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Transparencia y confianza: La nueva Arquitectura del Mercado de Valores en
Paraguay 2025

JEl mercado de valores, el futuro de la economia paraguaya?

En julio de 2024, Paraguay marco6 un antes y un después en su historia economica al obtener el
grado de inversion otorgado por la calificadora Moody’s. Este hito no solo refleja la confianza
internacional en la estabilidad macroecondmica y fiscal del pais, sino que también abre la
puerta a una nueva etapa: una en la que el mercado de valores podria convertirse en un motor
clave del desarrollo nacional. La distinciéon implica un bajo riesgo de impago de la deuda
soberana y posiciona a Paraguay como un destino atractivo para el capital global, lo que puede
traducirse en mayores flujos de inversion y mejores condiciones de financiamiento.

En este escenario de oportunidades, cobra especial relevancia el Proyecto de Ley del Mercado
de Valores y Productos. Esta propuesta legislativa busca modernizar de forma integral el marco
normativo del sistema bursatil paraguayo. Lejos de ser una simple actualizacion, apunta a
robustecer la transparencia del mercado, proteger a los inversionistas, estimular la
competitividad y facilitar el acceso de nuevos emisores. Entre sus ejes principales se destacan
la creacion de un sistema de supervision mas eficiente, la introduccién de nuevas figuras
contractuales y financieras, y el fomento de una participacion mas activa de diversos actores
economicos en la Bolsa de Valores.

Ademas, la iniciativa apunta a alinear el mercado paraguayo con estandares internacionales, lo
que podria ampliar su alcance e incentivar la llegada de inversionistas institucionales. En
definitiva, se trata de una oportunidad estratégica para canalizar recursos hacia sectores
productivos clave y posicionar al pais en el radar de las finanzas globales.

e Como se consiguio el grado de inversion?

El reconocimiento de grado de inversion fue otorgado por la calificadora de riesgos Moody’s,
que elevo la calificacion crediticia de Paraguay de Bal a Baa3.(Calificaciones de riesgo
crediticio asignadas por la agencia Moody 's, Bal denota estar en la frontera con el grado de
inversion, pero de riesgo aun considerable y Baa3 representa una calificacion mas alta que lo
posiciona como confiable para inversion internacional). Se destacan factores determinantes que
han contribuido a esta valoracion. Entre ellos se incluyen el crecimiento econdmico sostenido,
la capacidad de resiliencia estructural y la diversificacion productiva, asi como la
implementacion de reformas institucionales orientadas al fortalecimiento del marco de
gobernanza. Asimismo, la estabilidad cambiaria y la administracion prudente de las reservas
internacionales han consolidado una buena posicion externa.

Reflejado en una reduccion sustancial del spread soberano (diferencia entre la tasa de interés
de los bonos emitidos por un pais con mayor prima de riesgo en comparacion con otro paises
considerados de menor riesgo, normalmente tomados como referencia como los bonos del
Tesoro de Estados Unidos o los Bunds alemanes) y en la mejora sostenida del perfil crediticio
del pais desde 2008 lo que permite a Paraguay integrarse a un grupo selecto de economias
regionales con bajo riesgo percibido, como Chile, Colombia, México, Pert y Uruguay.



Asimismo, se destaca que la estrategia de inversion publica en infraestructura estd siendo
implementada, lo que ha permitido preservar la solidez fiscal mediante una adecuada
diversificacion de las fuentes de financiamiento.

e /Cuales son las proyecciones econéomicas de dicho logro?

Se prevé una reduccion de los costos de financiamiento y un entorno mas favorable para el
estimulo de capitales nacionales y la atraccion de capital extranjero, también refuerza la
proyeccion internacional del pais, posicionandose como una de las economias con menor riesgo
en el contexto regional.

Impulsard un flujo constante de recursos financieros hacia sectores emergentes y no
tradicionales, tales como la industria maquiladora, reforestacion comercial, y generacion de
energia limpia y renovable.

Menciona el Econ. Cesar Barreto Ex Ministro de Economia y Finanzas que “A/ obtener grado
de inversion se abren oportunidades para que grandes fondos de inversion globales puedan
invertir en bonos soberanos, asi como en bonos de bancos y empresas paraguayas en el
exterior.”

Es preciso analizar los niveles de Inversion Extranjera Directa (IED) registrados en la ultima
década por los paises sudamericanos que actualmente cuentan con grado de inversion. Durante
el periodo 2013-2022, Chile captd un promedio anual de US$ 14.328 millones, Peru registrd
USS$ 6.128 millones anuales en promedio, y Uruguay alcanzé US$ 3.115 millones por aio. En
contraste, Paraguay recibio un promedio anual de US$ 336 millones en el mismo periodo. Esta
cifra representa una relacion cercana a 10 a 1 en comparacion con Uruguay, lo que evidencia
una significativa brecha en la captacion de capitales externos.

e Qué desafios le deja Paraguay ahora?

El compromiso de Paraguay radica en elevar esa calificacion. Para lograrlo resulta crucial que
la estrategia macroecondémica a nivel pais asi como su manejo sea protagonizada por acciones
y profesionales de nivel técnico y consolidar la previsibilidad asi como la continuidad de
Politicas Econdmicas transversales a los cambios en la administracion publica.

Uno de los principales desafios es cuidar la estabilidad econdémica y la administracion eficiente
de los recursos publicos, Asimismo, es de alta relevancia el fortalecimiento de la instituciones
y promocion de la transparencia y probidad.

Otro punto clave es la mayor captacion de capital extranjero; a pesar de los avances registrados
en los ultimos afos en materia de atraccion de inversion extranjera, Paraguay atin recibe un
volumen inferior al de otros paises de la region que cuentan con grado de inversion. Para
mejorar esto es necesario continuar destinando recursos a infraestructura vial, energia,
tecnologia y servicios, a modo de garantizar un entorno propicio que motive a las empresas
extranjeras a establecer operaciones e invertir en el pais. Del mismo modo es elemental la
diversificacion de la economia, el fomento de las industrias y la mejora en los niveles de
educacion, con miras a lograr una convergencia entre oferta de profesionales capaces y
disponibilidad de empleo de calidad.

Actualmente, el mercado de valores de Paraguay se rige por la Ley N° 5810/2017, que establece
los requisitos para las ofertas publicas de valores y sus emisores, asi como las funciones



correspondientes para instituciones financieras como la Bolsa de Valores de Asuncién (BVA),
las casas de bolsa, las administradoras de fondos y la Comision Nacional de Valores (CNV).

Asimismo, en el 2023 surgieron nuevas transformaciones para el mercado. Con la RES. CNV
N° 10 E/23, se aprobd el reglamento interno para la custodia de valores a través de la Caja de
Valores del Paraguay S.A. (CAVAPY), y con promulgacion de la Ley N° 7162/2023, la CNV
fue reemplazada por la Superintendencia de Valores (SIV), pasando a ser 6rgano dependiente
del Banco Central del Paraguay (BCP), con el proposito de fortalecer la regulacion del mercado
de capitales.

A pesar de estos cambios importantes, el sistema de valores paraguayo continia rezagado en
relacion con los mercados internacionales y la tecnologia disponible. El Articulo N° 8 de la
Ley vigente, es un claro ejemplo de lo sefalado. El mismo sostiene que los valores como los
bonos y acciones deben de estar representados por titulos para ejercer los derechos que les
otorgan. También permite la posibilidad de emitir valores desmaterializados que cuenten con
un certificado que garantice estos derechos. No obstante, esto no se aplica a los contratos
celebrados a través de plataformas de financiacion colectiva, conocidas en otros paises como
el crowdfunding.

Por lo tanto, por cuestiones como estas fue necesario proponer el “Proyecto de Ley de Mercado
de Valores y Productos" al Congreso Nacional en octubre de 2024. Este es uno de los proyectos
mas ambiciosos para el desarrollo del sector financiero en Paraguay, que busca actualizar las
regulaciones juridicas y de financiamiento, asi como brindar una mayor seguridad a los
inversores.

Entre las opciones més innovadoras del nuevo proyecto estéd la regulacion del crowdfunding,
una actividad que permite financiar proyectos empresariales, sociales y personales a través de
plataformas digitales. En este modo de operacion, cualquiera puede invertir, con la capacidad
de aportar desde pequefios montos y diversificar su nivel de riesgo.

Ademas, se incluira que los ingresos se mantengan en una cuenta separada en comparacion con
la de la plataforma, sostenidos en las llamadas "cuentas de depdsito colectivas" y resguardados
en caso de quiebra o insolvencia de los proveedores de plataformas de intermediacion.

También habrad nuevas funciones para la Superintendencia de Valores (SIV), la misma podra
movilizar, autorizar y supervisar a todos los sujetos del mercado y estara dotada de
herramientas legales para suspender ofertas anémalas, solicitar auditorias, intervenir en juntas
generales y regular ante la presencia de riesgos sistémicos.

Todo lo mencionado estd alineado con las mejores practicas del mercado internacional
propuestas por organizaciones como la Organizacion Internacional de Comisiones de Valores
(IOSCO) y el Consejo de Estabilidad Financiera (FSB), apuntando a la reduccién de fraudes y
otras acciones similares, mejorando la transparencia del sector y asegurando la estabilidad y
seguridad del sistema.

Por otro lado, dado que no todos los inversores tienen la misma idoneidad financiera, el estatuto
permitira una clasificacion basada en el tipo de inversor, el acreditado y el no acreditado. Esto
permitira que los niveles de proteccion se adapten al perfil de cada inversionista, evitando la
exposicion inapropiada a productos complejos y riesgos innecesarios.



Tanto la CAVAPY como la BVA son actores relevantes que apoyan la iniciativa y promoveran
las précticas necesarias para crear un mercado mas justo, transparente y competitivo.

La Ley aun se encuentra en proceso de analisis y modificaciones para ser aprobada, pese a lo
cual ya hay un aumento significativo en el Mercado de Valores con un mayor potencial para
los instrumentos de inversion tanto de renta fija como de renta variable. Esta dinamica va
fomentando la cultura del ahorro y la inversion en Paraguay, inversores paraguayos y
extranjeros pueden aumentar su patrimonio, ascender en la escala social y, a largo plazo,
contribuir al desarrollo del pais.

Volumen Negociado 2025 vs 2024
(enmiles de millones de Gs.)
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Fuente: Informes Mensuales de los Datos de Mercado. Bolsa de Valores de Asuncion.

La aprobacion de esta innovadora Ley y el alcance del grado de inversidn marcaran sin dudas
un nuevo capitulo en la historia financiera de Paraguay. Ambos simbolizan un paso hacia la
modernizacion, inclusion y confianza, una aventura para todos, desde los pequefios ahorristas
hasta grandes inversores, que pueden participar en el crecimiento sostenible bajo la seguridad
juridica y la credibilidad internacional.

Invertir sera mas simple, mas transparente y mas equitativo. Esto no solo consolidard y
mejorara los mercados de capitales, sino que también representard un horizonte visionario para
el desarrollo econdmico del pais.
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