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Empresa familiar: crecer también

implica aprender a gobernarse

~\. CLAUDIA
MELGAREJO LOPEZ

COFOUNDER INITIATIVE
ESCUELA DENEGOCIOS

Crear una

empresa es un
acto emprendedor.
Construir una
empresa capaz

de trascender
generaciones es un
acto de liderazgo".

CONTACTANOS

a reflexién sobre liderazgo, go-
bernanza y continuidad en las
empresas familiares Las empresas
familiares suelen nacer de una com-

binacién poderosa: confianza, visién comparti-
da y una enorme capacidad para tomar decisio-
nes rapido. Esa formula puede ser una ventaja
competitiva durante afios.

Pero también puede convertirse en una debili-
dad cuando la compafiia crece y su estructura
de gobierno no evoluciona al mismo ritmo.

El desafio no comienza necesariamente cuan-
do aparece un conflicto. Empieza mucho an-
tes: cuando una organizacién que ya maneja
equipos, patrimonio, clientes y decisiones re-
levantes continta funcionando con las mismas
reglas informales de sus primeros afios.

¢La empresa crecié solamente en tamafio o
también creci6 en su manera de gestionarse?

El crecimiento cambialasreglas
En las primeras etapas de un emprendimiento,
lainformalidad puede ser eficiente.

Los fundadores estan cerca de todo, las deci-
siones se toman rapidamente y las responsa-
bilidades suelen adaptarse segiin las necesida-
des del momento.

Pero el crecimiento introduce complejidad.
Mas personas. Mas recursos. Mas responsabili-
dades. Mas riesgo.

Y, en las empresas familiares, una variable adi-
cional: la convivencia entre familia, propiedad
y gestion.

No son lo mismo.

Un miembro de la familia puede ser accionis-
ta sin tener responsabilidades ejecutivas. Un
ejecutivo puede dirigir la compafia sin ser
propietario. Y pertenecer a la familia no deberia
definir automaticamente quién decide dentro
de la organizacion.

Cuando esas fronteras no estan claras, las deci-
siones empiezan a depender demasiado de las
personas y demasiado poco de la estructura.

La confianza no sustituye ala gobernanza
Una empresa familiar tiene un activo que mu-
chas organizaciones tardan afios en construir:
confianza.

Pero la confianza no deberia convertirse en el
sistema de control de una compafiia.

La gobernanza comienza cuando una organi-
zacion puede responder con claridad preguntas
muy concretas:

¢Quién tiene autoridad para tomar determi-
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. TU EMPRESA PUEDE

nadas decisiones? /Qué temas corresponden
a la gestion y cudles a los propietarios? ¢Qué
decisiones necesitan aprobacién conjunta?
¢Como se controlan los compromisos financie-
ros? ¢(Coémo se evalda a familiares que trabajan
dentro de la empresa? (Como se incorporara a
la siguiente generacién? ¢Y qué ocurre cuando
existen posiciones diferentes entre los socios?
Estas definiciones no son sefiales de descon-
fianza. Son sefiales de madurez empresarial.

El error de esperar al conflicto

Hay conversaciones que muchas empresas fa-
miliares evitan mientras las relaciones funcio-
nan bien.

Sucesién. Dividendos. Ingreso de hijos. Re-
muneraciones. Autoridad. Control. Salida de
socios. Distribucién de funciones. Mecanismos
pararesolver diferencias.

Sin embargo, probablemente ese sea precisa-
mente el mejor momento para discutirlas.
Cuando aparece una crisis, las decisiones em-
presariales rara vez permanecen exclusiva-
mente en el terreno empresarial. Se mezclan
con historia, vinculos, expectativas, reconoci-
miento y emociones.

Por eso una regla sencilla deberia formar parte
de cualquier empresa familiar: los acuerdos im-
portantes se construyen antes de necesitarlos.

Profesionalizar no significa burocratizar
Uno de los prejuicios mas comunes es pensar
que profesionalizar una empresa familiar im-
plica convertirla en una organizacién pesada y
burocratica. No deberia ser asi.

Profesionalizar significa establecer suficiente
estructura para que la empresa pueda conti-
nuar siendo agil sin depender exclusivamente
de acuerdos informales.

Significa tener informacién confiable. Definir
responsabilidades. Crear mecanismos de rendi-
cién de cuentas. Separar propiedad de gestion.
Establecer criterios para tomar decisiones. Y
construir una organizacién que pueda funcio-
nar incluso cuando sus fundadores no intervie-
nen personalmente en cada asunto.

En realidad, el gran salto de cualquier empresa
familiar ocurre cuando deja de ser solamente
una empresa de sus fundadores y empieza a
convertirse en una institucion.

El verdadero desafio del fundador

Crear una empresa requiere iniciativa. Hacerla
crecer requiere liderazgo. Pero lograr que pueda
trascender a quienes la crearon exige algo mas:
institucionalidad.

Ese proceso puede resultar particularmente
dificil para los emprendedores.

CONTINUAR SIN VOS?

CON TU MASTER EN GESTION DE EMPRESA FAMILIAR
TENDRAS LAS HERRAMIENTAS PARA CONTINUAR TU LEGADO

Quienes fundan compafiias estan acostumbra-
dos a resolver, decidir y estar cerca de todos los
detalles. Durante mucho tiempo esa capacidad
esuna fortaleza.

Pero llega una etapa en la que el éxito del fun-
dador ya no deberia medirse tinicamente por
cuanto puede controlar, sino por cuanto puede
funcionar correctamente sin su intervencién
directa. Una organizaciéon sostenible necesita
procesos, equipos capaces, responsabilidades
claras y mecanismos de decisiéon que sobrevi-
van a las personas.

Las diferencias no destruyen empresas
Toda empresa tendra desacuerdos. También las
familiares. Los socios pueden tener distintas
visiones sobre crecimiento, inversién, endeu-
damiento, dividendos o sucesién.

Las generaciones pueden tener prioridades
diferentes. Los familiares que trabajan dentro
de la organizacién pueden tener intereses dis-
tintos de quienes tinicamente son propietarios.

Nadade eso es extraordinario.

El riesgo aparece cuando la empresa no cuenta
CONn mecanismos para procesar esas diferen-
cias. La ausencia de reglas convierte ficilmente
un desacuerdo empresarial en un conflicto
personal. Y cuando eso ocurre, no solamente se
pone en riesgo una relaciéon. Puede ponerse en
riesgo patrimonio construido durante décadas.

Lanueva medida del crecimiento

Durante mucho tiempo medimos el crecimien-
to empresarial a través de indicadores visibles:
facturacién, clientes, empleados, mercados o
rentabilidad.

Pero existe otro indicador menos evidente y
probablemente igual de importante: la capaci-
dad de una empresa para gobernarse.

Una compafiia madura sabe quién decide. Sabe
quién controla. Sabe cémo se informa. Sabe
cémo incorporar nuevas generaciones. Sabe
coémo enfrentar una diferencia entre socios. Y
sabe distinguir claramente entre ser familiar,
ser propietario y gestionar la organizacion.

Las empresas familiares tienen una enorme
capacidad para crear valor y pensar en el largo
plazo. Pero precisamente por eso necesitan
construir estructuras que protejan lo que con-
siguieron.

Porque el desafio de un fundador no termina
cuando logra construir una empresa exitosa. El
verdadero desafio comienza cuando debe con-
seguir que esa empresa pueda seguir creciendo
sin depender de éL.

FORMACION EJECUTIVA
DE EXCELENCIA
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0 que comenzod

en 2011 como una

apuesta por ofre-

cer soluciones de
seguridad tecnolégica en
un mercado dominado
por grandes jugadores in-
ternacionales se convirti6,
15 afios después, en una
operacion diversificada con
presencia en distintos pun-
tos del Paraguay.

Para Esteban Britos, presi-
dente de Britimp, y Pablo
Tomé, CEO & director gene-
ral, el punto de partida fue
una conviccion: demostrar
que una firma local podia
competir bajo estandares
internacionales y, al mis-
mo tiempo, aprovechar el
conocimiento que implica
operar en el mercado para-
guayo.

Con esa premisa, la firma
fue ampliando progresiva-
mente sus actividades. A la
seguridad tecnologica ini-
cial se sumaron la logistica
de valores, la seguridad fisi-
ca, la vigilancia electrénica,
la corresponsalia no ban-
caria y distintas soluciones
vinculadas con la tecnolo-
gia y los medios de pago.

Mas que responder a un
esquema de diversifica-
cion diseflado desde el co-
mienzo, el proceso estuvo
marcado por la evolucién
de las necesidades de sus
clientes.

“Cuando empezas a trans-
portar valores para un
banco o un comercio, rapi-
damente te das cuenta de
que la seguridad fisica, la
tecnologia y los medios de
pago estan todos conecta-
dos”, explica Britos.

Ese enfoque Illevé a
construir una propuesta
integral, en la que las dis-
tintas areas de operacion
se complementan para
atender requerimientos
que hoy son cada vez mas
complejos.

El valor de anticiparse
Uno de los momentos de-
cisivos en la trayectoria
de Britimp llegd en 2015,
cuando introdujo en Pa-
raguay la tecnologia de
entintado de billetes para
cajeros automaticos.

La iniciativa permiti6 a la
firma posicionarse como
pionera en una solucién
que posteriormente seria
adoptada por el sistema
financiero local. Pero, mas
alla del desarrollo puntual,
el episodio dej6 una ense-
flanza que continua vigen-
te:1a necesidad de detectar
los cambios antes de que
se conviertan en una exi-
gencia generalizada.
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La compaiiia proyecta una nueva etapa de crecimiento con foco en tecnologi

Britimp: 15 afios de innovacion y exp
consolidarse en la seguridad y logis

Certificada’
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Parte de la empresa festejando el logro de una certificacion internacional.

“En esta industria no al-
canza con ejecutar bien lo
que ya existe: hay que estar
mirando hacia adelante”,
sostiene Tomé.

Desde entonces, la biisque-
da de nuevas herramientas
pasdé a ocupar un lugar
central en la estrategia. La
mirada esta puesta tanto
en las tendencias interna-
cionales como en la posi-
bilidad de adaptarlas a las
caracteristicas del mercado
paraguayo.

Un negocio que cambia
con los medios de pago
La transformacién de los
habitos de consumo y el
avance de los pagos digi-
tales también modifican el
escenario para las compa-
fifas vinculadas al manejo
de efectivo.

Sin embargo, la empresa

considera que el dinero fisi-
co y las alternativas digita-
les continuaran coexistien-
do durante los proximos
afios, especialmente en
Paraguay.

La estrategia, por lo tanto,
no plantea elegir entre am-
bos mundos. Por un lado,
continda el fortalecimiento
de la logistica de valores;
por otro, se desarrollan
capacidades relacionadas
con la corresponsalia no
bancaria y las herramientas

digitales.

“La clave esta en tener la
flexibilidad para servir a
los clientes en cualquiera
de los dos escenarios, 0 en
ambos al mismo tiempo”,
afirman los ejecutivos.

Un cliente mas exigente
En paralelo, también cam-
bi6 el perfil de quienes con-
tratan estos servicios.

La confiabilidad continia
siendo una condicién in-
dispensable, pero dej6 de

ser el Ginico elemento dife-
renciador. Actualmente, los
clientes demandan mayor
trazabilidad, informacién
en tiempo real, respuestas
agiles y soluciones que
comprendan la dindmica
particular de cada negocio.

A esto se suma una necesi-
dad creciente de cobertura
territorial. Bancos, comer-
cios y otras organizaciones
con operaciones distribui-
das requieren proveedores
capaces de mantener un
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LA FIRMA
CUENTA CON ,
CERTIFICACION
GREAT

PLACE TO
WORK.

201

NACIO LA FIRMA
COMO UNA
SOLUCION A LA
SEGURIDAD.

LA ENTIDAD
DARA MAYOR
INTEGRACION A
LA SEGURIDAD
FISICA Y MEDIOS
DE PAGO.
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mismo estandar de aten-
cion en diferentes regiones.
Para Britos, esa realidad
convirtié la expansioén geo-
grafica en una pieza estraté-
gica. Tener una cobertura
nacional efectiva permite
acompafiar a clientes que
operan fuera de Asuncién
y, al mismo tiempo, abre
oportunidades en merca-
dos donde anteriormente la
oferta era mas limitada.

Inversion mas alla

delos activos

Sostener ese proceso re-
quiri6 desembolsos per-
manentes en infraestruc-
tura, flota y herramientas
tecnolégicas. Pero el CEO
de Britimp coloca otro com-
ponente al mismo nivel: las
personas.

En ese sentido, destaca la
certificacion Great Place
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To Work y el resultado ob-
tenido por la organizacion,
donde el 92% de los cola-
boradores considera que se
trata de un excelente lugar
para trabajar.

Asi mismo, mencionan que
ese indicador responde a
una construccién delibera-
da de cultura interna y no
a un resultado circunstan-
cial.

El objetivo es que la ex-
pansién esté acomparnada
por equipos capaces de
adaptarse a una actividad
que incorpora cada vez mas
tecnologia y demanda ma-
yores niveles de especiali-
Zacion.

Hacia unaindustria
integrada

La préxima transformacion
del negocio, segtin la vision

a 'y cobertura nacional

ansion para
lica de valores

del ejecutivo, estara deter-
minada por una mayor in-
tegracién entre seguridad
fisica, tecnologia y medios
de pago.

Las fronteras entre estas
actividades se vuelven

progresivamente mas di-
fusas. En consecuencia, las
oportunidades estaran en
manos de quienes puedan
conectar distintas solucio-
nes y ofrecerlas de manera
coordinada.

En ese escenario, la estruc-

tura desarrollada durante
estos 15 afios representa
una plataforma para la si-
guiente etapa.

La firma ya retne bajo una
misma estrategia activida-
des que tradicionalmente

funcionaban por separado:
logistica de valores, pro-
teccion fisica, vigilancia
electrénica, tecnologia y
corresponsalia no bancaria.
Una nueva etapa

Después de una década y

Queremos
seguir
marcando la
hoja de ruta
del sector, no
necesariamente
la mas grande,
sino la que
anticipa hacia
déndevala
industria”

ELDATO

EN 2015
INCORPORARON
AL MERCADO
PARAGUAYO

EL ENTINTADO
DE BILLETES
PARA CAJEROS
AUTOMATICOS.

guacirra
92%

CALIFICO A LA
EMPRESA COMO

UN BUEN LUGAR
PARA TRABAJAR.

4 ELDATO

UNO DE SUS
SERVICIOS ES
LA VIGILANCIA
ELECTRONICA

Y LA ,
CORRESPONSALIA
NO BANCARIA.

media marcada por la cons-
truccién y la consolidacion,
la mirada ahora esta puesta
en una etapa de liderazgo.

Britos no define esa aspira-
cion inicamente en térmi-
nos de tamario. Su objetivo
es que la firma conserve la
capacidad de anticipar los
movimientos del mercado
y contribuir a marcar el
rumbo de la actividad.

“Quiero que los préximos
sean de liderazgo con pro-
posito”, resume.

La apuesta mantiene una
idea que acompafié a
Britimp desde su origen:
demostrar que una orga-
nizaciéon paraguaya puede
competir bajo estandares
de primer nivel.

Con una estructura mas di-
versificada, mayor alcance
territorial y una estrategia
centrada enlaincorporaciéon
de nuevas soluciones, la
compafiia encara los proxi-
mos 15 afios con el desafio
de transformar esa convic-
cion inicial en una posicién
de liderazgo sostenido.
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a subasta de bonos

del Tesoro realiza-

da por el Ministe-

rio de Economia
y Finanzas (MEF) el 29 de
julio permite, segtin el eco-
nomista Robert Soto, anali-
Zar una cuestion clave para
el mercado paraguayo: por
qué las tasas de interés de
largo plazo contintan ele-
vadas, pese a la caida de la
inflacion y a los recortes de
la tasa de politica moneta-
ria (TPM) del Banco Central
del Paraguay (BCP).

Las tasas largas son rele-
vantes porque afectan de-
cisiones de inversion, crédi-
tos hipotecarios, planes de
pensiones y otras operacio-
nes financieras. En los ulti-
mos dos afios, el BCP redujo
su TPM hasta 5,50%, mien-
tras la inflacién descendio
a 1,6% interanual en julio,
por debajo de la meta de
3,5%. Sin embargo, los ren-
dimientos exigidos por los
inversionistas para prestar
al Estado asiete, diezomas
afnos se mantienen cerca
del 9%.

Para Soto, esto demuestra
que las tasas largas respon-
den a factores diferentes
de la politica monetaria de
corto plazo. El fenémeno
tampoco es exclusivo de
Paraguay. En Estados Uni-
dos, la Reserva Federal re-
dujo sus tasas entre 2024 y
2025, pero el rendimiento
del bono del Tesoro a diez
afnos aumentd. Incluso a
fines de julio, tras mante-
ner su tasa entre 3,50% y
3,75%, los rendimientos de
los bonos estadounidenses
adiez y treinta afios volvie-
ron a subir.

Lasenal delasubasta
En la subasta del 29 de ju-
lio, el MEF buscaba colocar
hasta Gs. 591.075 millones
mediante dos series de
bonos en guaranies, con
vencimientos en 2030 y
2035. La demanda alcanzé
Gs. 620.200 millones, pero
el Tesoro adjudicé solo Gs.
360.548 millones.

En el bono con vencimien-
to en 2030 se ofertaron Gs.
223.200 millones, pero se
adjudicaron Gs. 63.048
millones, a una tasa de
corte de 8,50%. En el bono
a 2035, la demanda lleg6 a
Gs. 397.000 millones y se
adjudicaron Gs. 297.500
millones, con una tasa de
9%.

Seguin Soto, la lectura mas
importante no es simple-
mente que hubo sobrede-
manda. Habia inversionis-
tas dispuestos a comprar
mas bonos, pero el Tesoro
decidi6 no tomar toda esa
demanda. Una explicaciéon

o.wl'
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BONOS DEL TESORO
Si la inflacion esta controlada y el BCP viene recortando su TPM

¢Por qué las tasas de interés de
largo plazo no terminan de bajar?

plausible es que hacerlo
habria implicado aceptar
tasas todavia mayores. Por
eso, la sefal relevante esta
en la diferencia entre la
tasa que el mercado exige
y la que el Estado esta dis-
puesto a pagar.

El déficit fiscal
estructural

Soto evalta varias expli-
caciones para las tasas
elevadas. Una es la falta
de liquidez en el sistema
financiero, pero los datos
disponibles no parecen res-
paldarla. Otra plantea que
el sector privado estaria
absorbiendo todo el aho-
rro disponible, aunque su
efecto sobre las tasas largas
tampoco resulta suficiente-
mente s6lido.

La hipétesis con mayor
respaldo es la del déficit
fiscal estructural. Este in-
dicador permite observar
la posicién fiscal de fondo,
descontando los efectos
temporales del ciclo eco-
némico. Cuando la econo-
mia crece, la recaudacién
aumenta y el déficit ob-
servado puede reducirse
automaticamente, sin que
necesariamente exista una
mejora estructural de las
cuentas publicas.

En Paraguay, parte de la
mejora reciente del déficit
observado estaria explicada
por el buen desempeiio eco-
némico. Al corregir ese efec-
to, 1a mejora resulta menor.
Ademas, las proyecciones
recientes del MEF, con un
déficit fiscal de 3,2% del PIB
para 2026 y 3,9% para 2027,
refuerzan la importancia de
observar la situacion fiscal
subyacente.

Los inversionistas de largo
plazo consideran no solo el
déficit actual, sino también
las futuras necesidades de
financiamiento del Estado.
Cuando el sector publico
gasta sistematicamente
mas de lo que recauda, com-
pite por el ahorro disponible
con el sector privado. Este
fenémeno, conocido como
crowding-out, presiona al
alza las tasas de interés.

El efecto es particularmen-
te relevante en Paraguay
porque el mercado finan-
ciero es poco profundo y no
existe un acceso irrestricto
al ahorro externo. Por ello,
una parte importante del
ajuste recae sobre las tasas
domésticas.

Ademads, las emisiones
recientes se concentraron

% %
%% %

en bonos de mediano y
largo plazo en guaranies,
en linea con la estrategia
de financiamiento y des-
dolarizacién de la deuda.
Bancos, fondos mutuos y
aseguradoras tienen prefe-
rencias por determinados
plazos y no siempre pue-
den sustituirlos facilmente.
Esta situacién, conocida
como hipétesis del habitat
preferido, hace que una
concentraciéon de emisio-
nes en plazos largos pueda
presionar justamente sobre
esas tasas.

La investigacién analizada
por Soto estima que, por
cada aumento de 10 puntos
basicos en el déficit fiscal
estructural, la tasa a diez
afnos sube aproximada-
mente 8 puntos basicos, un
traspaso cercano al 80%.
Ademas, cuando la tasa se
desvia de esa relacién, el
ajuste tiende a producirse
en unos dos meses.

Lapolitica economica

y el desafio de bajar

las tasas

Para Soto, la soluciéon no
pasa Gnicamente por redu-
cirla TPM. La politica mone-
taria debe complementarse
con una disciplina fiscal
sostenida, capaz de mejorar

las cuentas publicas mas
alla de los efectos favorables
del ciclo econémico.

También importa la forma
en que el Estado emite su
deuda. Concentrar las colo-
caciones en pocos tramos
de la curva puede aumen-
tar la presién sobre esos
plazos, especialmente en
un mercado de capitales
todavia poco profundo. Por
eso, una estrategia de emi-
si6bn mas equilibrada pue-
de contribuir a reducir el
costo del financiamiento.

A esto se sumalanecesidad
de ampliar la base de inver-
sionistas locales de largo
plazo, mediante fondos
privados de pensiones y se-
guros de vida. Una mayor
disponibilidad de ahorro
doméstico de largo plazo
ayudaria a sostener la des-
dolarizaciéon de la deuda
sin generar presiones exce-
sivas sobre las tasas.

En este contexto, Soto des-
taca que politica monetaria
y politica fiscal no pueden
analizarse de manera ais-
lada. Un BCP que reduce
su tasa mientras el déficit
estructural se deteriora
puede tener un margen
limitado para abaratar el

-

ROBERT SOTO
ECONOMISTA

Mientras el
deéficit fiscal
estructural
continde sin
corregirse de
forma sostenida,
el margen

de la politica
monetaria para
abaratar el
costo financiero
de largo plazo
podria seguir
siendo acotado”.
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EL TESORO
TERMINO
ADJUDICANDO
GS. 360.548
MILLONES, POCO
MAS DE LA MITAD
DE LO OFERTADO.

financiamiento de largo
plazo, tanto para el Estado
como para las empresas.

El regreso de las subastas
del Tesoro a la Bolsa de Va-
lores de Asuncién también
representa un avance, al
fortalecer la transparencia
y la formacién de precios y
contribuir a construir una
curva soberana de rendi-
mientos mas clara.

En definitiva, la inflacién
baja y una TPM menor
no garantizan por si so-
las una reducciéon de las
tasas largas. Para Soto, el
comportamiento de estas
tasas refleja, sobre todo,
las expectativas sobre las
necesidades futuras de fi-
nanciamiento del Estado,
la situacién fiscal estructu-
1al, 1a concentracién de las
emisiones y la profundidad
del mercado financiero
paraguayo. La subasta del
29 de julio ofrece, asi, una
fotografia concreta de una
presion que continua pre-
sente.
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Los

inmuebles
mejor ubicados
conservan su
precio y se
alquilan con
mayor rapidez que
aquellos situados
en la periferia,

aun cuando estos
altimos sean mas
amplios o mas
nuevos”.

location, location!

s la frase mas repetida del real

estate en cualquier idioma. Sin

embargo, detrds de ese mantra

hay mucho mas que simple mar-
keting: la ubicacion es el factor determi-
nante en el valor presente y futuro de una
propiedad. No se trata de una cuestién de
gusto; es pura economia.

Loinico que nose

puede cambiar

Se puede remodelar una casa fea, cambiar
los pisos, pintar las paredes o ampliar las
habitaciones. Lo inico que jamas se puede
modificar es donde esta construida. El en-
torno manda: ni la mansién mas sofistica-
da escapa a estaregla; rodeada de fabricas o
galpones, perdera valor sin importar cuan
lujosa sea la construccion.

A esto se suma una logica elemental de
oferta y demanda: el suelo en las mejores
zonas de una ciudad —cerca del eje corpo-
rativo, de un parque emblemadtico o de la
costanera— es limitado y no se puede fabri-
car mas. Dado que la demanda busca insta-
larse alli, tanto por conectividad como por
calidad de vida, la oferta de propiedades
disponibles siempre resulta insuficiente.
Por eso, sus precios rara vez caen y suelen
revalorizarse a un ritmo muy superior al
del resto del mercado.

Lo que realmente compras

Cuando adquiris una propiedad, no pagas
unicamente por los ladrillos: pagas por el
accesoaun estilo de vida. Los economistas
lo denominan «valor exégeno», es decir,
todo aquello que rodea a la propiedad y
que no figura explicitamente en la escri-
tura: seguridad, conectividad, colegios,
bares, restaurantes, gimnasios, plazas, y
la posibilidad de hacerlo todo caminando:
eso no tiene precio. Ese valor se paga, y se
paga bien. Los inmuebles estratégicamen-
te ubicados conservan mejor su precioy se
alquilan con mayor rapidez que aquellos
situados en la periferia, aun cuando estos
ultimos sean mas amplios o mas nuevos.

«Una propiedad con imperfecciones en
una ubicacién privilegiada siempre se
puede remodelar. Una casa perfecta en
un entorno inadecuado jamas se podra
mudar.»

Tiempo que se gana

Esta alta demanda no es un capricho: se
explica, en gran medida, por el tiempo de
vida que la ubicacién te devuelve. Vivir
cerca de donde trabajamos, estudiamos y
desarrollamos la rutina diaria dej6 de ser
un lujo secundario para convertirse en un
activo sumamente valioso. Hagamos la
cuenta: una hora diaria perdida en el tra-

fico equivale a unas 240 horas al afio; es
decir, 30 jornadas laborales completas. Vi-
vir a diez minutos del trabajo en lugar de
cuarenta y cinco no es solo conveniencia:
es recuperar un mes entero de vida cada
ano.

Esa misma dinamica se traslada a lo coti-
diano. Una buena ubicacién permite cami-
nar al gimnasio, al supermercado, al banco
o a la plaza del barrio, o sentarse a tomar
algo a pasos de casa. Esta cercania trans-
forma la rutina diaria en una experiencia
agradable, tal como ocurre en barrios
consolidados como Jardins en San Pablo,
Palermo en Buenos Aires, Pocitos en Mon-
tevideo o Las Mercedes en Asuncién.

Lo que una buena ubicacion
ledaalafamilia

Vivir cerca del colegio de los chicos se tra-
duce en mafianas mas tranquilas, mas ho-
ras de suefio, mejor descanso y mas tiem-
po para compartir en familia. Un beneficio
que no se compra con dinero.

Laubicacion lo es todo

Una casa con fallas en el lugar correcto
siempre tiene arreglo. Una casa perfecta
en el lugar equivocado es un error que no
se puede corregir. Asi de simple. Asi de de-
terminante.
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as de la mitad
de los adultos
paraguayos
recurrio al
dinero prestado durante
2024, unasenal del crecien-
te peso del financiamiento
en las decisiones econémi-
cas de los hogares. E1 54,8%
declar6 haber tomado un
préstamo en los ultimos 12
meses, considerando tan-
to fuentes formales como
informales. El dato forma
parte del diagnéstico utili-
zado por el Banco Central
del Paraguay (BCP) para la
elaboracién de la Estrate-
gia Nacional de Inclusién
Financiera 20262031 y
muestra una expansion
significativa del acceso al
crédito frente a 2017.

Segun los datos del Banco
Mundial incorporados en el
diagnostico, la proporcion
de adultos paraguayos que
tom6 dinero prestado au-
ment6 19,1 puntos porcen-
tuales entre 2017 y 2024, el
segundo mayor incremento
registrado en América La-
tina y el Caribe durante ese
periodo. En 2024, Paraguay
se ubic6 ademas ligeramen-
te por encima del promedio
regional, de 53,4%.

El crédito gana presencia
entre distintos segmentos
El crecimiento no se con-
centr6 Gnicamente en los
segmentos tradicional-
mente vinculados al siste-
ma financiero. El aumento
fue especialmente signifi-
cativo entre personas con
educacién secundaria o su-
perior, mujeres, adultos de
mayores ingresos y pobla-
cién laboralmente inactiva.
Entre 2017 y 2024, la pro-
porcion de personas con
educacién secundaria o
superior que tomé dinero
prestado aument6 22,9
puntos porcentuales. Entre
las mujeres, el incremento
fue de 22,3 puntos, mien-
tras que entre el 60% de
adultos con mayores in-
gresos alcanz6 22 puntos.
La poblacién laboralmente
inactiva registro, a su vez,
un aumento de 20 puntos
porcentuales.

La evolucién muestra que
la demanda de financia-
miento se estd extendiendo
hacia una base mas amplia
de la poblacién. Para ban-

INFORME

El acceso al financiamiento crece en Paraguay

Mas del 54% de los adultos del pais
recurrio a préstamos, segun BCP

#.Il",\

-

cos, financieras, cooperati-
vas y otros proveedores de
servicios financieros, esto
supone un mercado poten-
cial mayor, pero también
mas heterogéneo en térmi-
nos de ingresos, empleo y
capacidad de pago.

Labrechade género
sereduce

Uno de los avances des-
tacados en el periodo fue
la reduccién de la brecha
entre hombres y mujeres.
El crecimiento de 22,3
puntos porcentuales en la
proporcién de mujeres que
tomaron dinero prestado
fue uno de los principales
movimientos registrados

entre los distintos grupos
analizados.

La mayor participacién fe-
menina amplia el universo
de consumidores de pro-
ductos financieros y refleja
una progresiva incorpora-
cion de nuevos perfiles al
mercado de crédito. Sin em-
bargo, el acceso al préstamo
no necesariamente implica
igualdad en los montos,
costos, plazos o condicio-
nes de financiamiento.

Lainformalidad sigue
siendo una variable
clave

El 54,8% debe interpre-
tarse con una precision

geioso Yiacira

LA PARTICIPACION
DE ADULTOS
LABORALMENTE
INACTIVOS
AUMENTO SU ,
PARTICIPACION.

191p.p

ENTRE 2017 Y,

2024 AUMENTO LA
PORCION DE ADULTOS
QUE PIDIO DINERO.

importante: el indicador
contempla fuentes forma-
les e informales de finan-
ciamiento.

Por ello, el porcentaje no
representa exclusivamente
la penetracion del crédito
bancario o regulado. Tam-
bién incorpora préstamos
obtenidos fuera del sistema
financiero formal, lo que
permite dimensionar una
demanda de financiamien-
to que puede ser mayor que
la reflejada por las estadis-
ticas tradicionales de inter-
mediacion.

Esta diferencia es central
para la Estrategia Nacional

4 ELDATO

EL DESAFIO ES
LOGRAR QUE UNA ,
MAYOR PROPORCION
PUEDA ACCEDER

A PRODUCTOS
FORMALES.

\-.'

de Inclusiébn Financiera
2026-2031.

El desafio no consiste Gni-
camente en aumentar el
namero de personas que
utilizan servicios finan-
cieros, sino en lograr que
una mayor proporcion
pueda acceder a produc-
tos formales, adecuados
y sostenibles.

El proximo desafio es
la calidad del crédito
El fuerte crecimiento re-
gistrado desde 2017 abre
una nueva discusién para
el sistema financiero pa-
raguayo. Una mayor can-
tidad de adultos tomando
préstamos puede profun-
dizar la intermediacién
financiera, impulsar el
consumo Y facilitar el ac-
ceso a bienes y servicios
de mayor valor.

Pero también aumenta la
necesidad de monitorear
la calidad de ese creci-
miento. Morosidad, so-

breendeudamiento, costo
financiero, capacidad de
pago y evoluciéon de los
ingresos seran variables
determinantes para eva-
luar si la expansién del
crédito resulta sostenible.

La evolucién del indi-
cador muestra que Pa-
raguay ya no enfrenta
solamente un problema
de acceso. La siguiente
etapa pasa por determi-
nar qué tipo de crédito
utilizan los hogares,
cuanto pagan por él y qué
capacidad tienen para
sostenerlo.

Para el sistema financie-
ro, la oportunidad esta
en convertir una deman-
da creciente de dinero
prestado en una mayor
inclusién formal. Para el
regulador, el desafio sera
acompafar esa expan-
sibn sin que un acceso
mas amplio termine tras-
ladando mayores riesgos
alos hogares.



