
Asunción - Paraguay 
REF.: "DEJA SIN EFECTO LA RESOLUCIÓN CG N° 16/16 
E INCORPORA LA RESOLUCIÓN N° 16.345/17 DE FECHA 
26 DE JUNIO DE 2017 DICTADA POR EL INSTITUTO 
NACIONAL DE COOPERATIVISMO, A LAS 
DISPOSICIONES DE CARÁCTER GENERAL 
RELACIONADAS A LAS SOCIEDADES CALIFICADORAS 
DE RIESGO, Y APRUEBA CATEGORÍAS DE 
CALIFICACIÓN PARA COOPERATIVAS SEGÚN LO 
ESTABLECIDO POR EL INSTITUTO NACIONAL DE 
COOPERATIVISMO". 

RES. CG N° 27/17 
Acta de Directorio N° 040 de fecha 4 de julio de 2017. 

Asunción, 4 de julio de 2017. 
VISTA: La Ley N° 3899 de fecha 18 de noviembre de 2009, 

la Resolución N° 1 2 4 1 / 0 9 de fecha 28 de diciembre de 2009, dictada por la Comisión Nacional 
de Valores, la Resolución CG N° 1 6 / 1 6 de fecha 23 de febrero de 2016 dictada por la Comisión 
Nacional de Valores, las Resoluciones N°s. 14509 de fecha 04 de febrero de 2016 y 16345 de 
fecha 26 de junio de 2017 dic tadas por el Inst i tuto Nacional de Cooperativismo, la Nota 
INCOOP N° 1 1 0 2 / 2 0 1 7 ingresada en fecha 29 de junio de 2017, según Expte N° 1872, y;. 

CONSIDERANDO: Que, el Inst i tuto Nacional de 
Cooperativismo según la Nota INCOOP N° 1 1 0 2 / 2 0 1 7 ingresada en fecha 29 de junio de 2017 
(Expte N° 1872) h a remitido la Resolución N° 16345 de fecha 26 de jun io de 2017 "Por la cual 
se reglamenta sobre categorías de calificación, forma, periodicidad, alcance, y excepciones de 
calificación de Cooperativas y su publicación y se abroga la Resolución INCOOP N° 
14509/2016". 

Lo previsto en el artículo I o de la Ley N° 3899 que dispone 
en su último párrafo: "Los bancos y otras entidades financieras, las compañías de seguros, las 
cooperativas y los valores de oferta pública emitidos por éstas, quedarán sometidos a la 
calificación de riesgo que dispone esta Ley y las normas dictadas por los órganos reguladores 
respectivos 

Lo previsto en el artículo 8 o de la Ley N° 3899 que dispone: 
"Las sociedades que proporcionen el servicio de calificación deberán actualizar y hacer públicas 
sus calificaciones en la forma, con la periodicidad, el alcance y excepciones que determine la 
autoridad supervisora de cada entidad fiscalizada". 

Lo dispuesto en el artículo 28 de la Resolución N° 1241/09 
de la Comisión Nacional de Valores que establece: "...las categorías de entidades e 
instrumentos del sistema cooperativo serán establecidas en disposiciones reglamentarias 
posteriores en concordancia con lo dispuesto en el artículo 13 de la Ley 3899". -

Que, el artículo 13 de la Ley 3 8 9 9 / 0 9 dispone: "La 
Comisión establecerá por normas de carácter general, los criterios y componentes de calificación 
y las categorías y subcategorías aplicables para la calificación de las entidades e instrumentos 
financieros señalados en el Artículo Io de la presente ley. Cuando la calificación se refiera a una 
entidad, las categorías a ser aplicadas serán equivalentes a las categorías de calificación de 
títulos de deuda de largo plazo. Los criterios y componentes de cada categoría serán aprobados 
por la Comisión, a propuesta del ente regulador de la entidad fiscalizada". 

Que, a tendiendo lo previsto en el art ículo de la Ley antes 
citado, la Comisión Nacional de Valores, según Resolución CG N° 1 6 / 1 6 de fecha 23 de febrero 
de 2016, h a incorporado la Resolución INCOOP N° 14509 a las disposiciones normativas 
relacionadas a las sociedades calificadoras de riesgo, y h a aprobado las categorías de 
calificación, a p ropues ta del ente regulador (INCOOP). 

Que, según Resolución N° 16345 de fecha 04 de febrero de 
ftjS, él I n s t i g o Nacional de Cooperativismo h a resuelto abrogar la Resolución INCOOP N° 

' Í509 por lo-gue corresponde dejar sin efecto la Resolución de la Comisión Nacional de Valores 
i incorporar la Resolución INCOOP N° 16345 a las disposiciones normativas 
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relacionadas a las sociedades calificadoras de riesgo, y la aprobación de las categorías de 
calificación, a p ropues ta del ente regulador de las cooperativas.— - — 

POR TANTO, el Directorio de la Comisión Nacional de Valores en 
uso de s u s a t r ibuciones legales, 

RESUELVE: 
I o ) .- TOMAR RAZÓN de la Resolución N° 16345 de fecha 26 de 

junio de 2017 dictada por el Insti tuto Nacional de Cooperativismo "Por la cual se reglamenta 
sobre categorías de calificación, forma, periodicidad, alcance y excepciones de calificación de 
Cooperativas y su publicación y se abroga la Resolución INCOOP N° 14509/2016", y en 
consecuencia INCORPORAR la Resolución N° 16345 a las disposiciones normativas 
relacionadas a las sociedades calificadoras de riesgo, formando parte integrante de la presente 
resolución. - -

2 o ).- DEJAR SIN EFECTO la Resolución CG N° 1 6 / 1 6 de fecha 23 
de febrero de 2016. — 

3 o ).- APROBAR las siguientes categorías de calificación de 
riesgos para las Cooperativas y Centrales Cooperativas con Activos Totales mayores a 
Guaraníes Trescientos mil millones (G. 300.000.000.000), toda vez que entre s u s actividades se 
encuentre la captación de ahorros en cualquier modalidad y monto, al cierre del ejercicio 
económico-financiero anterior y, pa ra las Cooperativas y Centrales que emiten títulos en el 
mercado de valores, por montos superiores a Dólares Un millón (U$S 1.000.000), o con saldo 
igual o superior a Dólares Un millón (U$S 1.000.000) o cuando el monto a emitir m á s las 
emisiones en circulación sean superiores a Dólares Un millón (U$S 1.000.000): 
La capacidad f inanciera para pagar las obligaciones (solvencia) de m a n e r a global de u n a 
Cooperativa, se califican en categorías que son denominadas con las letras AAA, AA, A, BBB, 
BB, B, C, D y E, no siendo aplicables ni comparables a las obligaciones o emisiones específicas. 
Las definiciones de las categorías de calificación serán las siguientes: 
Categoría AAA: Corresponde a aquellas Cooperativas que cuen t an con la m á s alta 
capacidad de cumplimiento de s u s compromisos en los términos y plazos pactados, la cual no 
se vería afectada an te posibles cambios en la Cooperativa, en la indus t r ia a que pertenece o en 
la economía.-
Categoría AA: Corresponde a aquel las Cooperativas que cuen tan con muy alta 
capacidad de cumplimiento de s u s compromisos en los términos y plazos pactados, la cual no 
se vería afectada an te posibles cambios en la Cooperativa, en la indus t r ia a que pertenece o en 
la economía.-
Categoría A: Corresponde a aquel las Cooperativas que cuen t an con u n a buena 
capacidad de cumplimiento de s u s compromisos en los términos y plazos pactados, pero ésta 
es susceptible de deteriorarse levemente an te posibles cambios en la Cooperativa, en la 
i n d j í ^ r i a gfqüe pertenece o en la economía.-
j f á f " ' 
Categoría BBB: Corresponde a aquel las Cooperativas que cuen t an con suficiente 
Rapacidad de^cumplimiento de s u s compromisos en los términos y plazos pactados, pero ésta < i í /) « ¡i 
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es suscept ible de debilitarse an te posibles cambios en la Cooperativa, en la indus t r ia a que 
pertenece o en la economía. -
Categoría BB: Corresponde a aquel las Cooperativas que c u e n t a n con capacidad de 
cumplimiento de s u s compromisos en los té rminos y plazos pactados , pero és ta es variable y 
susceptible de debili tarse an te posibles cambios en la Cooperativa, en la indus t r ia a que 
pertenece o en la economía, pudiendo incurr i rse en re t raso de cumplimiento de los mismos.-
Categoría B: Corresponde a aquel las Cooperativas que c u e n t a n con u n mínimo de 
capacidad de cumpl imiento de s u s compromisos en los té rminos y plazos pac tados , pero és ta 
es muy variable y suscept ible de debil i tarse an te posibles cambios en la Cooperativa, en la 
indus t r ia a que per tenece o en la economía, pudiendo incurr i rse en incumplimiento de los 
mismos.-
Categoría C: Corresponde a aquel las Cooperativas que no c u e n t a n con suficiente 
capacidad de cumpl imiento de s u s compromisos en los té rminos y plazos pac tados , existiendo 
alto riesgo de incumplimiento de los mismos, o requerimiento de convocatoria de acreedores en 
curso.-
Categoría D: Corresponde a aquel las Cooperativas que no c u e n t a n con suficiente 
capacidad de cumpl imiento de s u s compromisos en los té rminos y plazos pactados , y que 
presen tan incumplimiento efectivo de los mismos, o requerimiento de quiebra en curso.-
Categoría E: Corresponde a aquel las Cooperativas de las cuales no se posee 
información suficiente o no tiene información representat iva pa ra el período mínimo exigido 
para la calificación, y a d e m á s no existen garan t ías suficientes. -
A tales categorías seña ladas precedentemente se an t epondrá el prefijo py pa ra dist inguir las 
calificaciones a escala nacional.-
Para las categorías de riesgo entre AA y B podrán util izarse las nomenc la tu ra s (+) y (-) pa ra 
indicar las t endenc ias dent ro de las principales categorías de calificación. -
En general pa ra establecerse la calificación respectiva, las Calificadoras de Riesgo deberán 
tener en c u e n t a la solvencia de la Cooperativa pa ra el resguardo patr imonial desde el pun to de 
vista estát ico (situación corriente) y dinámico (sustentabilidad), política de evaluación de los 
riesgos técnicos y financieros, liquidez, capacidad de retención de riesgos y políticas de 
t ransferencia de los mismos, todos en función de la capacidad de cumplimiento de s u s 
compromisos. 

4 o ) .- COMUNICAR, publ icar y archivar. 
DIRECTORIO DE LA COMISIÓN NACIONAL DE VALORES 

FDO.) FERNANDO A. ESCOBAR E., Presidente 
PEDRO A. ARAUJO C., Director 
ANA NEFFA PERSANO, 
LUIS M. TALAVERA I., 

CERTIFICO, que la presente copia es 
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RESOLUCIÓN N ° X f e S Á v L / 2 0 1 7 
-

"POR LA CUAL SE REGLAMENTA SOBRE CATEGORIAS DE CALIFICACIÓN, 
FORMA, PERIODICIDAD, ALCANCE, Y EXCEPCIONES DE CALIFICACIÓN DE 
COOPERATIVAS Y SU PUBLICACION Y SE ABROGA LA RESOLUCIÓN 
INCOOP N° 14.509/2.016" 

Asunción, á G de j J ^ 1 0 de 2017.-
VISTO: La Ley N° 3899/09 "QUE REGULA A LAS SOCIEDADES CALIFICADORAS 
DE RIESGOS, DEROGA LA LEY N° 1056/97 Y MODIFICA EL ARTÍCULO 106 DE LA 
LEY N° 861/96 "GENERAL DE BANCOS, FINANCIERAS Y OTRAS ENTIDADES DE 
CRÉDITO" Y EL INCISO D) DEL ARTÍCULO 61° DE LA LEY N° 827/96 "DE 
SEGUROS"; la Resolución Comisión Nacional de Valores N° 1241/09; la Ley N° 2157/03 
"QUE REGULA EL FUNCIONAMIENTO DEL INSTITUTO NACIONAL DE 
COOPERATIVISMO Y ESTABLECE SU CARTA ORGÁNICA" y la Resolución INCOOP 
N° 14.509/2016 "POR LA CUAL SE REGLAMENTA SOBRE CATEGORIAS DE 
CALIFICACIÓN, FORMA, PERIODICIDAD, ALCANCE, Y EXCEPCIONES DE 
CALIFICACIÓN DE COOPERATIVAS Y SU PUBLICACION Y SE DEJA SIN EFECTO 
LA RESOLUCIÓN INCOOP N° 13.773/15 "; y, 

CONSIDERANDO: Que, el Art. I o de la Ley N° 3899/09 establece que los bancos y otras 
entidades financieras, las compañías de seguros, las cooperativas y los valores de oferta 
pública emitidos por éstas, quedarán sometidos a la calificación de riesgo que dispone esta 
Ley y las normas dictadas por los órganos reguladores respectivos. 
Que, la Ley N° 3899/09 y su reglamentación disponen que la autoridad supervisora de las 
entidades sujetas a calificación, entre ellas las cooperativas, reglamenten la modalidad de 
puh|icación de las calificaciones, categorías y otros aspectos relacionados. 

el Art. 13 de la Ley N° 3899/09 dispone, entre otros aspectos, que cuando la 
icación se refiera a una entidad, las categorías a ser aplicadas serán equivalentes a las 

categorías de calificación de títulos de deuda de largo plazo. Los criterios y componentes de 
cad4 categoría serán aprobados por la Comisión, a propuesta del ente regulador respectivo de 
la entidad fiscalizada. " o 

el Art. 8 de la Ley N° 3899/09 establece que las sociedades que proporcionen el 
."señício de calificación deberán actualizar y hacer públicas sus calificaciones en la forma, 

la periodicidad, el alcance y excepciones que determine la autoridad supervisora de cada 
Jad fiscalizada. 

Que, el Art. 19 de la Resolución CNV N° 1241/09, determina, entre otros, que: 
independientemente de la revisión periódica, las sociedades calificadoras deberán efectuar 
monitoreo permanente sobre las calificaciones otorgadas, de tal forma que ante situaciones 
extraordinarias se informe al mercado cualquier evento o situación susceptible de afectar los 
fundamentos sobre los cuales se otorgó la calificación y que pudiera alterar o alteren la 
calificación de riesgo realizada, debiendo actualizar la calificación correspondiente y hacer 

e la misma sea puesta a conocimiento del mercado. 
la Resolución INCOOP N° 14.509/2.016 reglamenta sobre las Categorías de 

. Calificación, Forma, Periodicidad, Alcance y Excepciones de Calificación de Cooperativas y § 4* 
|¡ "o 'SígPublicación. Y como resultado de la revisión de esta Resolución, este Consejo DjjJpCtivo 

entiende que es necesario reformarla, paj: 
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POR TANTO, en mérito a los fundamentos expuestos precedentemente y, en uso de sus 
atribuciones establecidas en eP"Art. 5 o , inc. a), d), e) y f), de la Ley 2157/03, en sesión 
ordinaria de fecha £.(¡?..de .j.UÜ¡.P...de 2017, asentada en ActaN 0 í?4$. . /17, el; 

CONSEJO DIRECTIVO DEL INSTITUTO NACIONAL DE COOPERATIVISMO 
RESUELVE: 

APROBAR las siguientes categorías de calificación de riesgos para las cooperativas 
y Centrales Cooperativas con Activos Totales mayores a Guaraníes Trescientos Mil 
Millones (Gs. 300.000.000.000), toda vez que entre sus actividades se encuentre la 
captación de ahorros en cualquier modalidad y monto, al cierre del ejercicio 
económico-financiero anterior y, para las cooperativas y Centrales que emiten títulos 
en el mercado de valores, por montos superiores a Dólares Un Millón (U$S 
1.000.000), o con saldo igual o superior a Dólares Un Millón (U$S 1.000.000) o 
cuando el monto a emitir más las emisiones en circulación sean superiores a Dólares 
Un Millón (U$S 1.000.000): 
La capacidad financiera para pagar las obligaciones (solvencia) de manera global de 
una Cooperativa, se califican en categorías que son denominadas con las letras AAA, 
AA, A, BBB, BB, B, C, D y E, no siendo aplicables ni comparables a las obligaciones 
o emisiones específicas. Las definiciones de las categorías de calificación serán las 
siguientes: 
Categoría AAA: Corresponde a aquellas Cooperativas que cuentan con la más alta 
capacidad de cumplimiento de sus compromisos en los términos y plazos pactados, la 
cual no se veríá afectada ante posibles cambios en la Cooperativa, en la industria a 
que pertenece o en la economía. 
Categoría AA: Corresponde a aquellas Cooperativas que cuentan con muy alta 
capacidad de cumplimiento de sus compromisos en los términos y plazos pactados, la 
cual no se vería afectada ante posibles cambios en la Cooperativa, en la industria a 
que pertenece o en la economía. 
Categoría A: Corresponde a aquellas Cooperativas que cuentan con una buena 
capacidad de cumplimiento de sus compromisos en los términos y plazos pactados, 
pero ésta es susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios en la 
Cooperativa, en la industria a que pertenece o en la economía. 
Categoría BBB: Corresponde a aquellas Cooperativas que cuentan con suficiente 
capacidad de cumplimiento de sus compromisos en los términos y plazos pactados, 
pero ésta es susceptible de debilitarse ante posibles cambios en la Cooperativa, en la 
industria a que pertenece o en la economía. 
Categoría BB: Corresponde a aquellas Cooperativas que cuentan con capacidad de 
cumplimiento de sus compromisos en los términos y plazos pactados, pero ésta es 
variable y susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en la Cooperativa, en la 
industria a que pertenece o en la economía, pudiendo incurrirse en retraso de 
cumplimiento de los mismos. 

ategoría B: Corresponde a aquellas Cooperativas que cuentan con mínimo de 
apacidad de cumplimiento de sus compromisos en los términos y plazos patudos, 
ero ésta es muy variable y susceptible de deteriorarse ante posibles cambija e)n la 
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Cooperativa, en la industria a que pertenece o en la economía, pudiendo incurrirse en 
incumplimiento de los mismo. 

-

Categoría C: Corresponde a Cooperativas que no cuentan con suficiente capacidad 
de cumplimiento de sus compromisos en los términos y plazos pactados, existiendo 
alto riesgo de incumplimiento de los mismos, o requerimiento de convocatoria de 
acreedores en curso. 
Categoría D: Corresponde a aquellas Cooperativas que no cuentan con suficiente 
capacidad de cumplimiento de sus compromisos en los términos y plazos pactados, y 
que presentan incumplimiento efectivo de los mismos, o requerimiento de quiebra en 
curso. 

3 o . 

Categoría E: Corresponde a aquellas Cooperativas de las cuales no se posee 
información suficiente o no tiene información representativa para el período mínimo 
exigido para la calificación, y además no existen garantías suficientes. 
A las categorías señaladas precedentemente se antepondrá el prefijo py para distinguir 
las calificaciones a escala nacional. 
Para las categorías de riesgo entre AA y B podrán utilizarse las nomenclaturas (+) y (-
) para indicar las tendencias dentro de las principales categorías de calificación. 
En general para establecerse la calificación respectiva, las Calificadoras de Riesgos 
deberán tener en cuenta la solvencia de la cooperativa para el resguardo patrimonial 
desde el punto de vista estático (situación corriente) y dinámico (sustentabilidad), 
política de evaluación de los riesgos técnicos y financieros, liquidez, capacidad de 
retención de riesgos y políticas de transferencia de los mismos, todos en función de la 
capacidad de cumplimiento de sus compromisos. 

EXIGIR a las cooperativas, afectadas por el Art. I o de la presente Resolución, la 
realización de la calificación de riesgo, la cual será efectuada por una Sociedad 
Calificadora de Riesgos, debidamente habilitada por la Comisión Nacional de 
Valores. Esta calificación se realizará anualmente como mínimo, con corte al 31 de 
diciembre, a partir del ejercicio económico financiero al cierre del año 2016. 
DISPONER que las Sociedades Calificadoras de Riesgos no podrán prestar servicios 
de calificación a una misma cooperativa, por un período superior a seis (6) años 
consecutivos, debiendo realizar cambios en la conformación del equipo de analistas, 
personal especializado y del Comité de Calificación, como máxima cada tres (3) 
años. 

El periodo de cómputo de las Sociedades Calificadoras contratadas, rige a partir de la 
fecha de contrato, pudiendo ser nuevamente contratadas, luego de trascurridos dos (2) 
años. 

Las Sociedades Calificadoras deben informar al INCOOP, respecto a sus entidades 
supervisadas, sobre las rotaciones realizadas conforme a lo dispuesto en esta 
Resolución, detallando nombre de la entidad y los cambios en la conformación del 

po de analistas, personal especializado y del Comité de Calificación. 
\ j 

Igualmente, las cooperativas deberán informar el cambio de Calificadora, 
para ;dár cumplimiento a la rotación exigida. 

- O 
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