que demanden el otorgamiento y la gestion por la entidad financiera,
hasta el monto menor entre los siguientes importes: (i) 5 jornales minimos para actividades diversas no
especificadas en la Capital; (i)15% del monto neto a desembolsar en el préstamo.

Sin embargo, teniendo en cuenta que existe un tope de tasas de interés por Ley, y la estructura de
costos que tienen las OCDs, que como fue detallado anteriormente tiene una estructura de costos
diferente a la de las demas instituciones financieras por brindar productos diferentes (créditos de menor
monto, menor plazo, mayor riesgo), es necesario “incluir o modificar en sus tarifarios las comisiones,
gastos yo penalidades” como lo establece el inciso g, del articulo 6 de la Resolucién N 30 para no correr
el riesgo de “inhibir” la existencia del mercado, tal y como fue estimado en el capitulo anterior.

Siguiendo la definicién del BCP, se entiende como gastos a los costos por las operaciones, servicios
adicionales o complementarios a las operaciones contratadas, debidamente justificados, en que incurre
el OCD y pueden ser trasladados a los clientes. Mientras que las comisiones son todo cargo por
operaciones o servicios adicionales o complementarios a las operaciones financieras contratadas por
los clientes, y que hayan sido solicitados, pactados o autorizados previamente por estos y efectivamente
prestados por el OCD, o a través de terceros.

Las comisiones y gastos a incluir o modificar deberian:

(i) considerar las diferencias entre los productos crediticios
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(i) cumplir con las NORMA DE TRANSPARENCIA INFORMATIVA PARA EL COBRO DE
COMISIONES Y PENALIDADES, aprobada por la Resolucién N° 2, Acta N° 19 de fecha 30 de
marzo de 2015, que establece las condiciones minimas para el cobro de comisiones, gastos y
penalidades; debiendo estos cargos estar sustentados en justificaciones técnicas,

(iii) cumplir con la NORMA DE TRANSPARENCIA INFORMATIVA PARA EL COBRO DE
COMISIONES Y PENALIDADES, aprobada por la Resolucién N° 2, Acta N° 19 de fecha 30 de
marzo de 2015, también dispone limitaciones para el cobro de comisiones o gastos, sustentadas
en el criterio de inherencia de una determinada prestacion relacionada al producto financiero
contratado, ya que sin ella se hace inviable la prestacion de un servicio o lanzamiento del
producto financiero.

Tabla 3 — Régimen Vigente
item | Concepto Alcance

1 | Tasa Topeada por art. 1 L.2339/03 que modifica el
art. 44 L. 489/95

Gastos administrativos Los gastos administrativos hoy previstos
hasta el monto menor entre los siguientes
2 importes: (i) 5 jornales minimos para
actividades diversas no especificadas en la
Capital; (i)15% del monto neto a
desembolsar en el préstamo.

Servicios asociados al prestamos (conceptos de comisiones, gastos y penalidades pasibles de
cobros a los consumidores y clientes de las entidades financieras) provistos en el
REGLAMENTO DE PRINCIPIOS BASICOS Y CRITERIOS PARA EL COBRO DE
COMISIONES, GASTOS Y PENALIDADES EN EL SECTOR FINANCIERO, aprobado por
Resolucion N° 2, Acta N° 60 de fecha 31 de agosto de 2015 y sus modificaciones y
ampliaciones

Gestion de Garantias Estos cobros deberan limitarse al traslado del
gasto al cliente. La utilizacién de la garantia
1 de Mipymes debera limitarse al traslado del
gasto a los clientes, hasta el valor maximo
aplicado por el administrador del fondo

Grabacion de Cheques Diferidos
Descontados

3 | Gastos administrativos por desembolso

Modificacién de Condiciones Siempre y cuando no contravengan las
Contractuales. disposiciones legales vigentes en materia de
4 defensa del consumidor y del usuario, sus

reglamentaciones u otras disposiciones
legales y normativas vigentes.
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Tabla 4 - Propuesta de ampliacién al régimen vigente dando respuesta al articulo 6 inciso g) de

la Resolucién N°30

item

Concepto

Descripcidn

Justificacion

1

Cargos por la
gestion del crédito

Costos por la gestion

La gestidn de un crédito tiene un
costo fijo, que en créditos de
montos pequefios (como los que
brindan las OCDs, 80% son
menores a los 8 millones de Gs.)
tienen una relevancia relativa
importante.

Prima diferencial en productos de
corto plazo y bajo monto.

Cargo por atraso

Cargos por la gestiéon
adicional asociada al atraso

Prima adicional a la gestién de
cargo a aplicarse cuando sucede
el atraso de una cuota.

Cargo por riesgo
crediticio

Cargos por una mayor
probabilidad de
incumplimiento por producto

Prima por el diferencial de
morosidad que tienen los créditos
al consumo, de montos
pequenios, a corto plazo
(productos brindados
especialmente por las OCDs, y
en algun caso también brindados
por las demas entidades).

Segun fue relevado, las casas de
crédito tienen una tasa de
incumplimiento entre 25-30%,
frente al 2,5% para bancos y
4,5% para financieras.

Comisién por
comercializacion.

Cargos por la venta del
crédito

Segun fue relevado, la tasa de
corretaje de las casas de crédito
se ubica entre un 5% y un 12%
del crédito.

El resto del sistema tiene costos
marginales de adquisiciéon de
clientes.

Gastos por
desembolso

Costos de desembolso son
aguellos costos que surgen
de hacer efectivo el dinero

entregado al prestatario.

Los costos por desembolsos de
las casas de crédito segun fue
relevado se encuentran en
aproximadamente el 5% del
crédito.

Diferencia con el resto del
sistema que puede realizar los
desembolsos en cuenta bancaria
propia de la institucioén, sin un
costo adicional.

Gastos por
cobranza

Costos por la cobranza o los
costos asociados a el cobro

Segun fue relevado, los costos
por cobranza de las casas de
crédito representan entre el 10-
12% del crédito
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Diferencia con el resto del
sistema que realiza la cobranza
con débitos en cuentas de la
propia institucion, con costos
marginales

6 “Gastos de fondeo” | Los costos financieros son Prima por el diferencial por costos
aguellos que provienen de la | de fondeo.
remuneracion a terceros por

; El costo de fondeo entre las
el uso de recursos ajenos

casas de créditos y las
financieras/bancos, es del 10%
aprox.

*)

(*) Costos Relevantes, que podrian ser considerados en conjunto con otro de los items para cumplir con las condiciones de la
Norma de Transparencia
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6. Algunas consideraciones sobre la

Normativa paraguaya frente a la uruguaya

Habiendo sefalado las especificidades que tienen las Casas de Crédito se propone en este capitulo
realizar algunas consideraciones sobre la normativa paraguaya. Al mismo tiempo que se analiza co6mo
como en otras legislaturas esta diferencia se expresa también en las normativas que aplican a cada
institucion. En particular sobre este aspecto se realizara una comparacion con la legislatura uruguaya.

En el Anexo | se presenta un cuadro comparativo de las principales diferencias entre el régimen juridico
uruguayo y el régimen juridico paraguayo en los aspectos que refieren a: (i) ambito subjetivo, (ii) &mbito
objetivo, (iii) intereses permitidos y su célculo, (iv) intereses usurarios y topes maximos, y (v) excusiones
a los efectos de célculo de tasas de interés, rol del Banco Central de cada pais y Area de Defensa del
Consumidor.

A continuacién, se enumeran algunas consideraciones generales sobre la regulacion, y en términos
especificos en comparacion con la normativa uruguaya:

1. Ladefinicion sobre el @ambito de la normativa es amplia. El Reglamento para “OTORGANTES
DE CREDITO CON RECURSOS PROPIOS O DE TERCEROS QUE NO REPRESENTEN
CAPTACION DE DEPOSITOS - REGLAMENTO DE TRANSPARENCIA INFORMATIVA E
INTEGRIDAD DE LA GESTION” (el “Reglamenta”), aprobado en la Resolucion No. 30, Acta No.
17 de fecha 31 de marzo de 2022 del Banco Central Paraguayo (el “BCP”), define a los Otorgante
de Créditos Dinerario (OCD) como “toda persona fisica o juridica que, en forma habitual, conceda
préstamos dinerarios, otorgue financiacion a través del descuento de cheques y/u 6rdenes de
compra u otras modalidades similares o que actle en la administracion de cartera de créditos,
con recursos propios o de terceros, que no representan captacion de depdésitos, que son sujetos
de la Ley N° 861/96 y su modificatoria la Ley N° 5787/16.” Esta definicién es por demas amplia
en términos de las entidades que alcanza, y engloba conceptualmente a las Empresas
Administradoras de Crédito!* (en adelante “EAC”), instituciones que otorgan crédito mediante el
uso de tarjetas, 6rdenes de compra u otras modalidades similares) y a las Entidades Otorgantes
de Crédito'® (en adelante “EOC"), estas instituciones no pueden otorgar créditos mediante el uso
de tarjetas, 6rdenes de compra u otras modalidades similares).

2. No hay diferencial en la normativa segun tamafio de las casas de crédito. El reglamento no
tiene un criterio de clasificacién sobre el tamafio de las instituciones. A modo de ejemplo en la
reglamentacién uruguaya ademas de diferenciase entre las instituciones EAC y EOC se distingue
entre el tamafio de estas en términos de sus activos:

14 Son EAC las personas juridicas que en forma habitual y profesional intervengan en el financiamiento de la
venta de bienes y servicios realizada por terceros otorgando crédito mediante el uso de tarjetas, 6rdenes de
compra u otras modalidades similares. También se consideran EAC las cooperativas de consumo, asociaciones
civiles y otras personas juridicas con giro no financiero que emitan en forma habitual y profesional érdenes de
compra en tanto tal actividad, dentro del conjunto de actividades que conformen su giro, sea significativa.

15 Son EOC aquellas personas fisicas y juridicas que, sin ser EAC ni empresas de servicios financieros, en forma
habitual y profesional otorguen créditos con recursos propios o con créditos conferidos por determinados terceros.
Se excluyen de esta definicion las entidades que otorguen créditos a su personal, los proveedores de bienes y
servicios no financieros que otorguen crédito comercial a sus clientes y los organismos de seguridad social que
confieran créditos a sus afiliados y beneficiarios.
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Tabla 5 — Criterio de clasificacion entre las Empresas Administradoras (de menores activos,
mayores activos y superiores) y Entidades Otorgantes de Crédito (*) (de menor actividad y
mayor actividad).

EAC de EAC de EAC de Mayores Activos - | EOC de Menor EOC de Mayor
Menores Mayores Superiores Actividad (“EOC | Actividad (“EOC
Activos Activos (“EAC superiores™) menores”) mayores”)

(“EAC (“EAC

menores”’ mayores”)

Se consideran Se consideran Se consideran EAC superiores  Se consideran EOC  Se consideran EOC
EAC menores EAC mayores aquellas cuyos activos totales menores aquellas mayores aquellas cuyos
aquellas cuyos aquellas cuyos mas contingencias al cierre del  cuyos créditos créditos otorgados al
activos totales activos totales ejercicio econdémico superen el otorgados al cierre  cierre del ejercicio

mas contingencias mas contingencias equivalente a 2.000.000 UR del ejercicio no superen el equivalente
al cierre del al cierre del (aprox. USD 71.744.000), y superen el a 100.000 UR,
ejercicio ejercicio ademas el saldo de créditos equivalente a cotizadas al valor de la
econémico no econémico directos y contingentes 100.000 UR (aprox. fecha de dicho cierre.
superan el superen el correspondientes a la operativa  USD 3.587.200),

equivalente a equivalente a de 6rdenes de compray tarjetas cotizadas al valor de

150.000 UR 150.000 UR. de crédito sea mayor al 20% del la fecha de dicho

(aprox. USD total de créditos y contingencias cierre.

5.380.800). con el sector no financiero.

Fuente: elaboracion propia en base a normativa uruguaya

(*) Las Entidades Otorgantes de Crédito aiin no se encuentran reguladas, pero el Banco Central del Uruguay publicé un
proyecto normativo por el cual se las regularia conforme lo detallado.

3. En algunos casos el Reglamento resulta de una intensidad considerada, sobre todo al no
distinguir entre las dimensiones de las entidades. Por ejemplo, en la Resolucién No. 16, Acta
No. 4 de fecha 20 de enero de 2022 del BCP, establece para las OCD paraguayas una serie de
estandares de gobierno corporativo (Reglamento que establece los estandares minimos para un
buen gobierno corporativo). Estos requisitos parecen ser intensos para las entidades de menor
tamafio. En contraposicion, en Uruguay aplican requisitos solamente para EAC superiores. Otro
ejemplo es la obligacién regulatoria a cargo de las OCD paraguayas de notificar a los clientes
acerca de venta o compra de carteras de crédito, por medio auténtico o0 mensaje de datos con
firma digital. Mientras que en el caso Uruguay hay obligacién solo de notificar al regulador, y
aplicable solo a EAC.

4. En sentido contrario, el Reglamento regula cuestiones relacionadas con la transparencia de la
informacion, adecuada conducta de mercado e integridad en la gestién, escapandose algunos
aspectos que podrian ser considerados de realizarse una distincion por tamafio (requisitos de
Responsabilidad Patrimonial Neta, no preestablece valores para la toma de riesgos, Politicas y
procedimientos contra AMLTF, por nombrar algunos ejemplos).

5. No hay diferenciacion entre tasas medias de interés. Segun la Ley 2339/03 “se consideraran
tasas de interés usurarias a las tasas compensatorias y punitorias, cuyas tasas efectivas excedan
en un treinta por ciento (30%) el promedio de las tasas efectivas anuales percibidas por los
Bancos y Financieras sobre los créditos de consumo, de acuerdo con los plazos y monedas en
gue son concedidos dichos créditos”. Esta tasa se calcula considerando los plazos y monedas
en los que son concedidos dichos créditos, pero no se realiza una posterior distincion entre plazos
y monedas. Asimismo, también podrian incluirse otras distinciones como son los tipos de crédito,
monto y si tiene o no descuento de ndmina. Estas cinco variables determinan productos
diferentes que tienen intrinsecos riesgos diferentes y por tanto deberian ser compensados con
una tasa de interés diferencial.
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A modo de ejemplo, en la reglamentacion uruguaya si establecen tasas diferenciales que
consideran el tipo de producto en las siguientes dimensiones:

1. La moneda en la que se brinda el crédito, si es en moneda nacional 0 moneda extranjera
o Sies en moneda nacional si es reajustable o no de acuerdo con la inflacion

El plazo, mayor o menor a un afio

Si tiene autorizacion de descuento

El destino del crédito, para empresas, familia y consumo o vivienda

Si son créditos con autorizacion de descuento o sin autorizacion de descuento.

El monto del crédito, menor o mayor a Ul 10.000 (aproximadamente 1,300 USD,

correspondiente a 2,3 salarios minimos) para el caso de los créditos al consumo.

oo wWN

Tabla 6 — Tope de tasas de interés compensatoria en Uruguay vigentes a partir del 1 de
setiembre de 2022, para un capital menor a aproximadamente USD 260.000

Empresas Familias
Top it Micro-empresas Consumo Vivienda
55% Jcrenc“i;r?]tcen;!::asarmjia Gaes | Vot | Pegeiss | L | e ‘”"Z'::ET:‘:MT““ Si“ad‘::::::it:”de o mﬂm
) R el [P I g T [
o | |1636T0% 220865 | 346735% | 37.6945% |40 4655 30.8080% |06, 1440% | 750620%
reajustable | g7 .
::I':::l Jﬁ';;: " 13.0285% | 22,7695% | 30,5970% | 39,2770% | 31,8525% 4952050 | 131,3470% | 95,2010%
_— u 17810% 7,1456% | 6.9900% | 7.5330% [ e T I 51T | 7,[960%
" 430455
Hsta 38 N [PUTIRN - Y .\
o | e | i | 39650 | B3085% | 67580% | B7575% | 8,1685% 5 8850 -
wiranjera | USA " ol
TS0 L 601 | 61845% | 7.1485% | 80756 | 742450 14,8545%

Fuente: Banco Central del Uruguay

Nota: Las tasas de interés en Uruguay han evolucionado a la baja en los Gltimos afios. Por ejemplo la tasa de consume maximas a menos de
un afio de créditos inferiores a las 10.000 Ul, pasaron de esta en aproximadamente 150% a medidos de 2019 a estar en el entorno de los 100%
en junio de 2022, tuvieron una caida del 37,5% en tres afios. La propia competencia y profundidad del mercado ha permitido esta evoluciéon.

Tabla 7 — Tope de tasas de interés moratoria en Uruguay vigentes a partir del 1 de
setiembre de 2022, para un capital menor a aproximadamente USD 260.000

Empresas Familias
Tope mora Micro-empresas Consumo Vivienda
A% Jorentﬂiﬁ;er;:tasarrejia Grandss | Medianas | Pequeiss | oo | erkas cum:lt::;::‘:mi:nde sina;r’::::;i[inde mnﬂ‘mm mﬂi‘gm “
¢ AL | U 0 | omu | cmn | sy | Gt | dsoumid
| | sTant | 25610 | A0 2660 | 4 5420% |4 8540sf 532980% | 59.0040% | 25.2640% | 87 120%
L
tos e o | o, s 355900 | 5612 | e canonl 5w | 57,5100 | 505020 | 110560
MK 90%0% | 82960% [ 10,4400% | 8.7480% [ TTYO0 [T T IO | T [ G/00% | B206OY%
N IR 5,020%
Hasta 368 " o  AT00 I i
ot | oo | e | 48080% | 730600 | 784605 | 10,1700%| 94660 B5060% _—
s | USA [ o
" e | Toma | 716005 | 82980% | 93780% | 86220% 17.2620%

Fuente: Banco Central del Uruguay
6. En el célculo de las tasas medias no participan las OCDs.
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7. Conclusiones

El principal conclusion de este trabajo es que el modelo de negocio de las OCDs es diferente del resto
de las instituciones financieras (bancos y financieras) y como consecuencia ello implica una estructura
de costos diferente. Segun los datos relevados en la encuesta y entrevistas realizadas a empresas de
CRECER el total de costos que asumen empresas de CRECER representa el 91% del valor de los
ingresos del sector.

Asimismo, se destaca la relevancia de las casas de crédito en el sistema financiero por su rol como canal
hacia la inclusién financiera. La inclusion financiera comienza con productos de plazo corto y montos
bajos. Y naturalmente, implica prestar en segmentos sin antecedentes de crédito, mas riesgosos.

La nueva normativa (Resolucion N° 17, Acta N° 62 de fecha 22.12.2 y la Resolucion N°30, Acta N°17 de
fecha 31.03.2022) de topes de tasas de la regulacion vigente pone en riesgo la sostenibilidad del sector
tal cual hoy estd concebido. Se estim@, a partir de las colocaciones realizadas por dos empresas del
sector, que el 44% de los créditos otorgados en 2021 por las empresas de CRECER relevadas hubieran
sido rechazados con esta nueva regulacién. Estos créditos representan aproximadamente a 110.000
prestatarios que dejarian de ser atendidos por las OCDs.

En base a la informacion relvado el documento realiza algunas sugerencias de corto (capitulo 5) y de
largo plazo (capitulo 6).

En el corto plazo, es necesario “incluir o modificar en sus tarifarios las comisiones, gastos yo
penalidades” como lo establece el inciso g, del articulo 6 de la Resolucién N 30 para no correr el riesgo
de “inhibir” la existencia del mercado, tal y como fue estimado.

Mientras que para el largo plazo, se realizan algunas consideraciones sobre la Normativa paraguaya de
las que pueden surgir lineas de accién para el futuro.
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Anexo |

ASPECTO

REGIMEN JURIDICO URUGUAYO

REGIMEN JURIDICO PARAGUAYO

1 Ambito subjetivo

Alcanza a todas las personas fisicas o0 |juridicas
independientemente de su actividad, tanto sea que se encuentren
licenciadas o registradas como Empresas Administradoras de
Crédito, en el futuro como Empresas Otorgantes de Créditos, o, por
el contrario, no estén sujetas a la regulacion del Banco Central del
Uruguay (el “BCU”).

Alcanza a las entidades que provean productos y servicios
financieros a personas naturales o juridicas, sean estos activos o
pasivos, incluyendo todas sus filiales y corresponsales, mediante la
suscripcion de contratos de adhesion fisicos o electronicos, a estos
productos o servicios.

Para determinar los entidades obligadas se remite a la regulacion
general de bancos (Ley 861/1996), que define como sujetos a todas
las entidades financieras y personas fisicas o juridicas, ya sean
entidades publicas o privadas, nacionales o extranjeras, cuya
actividad consista, o incluya, la captacion habitual de recursos
financieros del publico en forma de mutuos, depdsitos, cesiones
temporales de activos financieros o cualquier otra modalidad
contractual que lleve aparejada la obligacion de restitucion, a fin de
emplearlos solos o en conjunto con su patrimonio u otros recursos
de otras fuentes de financiacion; en conceder créditos de diferentes
modalidades, o inversiones, para cualquier propdsito y de cualquier
naturaleza, con independencia de la forma juridica o la denominacion
que utilicen los sujetos o las actividades que éstos realicen, o
cualquier otra actividad que a criterio del Banco Central del Paraguay
(el “BCP”) se asimile a la intermediacion financiera.

2 Ambito objetivo

Alcanza a las operaciones de crédito o asimiladas, definidas como
aquellas operaciones “...por las cuales una de las partes entrega
una cantidad de dinero, o se obliga a entregar bienes o servicios y
la otra a pagarla en un momento diferente de aquél en el que se
celebra la operacion”.

A modo de ejemplo, se asimilan a Operaciones de Crédito:
e Eldescuento de documentos representativos de dinero.

e Las operaciones con letras de cambio y con documentos

Alcanza a todo dinero percibido, ya sea bajo la denominacion de
interés o bajo cualquier otra denominacién de “cargos que
constituyen interés”, con respecto de los importes efectivamente
desembolsados. Los “cargos que constituyen interés” son las
comisiones, gastos o penalidades, cualquiera sea su denominacion,
gue autorizados o no por cliente, no se encuentren incluidos en el
listado de categorias y denominaciones de tarifas autorizado por el
BCP o0 que no se encuentren acordes con las reglamentaciones,
principios y criterios basicos sobre comisiones, gastos y penalidades,
emitidos por el BCP y la Superintendencia de Bancos.
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representativos de obligaciones de crédito pagaderos a la
vista, a cierto plazo desde la vista, a cierto plazo desde su
fecha o a fecha fija.

e El financiamiento de la venta de bienes y servicios
otorgando crédito mediante el uso de tarjetas, érdenes de
compra u otras modalidades.

En sentido contrario, se excluyen de su alcance objetivo a las
siguientes operaciones:

e Operaciones entre instituciones de intermediacion

financiera.

e Operaciones entre el BCU y entidades sujetas a su
supervision.

e Emisiones de titulos de deuda realizadas por la Tesoreria
General de la Nacién y el BCU.

e Emisiones de valores de oferta publica comercializados
conforme la Ley 18.437.

e Operaciones de crédito realizadas entre empresas no
financieras que no se originen en relaciones de consumo,
cuando el crédito fuera superior al equivalente a 2:000.000
Ul (aprox. USD 200.000).

Todo importe que resulte de la diferencia entre el monto cobrado al
cliente y el costo efectivamente pagado por la entidad a terceros
prestadores de servicios, asi como toda retribucién monetaria que
realice el tercero prestador a la entidad en concepto de comisiones
u otro motivo relacionado a los servicios prestados, también deberan
ser computados y publicados como parte de la tasa de interés.

Ante el eventual cobro de los cargos sefialados precedentemente,
estos seran incluidos para el calculo de la tasa interna de retorno, sin
perjuicio de las sanciones establecidas en la legislacion vy
reglamentaciones vigentes.

3 Intereses
permitidos y su
célculo

La LIU distingue entre los intereses compensatorios y los intereses
moratorios.

Los compensatorios son, de cierta forma, el precio que paga el
deudor al acreedor por utilizar el dinero prestado durante un plazo
determinado. Los moratorios son de ocurrencia contingente, y
proceden una vez verificado un incumplimiento por parte del
deudor, con el objeto de indemnizar al acreedor ante un
incumplimiento de la obligacién de repago en los términos y
condiciones pactados. Para que los intereses moratorios
comiencen a devengarse, es necesario que el deudor no cumpla
con su obligacién y ademéas haya sido constituido en mora, es

El articulo 44 de la Ley N° 489/95 en su nueva redaccion dada por la
Ley N° 2339/09 diferencia los intereses compensatorios, moratorios
y punitorios. Las tasas de interés compensatorias, sobre operaciones
activas o pasivas, seran determinadas libremente conforme a la
oferta y la demanda de dinero, con ciertas limitaciones. El interés
compensatorio se convierte, a partir de la mora, en interés moratorio
y se cobrara a una tasa no superior a la tasa pactada originalmente.
El interés moratorio serd calculado sobre el saldo de la deuda
vencida y en ningln caso podran capitalizarse intereses sobre los
intereses moratorios ni punitorios. El interés punitorio sera percibido
por los acreedores, cuya tasa no podra exceder el 30% de la tasa a
percibir en concepto de interés moratorio y seré calculado sobre el
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decir, se haya previsto la mora automatica en el contrato, u opere
por la propia naturaleza de la obligacion, o se le notifique por un
medio fehaciente, como un telegrama colacionado certificado, que
no se tolera mas su incumplimiento.

Los intereses deben pactarse en términos claros y precisos,
expresados en términos efectivos anuales, porcentualmente y con
al menos dos decimales; salvo para tasas variables, en cuyo caso
se establecera una tasa de referencia nominal o efectiva anual.

Estos intereses se calculan sumando todos los rubros pagados por
fuera del capital, los cuales pueden ser intereses, compensaciones,
comisiones, gastos, seguros u otros cargos por cualquier concepto,
incluidas las clausulas penales.

saldo de deuda vencida.

4 Intereses
usurarios y topes
maximos

Para determinar si hubo intereses usurarios es necesario calcular
la tasa de interés implicita de la Operacién de Crédito, también
llamada tasa interna de retorno (la “TIR”). La TIR surge de igualar
el valor actualizado de los desembolsos del crédito, o, cuando la
Operacién de Crédito se origina en la venta de bienes y servicios
no financieros realizadas por el propio proveedor, el valor del precio
de lista del bien o servicio en cuestion al momento de la
transaccion, con el valor actualizado del flujo de pagos de capital,
intereses, compensaciones, comisiones, gastos, seguros u
otros cargos por cualquier concepto, incluidas las clausulas
penales.

De manera simplificada, el proceso consiste en:

a) Separar el capital objeto de la operacion de todo otro
importe adicional que se le cobre al deudor.

b) Sumar todos los rubros que no constituyan capital y
calcular el porcentaje que estos equivalen sobre el capital.

c) Una vez obtenido este porcentaje, observar si superan o
no los topes maximos establecidos en el art. 11 de la LIU.

Los topes son los siguientes:

a) Para créditos menores a 2.000.000 Ul (aprox. USD
200.000), cuando la TIR superare en un porcentaje mayor

Se consideran tasas de interés usurarias a las tasas compensatorias
y punitorias, cuyas tasas efectivas excedan en un 30% el promedio
de las tasas efectivas anuales (art. 1 L.2339/03 que modifica el art.
44 L. 489/95).
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al: 55% de las tasas medias de interés publicadas por el
BCU (las “TMI”), correspondientes al trimestre movil
anterior a la fecha de constituir la obligacién, para el caso
de créditos sin retencion de haberes; o al 20% (créditos de
nomina) o 30% (restantes operaciones) de las TMI,
correspondientes al trimestre moévil anterior a la fecha de
constituir la obligacion, para el caso de créditos con
retencion. Para el caso de intereses moratorios, se
consideraran usurarios cuando la TIR supere el 80% de las
TM™ML.

b) Para créditos mayores o equivalentes a 2.000.000 Ul,
cuando la TIR superare en un porcentaje mayor al: 90% de
las TMI, correspondientes al trimestre movil anterior a la
fecha de constituir la obligacion, en el caso de intereses
compensatorios; o al 120% de las TMI, correspondientes
al trimestre movil anterior a la fecha de constituir la
obligacién, en el caso de intereses moratorios.

Alternativa: multa por mora. Cuando se configurare mora, los
montos que se cobraren por concepto de multa se computaran para
el célculo de la TIR. No obstante, en los siguientes casos, en lugar
de los intereses moratorios se podran admitir penas por
incumplimiento superiores a las que surgen de la aplicaciéon de la
TIR:

a) Cuando el monto maximo por concepto de mora al que
habilite el calculo normal de la usura resulte inferior a 50 Ul
(aprox. USD 6.75) podra estipularse, en lugar de los
intereses de mora, las siguientes multas segun
corresponda:

i. Una multa de hasta 50 Ul, a aplicarse por atrasos
en el cumplimiento de obligaciones con
proveedores de bienes y servicios no financieros
que se originen en relaciones de consumo.

ii. Unamulta de hasta el importe que resultare menor
entre el 50% del valor del monto impago y hasta
50 UI, a aplicarse por atrasos en el cumplimiento
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de obligaciones contraidas con proveedores de
servicios financieros.

b) Cuando se tratare de atrasos en el cumplimiento de
obligaciones con proveedores de hienes y servicios no
financieros que no se originen en relaciones de consumo,
caso en el que podra aplicarse la multa estipulada en el
contrato.

REGIMEN JURIDICO PARAGUAYO

Exclusiones alos
efectos del
calculo de latasa
de interés

En las Operaciones de Crédito realizadas por instituciones
financieras, se excluye de la TIR (ergo no computan para la usura):

a) El IVA sobre los intereses y otros impuestos que
legalmente sean de cargo del cliente.

b) Los gastos fijos en los que se incurra para la concesion y
administraciéon del crédito por hasta un monto méaximo,
por cliente, equivalente a 30 Ul (aprox. USD 4) cuando se
trate de operaciones realizadas con instituciones
financieras legalmente autorizadas a _ realizar
retenciones sobre el sueldo del deudor o mediante el
débito automatico en una cuenta bancaria del deudor.
No podran excluirse los gastos fijos por la concesién de un
nuevo crédito hasta transcurridos 60 dias de la concesion
del crédito anterior, salvo que se tratare de créditos
revolventes o de sobregiros en  cuentas bancarias, en
cuyo caso regira lo que se establece en el literal C) de este
articulo. El importe a descontar se distribuird de la
siguiente forma: hasta 10 Ul (aprox. USD 1.2) por la
concesion del crédito y hasta 2 Ul (aprox. USD 0.25) por
cuota.

c) Los gastos fijos en los que se incurra para la utilizacion de
créditos "revolventes" o sobregiros en las cuentas
bancarias en la que los deudores reciben depdsitos por
sueldos, jubilaciones 0 pensiones y otras cuentas
acordadas a la vista en instituciones financieras legalmente
autorizadas, por un monto maximo, por utilizacién,
equivalente a 10 Ul. Cuando el crédito eventual surgiera de

No son imputables como parte de la tasa de interés los cargos por
gestion de garantias, seguros de crédito, e impuestos, y otras
comisiones 0 gastos por prestaciones accesorias 0 Sservicios
adicionales o complementarios a las operaciones financieras
contratadas, que hayan sido solicitados, pactados o autorizados,
libremente y en forma previa, por el cliente, y no como condicion
expresa o implicita de la entidad para otorgar el crédito, y que sean
efectivamente prestados por la entidad supervisada, o a través de
terceros, de conformidad con las reglamentaciones, principios y
criterios basicos sobre comisiones, gastos y penalidades, emitidos
por el BCP y la Superintendencia de Bancos.

Exclusivamente en aquellos créditos por montos iguales o inferiores
a 25 salarios minimos mensuales, las entidades podran recuperar
mediante el cobro de comisiones, y excluir estas del célculo de tasa
de interés, los gastos administrativos que demanden el otorgamiento
y la gestion por la entidad financiera, hasta el monto menor entre los
siguientes importes:

(i) 5 jornales minimos para actividades
especificadas en la Capital;
(i) 15% del monto neto a desembolsar en el préstamo.

diversas no

Estos reembolsos podran ser recuperados por cada crédito otorgado
independientemente del plazo, excluyendo las operaciones que se
enmarquen dentro de las caracteristicas establecidas para los
créditos renovados. Todo exceso a los limites establecidos en el
parrafo anterior ser& computado como parte integrante de la tasa de
interés.
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un cheque devuelto por falta de fondos cuya cobertura
excediera la linea de crédito pactada, la reglamentacién
podra exceptuar de los topes de interés establecidos en la
presente ley.

Los gastos fijos en los que se incurra para la concesion y
administracion del crédito por hasta un monto maximo,
por cliente, equivalente a 120 Ul (aprox. USD 16) para los
créditos concebidos con otras modalidades de pago.

No podran excluirse los gastos fijos, por la concesién de un
nuevo crédito hasta transcurridos 60 dias de la concesion
del crédito anterior. El importe a descontar se distribuira de
la siguiente forma: hasta 40 Ul (aprox. USD 5.4) por la
concesion del crédito y hasta 8 Ul (aprox. USD 1) por
cuota.

El cargo anual y los recargos por compras en el exterior en
el caso de las tarjetas de crédito, en cuyo caso no sera de
aplicacion lo dispuesto en los literales B) y D). También
guedaréa excluido el costo del envio del estado de cuenta
cuando fuera optativo para el tarjetahabiente, hasta un
monto maximo que podra fijar el BCU.

Las primas de los contratos de seguros, provistos por
empresas aseguradoras registradas en el BCU, que podra
determinar un tope para las mismas.

Comisiones por fondos de garantias otorgados por
instituciones publicas (estatales o paraestatales). El BCU
podra determinar un tope para las mismas.

Gastos derivados por aviso de atraso en el pago de cuotas
o de gestion extrajudicial de cobro. El BCU establecera los
montos méaximos a deducir.

Existen otras exclusiones para Operaciones de Crédito realizadas
por el propio proveedor, Operaciones de Crédito realizadas por
cooperativas y asociaciones civiles, y para clausulas penales
estipuladas en los contratos de compraventa y promesas de
compraventa cuando se trate del saldo de precio de bienes
inmuebles y vehiculos automotores y estén pactadas para el

REGIMEN JURIDICO PARAGUAYO
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incumplimiento de obligaciones principales emergentes de los
mismos.
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Rol del Banco
Central de cada
pais y el Area de

Defensa del

Consumidor.

Ambos organismos se encuentran encargados del control del
cumplimiento de las disposiciones de la LIU, con la salvedad de
que el BCU se encarga de fiscalizar a las empresas de
intermediacidn financiera y demas personas fisicas y juridicas que
realicen regularmente operaciones crediticias (e.g., Empresas
Administradoras de Crédito, y, en caso que finalmente sean
reguladas, Empresas Otorgantes de Crédito), y el Area de Defensa
del Consumidor tendra competencia en lo que respecta al crédito
comercial otorgado por proveedores de bienes y servicios no
financieros en el marco de relaciones de consumo y en el resto de
los casos en general.

El BCU es el encargado de publicar las TMI diferenciando por
plazo, moneda y destino del crédito. En relacion con el destino del
crédito, deberan informarse las TMI para, al menos, tres grupos de
prestatarios: familias, micro y pequefias empresas y restantes
empresas. En el caso de los créditos al consumo en moneda
nacional o unidades indexadas, se publicaran las TMI
diferenciando también por monto y modalidad.

El BCU también publica periédicamente, comparativos de las tasas
de interés implicitas y otros aspectos relevantes en los créditos
efectivamente otorgados por las instituciones financieras,
cooperativas, asociaciones civiles, de modo de informar a los
consumidores y promover la transparencia del mercado. Con el
mismo objetivo, el Area de Defensa del Consumidor publica la
misma informacidn, pero respecto a los créditos efectivamente
otorgados por los proveedores que financien la venta de sus
propios bienes o servicios y del resto de las operaciones no
controladas por el BCU, incluidas las de prestamistas y
comisionistas

Igualmente, ambos organismos son responsables de investigar en
el &mbito de su competencia si hubo intereses usurarios segun la
LIU, intimar administrativamente a la devolucién de la porcion
pagada que excediera los montos maximos, pronunciarse sobre la
responsabilidad de los autores y otros sujetos involucrados y

El BCP determinara los créditos de consumo, asi como los plazos y
monedas a ser considerados para el calculo de las tasas de interés.

Ademas, debe publicar las tasas mensualmente en dos diarios de
gran circulacion nacional.

Asimismo, el BCP se encarga de exigir y controlar que las entidades
cumplan con los deberes de informacion consagrados en este
reglamento, para asi garantizar la transparencia en el mercado
financiero y asi mejorar la tutela de los derechos de los usuarios
financieros.
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finalmente aplicar las sanciones correspondientes.

7 Sanciones

Las sanciones pueden ser de indole civil y penal.

En materia civil, la sancién implica la caducidad del derecho a exigir
el cobro de intereses, compensaciones, comisiones, gastos u otros
cargos de cualquier naturaleza, salvo las costas y costos por el
crédito subsistente. También deben descontarse del crédito
subsistente a ejecutar, los intereses, compensaciones, comisiones,
gastos, u otros cargos de cualquier naturaleza ya cobrados. Los
jueces deberan comunicar a la autoridad administrativa
competente la identidad del infractor.

En materia penal, se castiga con seis meses de prision a cuatro
afios de penitenciaria.

Luego, sin perjuicio de las sanciones civiles o penales, las
autoridades administrativas (BCU y Area de Defensa del
Consumidor) podran aplicar las siguientes sanciones de forma
conjunta o no, en consideracién a la entidad de la infraccion, el
grado de participacion de los responsables, la intencionalidad, la
condicién de reincidente, y la actitud asumida durante el desarrollo
de las actuaciones administrativas:

e Apercibimiento;

e Apercibimiento con publicidad la resolucion en el sitio web
del 6rgano de aplicacién, con su publicacion a costa del
infractor en dos diarios de circulacion nacional;

e Multa entre 10.000 y una cantidad maxima por el monto
que fuere superior de los siguientes valores:

- 20:000.000 UI

- Elequivalente a tres veces el monto correspondiente a
la porcién pagada en exceso a los montos maximos
que surjan de lo establecido en la LIU.

Conforme al articulo 475 del Cédigo Civil Paraguayo, si se estipulan
intereses moratorios 0 compensatorios, asi como comisiones
superiores a las tasas maximas establecidas por el BCP en
obligaciones de dar suma de dinero, dicha clausula seréa nula.

Sin perjuicio de esto, el BCP puede aplicar sanciones a las entidades
y a los miembros de su érgano de direccién, administracion y
fiscalizacion, asi como también sus Auditores externos, en caso de
gue incumplan con las disposiciones de la ley organica -entre las
cuales se ubica el art. 44 que determina qué se considera interés
usurario-.

Las sanciones que pueden imponerse pueden ser, dependiendo de
la gravedad:

Sanciones para las entidades:

Por faltas leves:
e Apercibimiento.

e Multa, equivalente de 10 a 100 salarios minimos mensuales,
establecidos para trabajadores de actividades diversas no
especificadas de la capital de la Republica.

Por faltas graves:

e Limitacion del ejercicio de determinadas actividades u
operaciones;

e Prohibicion temporal de distribucion de dividendos o de
apertura de nuevas oficinas, por un periodo no superior a
dos ejercicios;

e Multa, equivalente de 100 a 1.000 salarios minimos
mensuales, establecidos para trabajadores de actividades
diversas no especificadas de la capital de la Republica;

e Suspension o inhabilitacion hasta 60 dias; y,

e Revocacion de la autorizacién para operar.
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Sanciones para los Administradores y Auditores Externos de las

Entidades:

Por faltas leves:

Apercibimiento; y,

Multa, equivalente de 10 a 100 salarios minimos mensuales,
establecidos para trabajadores de actividades diversas no
especificadas de la capital de la Republica.

Por faltas graves:

Apercibimiento por escrito;

Multa, equivalente de 10 a 50 salarios minimos mensuales,
establecidos para trabajadores de actividades diversas no
especificadas de la capital de la Republica; vy,

Remocion del cargo con inhabilitacion, por un periodo de 3
a 5 afios, para el ejercicio de cargos de director,
administrador, gerente o auditor externo de entidades
sometidas a la supervision de la Superintendencia de
Bancos.

Fuente: elaboracion propia en base a normativa uruguaya y paraguaya.

Detalle de normativa uruguaya vigente utilizada para el cuadro comparativo:

- Ley N°18.212 (la “LIU")
- Decreto N° 344/009

Detalle de la normativa paraguaya que nos fuera provista para realizar el cuadro comparativo:

- Acta N° 4 de fecha 20 de enero de 2022, Resolucion N° 16.- Reglamento que establece los estandares minimos para un buen gobierno corporativo.
- Acta N° 62 de fecha 22 de diciembre de 2021, Resolucién N° 17.- Banco Central del Paraguay - Norma reglamentaria de tasas de interés.
- Acta N° 17 de fecha 31 de marzo de 2022, Resolucion N° 30.- Otorgantes de crédito con recursos propios o de terceros que no representen captacion

de depdsitos (OCD) - Reglamento de transparencia informativa e integridad de la gestion.




