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Reporte Mensual de la Deuda Publica — Enero 2023

El bajo nivel de deuda publica constituye una de las
fortalezas con las que cuentan las finanzas publicas.
Este hecho es resaltado puesto que Paraguay ostenta
uno de los menores niveles de deuda de la region e
incluso muy por debajo de la media de los paises con
la misma calificacion crediticia, el cual segun
Moody’s, para el grupo de paises con calificacion Bal
(un eslab6n por debajo del grado de inversion) la
razon de Deuda Publica y Producto Interno Bruto
(Deuda/PIB) es de 66% en promedio. La
asequibilidad de la deuda de Paraguay, medida por la
relacion entre los pagos de intereses y los ingresos, es
sélida y sigue siendo mas fuerte que el de sus pares
con calificaciones similares.!

Este Reporte presenta un panorama general de las
principales caracteristicas de la composicion y
evolucion de la deuda publica.

I-  Perspectiva general de la Deuda

Publica?

En la figura 1 se presenta la razon de la Deuda Publica
en relacién al Producto Interno Bruto (Deuda/PIB), la
cual, desde el afio 2011, ha crecido continuamente,
debido al impulso de la inversion publica emprendido
por el gobierno, el cual en mayor parte fue financiado
con recursos provenientes del crédito publico (FF20)
y sigue manteniéndose hasta la actualidad. El
crecimiento fue moderado hasta el afio 2019, sin
embargo, dada la situacién econémica internacional
que se presento en el afio 2020, la deuda del pais se
incrementd en una mayor proporcién que el promedio
de los afios anteriores y esto se debid a los esfuerzos
para hacer frente a los efectos negativos de la
situacion de la Pandemia COVID-19.

! Moody’s Investors Service (2021). Issuer in-Depth.
2 para mas informacion ver en:
https://economia.gov.py/index.php/datos-
economicos/deuda-publica

Segun un estudio elaborado por el Fondo Monetario
Internacional (FMI) (Eyraud y Bardella) en el 2016
sobre la deuda publica del Paraguay, el equilibrio
estructural de las finanzas publicas se mantendria aun
con un nivel de deuda entre el 30% y 45% sobre PIB.

Segun el analisis de sostenibilidad fiscal elaborado
por la Corporacion Andina de Fomento (CAF)3,
teniendo en cuenta diversos enfoques metodolégicos,
en general, los resultados sugieren umbrales para las
economias emergentes entre 25% y 50% del PIB,
dependiendo de la solidez de los fundamentos
econémicos y de las fortalezas y capacidades
institucionales de los paises. Sin embargo, tomando
en cuenta las caracteristicas de la economia
paraguaya, el umbral para la deuda publica del
Paraguay, podria ubicarse actualmente entre 50% y
60%.

No obstante, existe un compromiso de volver al
anterior ritmo de crecimiento de la deuda, por lo que
los esfuerzos apuntan a que sea dificil llegar al limite
inferior del 50% en el corto plazo, en cumplimiento y
avance del Plan de retorno a la Ley de
Responsabilidad Fiscal®.

Por lo tanto, el nivel de deuda alcanzado a enero del
2023 (36,7%), se considera sostenible para las
finanzas puablicas del pais y es uno de los niveles de
deuda mas bajos en comparacion a los paises de la
region y al promedio de deuda publica de los paises
latinoamericanos tales como Brasil, Bolivia,
Uruguay, Perd, y otros, tal como puede ser observado
en la figura 2.

3 Banco de Desarrollo de América Latina. (2020).
https://scioteca.caf.com/handle/123456789/1684

4 Subsecretaria de Estado de Tributacion (2020).
https://www.set.gov.py/portal/napuaPy/home/leyes
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Figura 1: Deuda del Sector Pdblico Total y
Coeficiente Deuda Total/PIB.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Figura 2: Nivel de endeudamiento de paises de
Latinoamérica afios 2022 y 2023.
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Perfil de la Deuda Publica del Paraguay

A enero de 2023 el saldo de la deuda publica total
alcanzé6 USD 15.117.6 millones; considerando su
clasificacion segun el 6rgano pagador se tiene que el
saldo de la deuda publica de la Administracion
Central fue de USD 13.494,2 millones (represento el
89,3% de la deuda publica total y el 32,8% del PIB).
La deuda publica que cuenta con garantia soberana
ascendio a USD 1.623,3 millones y representa el
3,9% del PIB.

Figura 3: Deuda Publica Total y Deuda Publica de la
Administracion Central, por residencia del acreedor.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Por otra parte, dentro de la clasificacion de la deuda
segun el origen de la fuente de financiamiento, a
enero de 2023, se observo que el saldo de la deuda
externa alcanz6 USD 13.377,1 millones, el cual
representd el 88,5% de la deuda publica total y el
32,5% del PIB, mientras que la deuda interna fue
USD 1.740,5 millones, un 4,2% del PIB.

En cuanto a la Deuda Publica de la Administracion
Central, se puede observar la siguiente observar la
siguiente composicion:

a. Moneda

La mayor parte de la deuda publica (91,0%) se
encuentra denominada en doélares estadounidenses.
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Esto es debido a que desde el afio 2013 se han
realizado emisiones en los mercados internacionales
de titulos de deuda del tesoro nacional denominados
en dolares estadounidenses. A enero de 2023, los
Bonos Soberanos suman USD 5.833,6 millones y
representan el 43,2% de la deuda publica de la
Administracion Central. Asimismo, gracias a las
operaciones llevadas a cabo en el mercado financiero
doméstico el 7,9% de la deuda publica esti
denominada en moneda local.

Figura 4: Composicion de la Deuda Puablica de la
Administracién Central segin monedas — Sector
Publico Total
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.
b. Tasas

En lo que a tasas se refiere, el 66,1% de la deuda
publica, es decir USD 8.913,9 millones, fue contraida
a tasas de interés fijas mientras que el 33,9%, USD
4.580,3 millones, fue contraida a unas tasas de interés
variables. La participacion de las tasas de intereés fijas
ha ganado importancia también gracias a los Bonos
Soberanos, los cuales fueron emitidos bajo esta
caracteristica.

Figura 5: Composicion de la Deuda Puablica de la
Administracién Central segun tasas.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

En este contexto, de manera a reducir el riesgo de tasa
de interés, el 8 de diciembre del 2021 se realiz6 la
fijacion de las tasas de interés de diez préstamos del
BID.

c. Acreedores

En cuanto a los principales acreedores se encuentran
los organismos multilaterales, con un 43,7%,
seguidos de los tenedores de los Bonos Soberanos con
el 43,2% de la Deuda Publica. Dentro de la Deuda
Interna se destacan los Bonos Internos, los cuales
representan el 3,9% de la deuda total.

Tabla 1: Clasificacion de la Deuda Publica de la
Administracién _Central segin acreedores (en
millones de ddlares estadounidenses).

Tipo de Acreedor 2022 Ene-2023 )

Bonos Externos 6.071 45% 5834 43%
Multilaterales 5.610 42% 5.898 44%
Bono BCP 535 4% 538 4%
Bonos Internos 533 4% 529 4%
Bilaterales 168 1% 171 1%
Ley N°5.074/13 517 4% 524 4%
Totales 13.434 100% 13.494 100%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

“4" Volver al Indice
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d. Instrumentos

En lo que a los instrumentos de deuda se refiere, el de
mayor preponderancia es el de los Bonos emitidos
tanto en el mercado doméstico como en el
internacional. Seguidamente, se encuentran los
préstamos suscriptos con los organismos de crédito
internacionales, los cuales han presentado un
crecimiento en el afio 2022, debido a que el Gobierno
se abocO a estos instrumentos considerando que
presentaban condiciones financieras ventajosas frente
a los mercados internacionales. En altimo lugar se
encuentra la modalidad de financiamiento de obras
publicas descripta en la “Ley N° 5.074/2013”.

Como linea de accidn para el futuro se busca migrar
e incentivar el uso de instrumentos como las Alianzas
Pablico-Privadas, las concesiones y la Modalidad
Llave en Mano con el fin aprovechar los beneficios
de estas herramientas.

A través de dichas modalidades, el Gobierno
impulsara proyectos en infraestructuras buscando la
participacion del sector privado en las politicas de
inversion publica para lograr obras viales,
aeroportuarias, energia, etc. con mejores niveles de
servicios asociados, atraccion de la inversion privada,
asignacion 'y distribucion de riesgos y mayor
eficiencia de la inversién pablica, siendo estos efectos
multiplicadores los que generan finalmente
beneficios, mejorando la calidad de vida de la
sociedad.

Tabla 2: Instrumentos de la deuda publica.

Instrumentos 2022 Ene-2023
Bonos 53,1% 51,1%
Préstamos 43,0% 45,0%
Ley N° 5.074/13 3,9% 3,9%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

I1- Saldo de la Deuda de la Administracion
Descentralizada

Dentro de la clasificacion de la deuda publica de
la administracion descentralizada segun las
instituciones que cuentan con garantia del

gobierno, se encuentran la AFD con garantias del
gobierno por un total de 782,89 millones de USD
y la ANDE con garantias por 812,34 millones de
USD.

Figura 6: Clasificacion de la Deuda de la

Administracion Descentralizada segun
instituciones.
16,75
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas, Paraguay

Perfil de Desembolsos del Sector Publico
Total

Para el financiamiento de los diferentes programas y
proyectos ejecutados por las instituciones publicas,
los organismos multilaterales y bilaterales otorgan
préstamos bajo condiciones que varian dependiendo
de cada acreedor. EI desembolso de los préstamos se
realiza en funcion al nivel de avance de los programas
y proyectos de los organismos ejecutores.

Los desembolsos acumulados a enero del 2023
fueron de USD 295,0 millones. Asimismo, los
desembolsos de la Administracion Central en el
mes de enero del 2023 fueron de USD 295,0 millones,
de los cuales el 97,6% de la deuda total corresponde
a préstamos de Multilaterales y Bilaterales. Por otra
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parte, la Administracion Descentralizada no conto
con desembolsos para el mismo mes.

Por lo tanto, la tabla 3 muestra los montos de
préstamos por organismo publico ejecutor, asi como
el porcentaje de los préstamos desembolsados a enero
de 2023.

Tabla 3: Monto total y desembolso de préstamos en
USD millones por organismo ejecutor.

Or_ganlsmo Mgnto de Desembolso En %
ejecutor préstamos
ADMINISTRACION CENTRAL
MOPC 3.435,0 1.889,4 55,0%
MEF 435,0 289,2 66,5%
MAG 142,1 61,2 43,1%
MITIC 130,0 245 18,9%
SENASA 60,0 37,3 62,2%
MSPBS 115,0 49,0 42,6%
MIC 12,0 55 46,2%
MEC 20,0 11,4 57,0%
Ml 0,0 0,0 0,0%
MUVH 30,0 20,0 66,8%
IPTA 20,0 0,9 4,7%
SECTOR PUBLICO FINANCIERO
AFD 50,0 25,0 50,0%
FG 0,0 0,0 0,0%
SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO

ANDE 1.041,0 525,9 50,5%
SENACSA 15,0 45 30,1%
CONACYT 10,0 4,6 46,2%
INE 43,0 27,2 63,2%
TOTAL 5.558,1 2.975,8 53,5%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Los datos observados muestran que las instituciones
publicas cuentan con un total de USD 5.558,1
millones en concepto de montos aprobados para el
financiamiento de programas y proyectos, de los
cuales, los organismos acreedores han desembolsado
un total de USD 2.975,8 millones, representando un
53,5%.

El Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones
(MOPC) es la institucion con el mayor monto de
préstamos aprobados para el financiamiento de
programas y proyectos, sin embargo, el porcentaje de
desembolsos de dichos préstamos es de 55,0%.

Figura 7: Monto de financiamiento con préstamos
por sector.
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3,19%

Del monto total de financiamiento con préstamos, el
mayor porcentaje va destinado a proyectos del sector
de Infraestructura (tanto de transporte como de
electricidad), seguido de los proyectos del sector de
Planificacion y Modernizacion del Estado, luego
Agricultura y Ganaderia.

Figura 8: Préstamos por acreedor, desembolsos y
saldo por desembolsar en millones de dodlares
estadounidenses.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.
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La figura 8 muestra que las instituciones con la mayor
cantidad de préstamos aprobados y en etapa de
ejecucion son el Banco Interamericano de Desarrollo
(BID) y la Corporacién Andina de Fomento (CAF).
Ademas, estas instituciones son las que cuentan con
el mayor monto por desembolsar. Ademas, también
son las instituciones con mayor cantidad de préstamos
en etapa de ejecucion.

IV-  Servicio de la Deuda Publica

En lo que respecta al pago del servicio de la deuda
publica, se observa la siguiente composicién respecto
a los acreedores.

Figura 9: Servicio de la Deuda de la Administracion
Central segln acreedores.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

El servicio acumulado de la deuda de Ia
Administracion Central alcanz6 el 0,6% del PIB a
enero de 2023. ElI servicio de la deuda
correspondiente a los Bonos va aumentando
ligeramente a causa de los intereses que son pagados
por los Bonos Soberanos emitidos. Seguidamente, se
encuentra el servicio de la deuda de los préstamos
suscriptos con los organismos multilaterales.

El servicio acumulado de la deuda de la
Administracion Descentralizada fue de USD 1,4

® Tipo de cambio de PGN, de Gs. 7.098.

millones y alcanzd el 0,003% del PIB a enero de
2023.

En cuanto a los intereses para la Administracién

Central a enero del 2023, estos ascienden a USD 5,7

millones, y los intereses para la Administracién
Descentralizada ascienden a USD 1,4 millones.

V- Emisién de Bonos

En el Presupuesto General de la Nacion, mediante la
ley n° 7050/23, se autoriza al Poder Ejecutivo, a
través del Ministerio de Economia y Finanzas, el
monto destinado a la emision y mantenimiento en
circulacion de los Bonos del Tesoro Publico hasta el
equivalente al monto de Gs. 4.011.866,66 millones,
equivalente a USD 565,21° millones, para el ejercicio
fiscal 2023.

Para el afio 2023 se ha programado la emision de
Bonos del Tesoro Publico en el mercado doméstico
por hasta Gs. 447.174 millones, equivalentes a
aproximadamente USD 63° millones. Esta
programacion se realiz6 en el marco de la Ley N°
7050/2023 del Presupuesto General de la Nacional
correspondiente al Ejercicio Fiscal 2023.

Se planea realizar la emision de dos nuevas series de
titulos con vencimiento en los afios 2028 y 2030, con
las siguientes condiciones financieras:

Tabla 4: Condiciones financieras de las nuevas series
de bonos del tesoro.

Denominacion de la

. 2023BTPA-15022028
Serie

2023BTPA-15022030

Plazo del titulo 5 afios 7 afios

Monto (Gs.) 147.254.000.000 299.920.000.000

Fecha de emision 15/02/2023 15/02/2023

Fecha de vencimiento 15/02/2028 15/02/2030

Tasa de interés nominal 8,25% 9,03%

Semestral Semestral

Pago de cupones

En este sentido, el gobierno planea fortalecer el
mercado de capitales interno. La Republica aun sigue
evaluando el mercado financiero a fin de obtener las

% Tipo de cambio del PGN, de Gs. 7.098.
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mejores condiciones financieras en cuanto a
instrumentos se refiere.

Asimismo, se cuenta con la Ley N° 6638/2020 de
administracion de pasivos, que autoriza al Poder
Ejecutivo a efectuar las operaciones de
administracion del endeudamiento puablico con el fin
de mantener una gestién prudente y suavizar el perfil
de vencimientos de la deuda, a fin de anticipar y
mitigar riesgos de fluctuacibn de monedas
extranjeras, asi como los relacionados a tasas de
interés.

En este sentido, en los afios 2021 y 2022, se realizaron
las primeras operaciones de manejo de pasivos de la
Replblica, mediante las cuales se recompraron
alrededor de USD 542,41 millones, lo que representa
aproximadamente el 70% del total del bono 2023,
guedando como saldo USD 237,59 millones. Con
estas operaciones se logré reducir la carga de
intereses consecuencia de las tasas mas bajas
obtenidas en relacion a la del afio 2013, y a la vez, se
pudo extender la vida promedio de la deuda, reducir
la concentracidn de pagos de amortizacion en el corto
plazoy el riesgo de refinanciamiento. De esta manera,
la Ley N° 6638 se convierte en un instrumento de
suma importancia para realizar una gestion eficiente
de la deuda publica del pais.

Finalmente, el pasado 13 de enero, se amortizé el
saldo remanente de USD 237,59 millones con los
recursos del préstamo con el Banco Mundial que fue
aprobado por el Congreso Nacional, cuyas
condiciones financieras resultaron mas favorables
para la Republica actualmente, debido al contexto de
volatilidad de tasas de interés que se viene dando en
los mercados financieros internacionales. Con este
pago, el pais otorga confianza a los inversionistas y
demuestra el firme compromiso con la disciplina
fiscal.

Figura 10: Perfil de amortizacion de los bonos
soberanos después de la operacion de administracion
de pasivos del bono 2023 en millones de ddlares
estadounidenses.
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Official creditors
Multilateral organizations
IDB

IBRD

CAF
FONPLATA
IFAD

AID

OPEC

BEI

Bilateral organizations
JICA

KFW

USAID

FINAME

ICO

NATIXIS

Other

Private creditors
Banks

B BV A Spain
EXIMBANK CHINA
Bonds

Bonds due 2023/44/26/27/48/
50/31/33

Chinese Bonds (CHINA
TRUST COMM. B.)

Turnkey Law (5.074/13)

Consorcio Corredor Vial
Bioceanico

Total external debt
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Otros Anexos Estadisticos de la Deuda Publica
Anexo 1

Gross Public Sector External Debt by Creditor

As of December 31, As of January 31,
2019 2020 2021 2022 2022 2023
uUs$ % US$ % uUs$ % Uss$ % USs$ % us$ %
(in millions of U.S. dollars and percentages)

3.224,0 445  4916,2 46,9 55915 473  6.808,5 51,1 55920 46,5  7.100,1 531
3.007,2 415 4.686,9 447  5.3738 45,5 6.626,3 49,7 5.374,7 44,7 6.914,5 51,7
1.671,3 231 23938 22,8 25410 215 31835 23,9 25409 21,1 3.1835 238
572,0 79 849,2 8,1 879,9 74 885,4 6,6 879,9 73 11248 84
467,7 6,5 1.0752 10,3  1.4839 12,6 2.018,5 15,2 1.485,0 12,3 2.067,1 15,5
146,6 2,0 180,3 17 276,1 2,3 342,6 2,6 276,1 23 342,6 2,6
204 0,3 22,0 0,2 23,2 0,2 234 0,2 231 0,2 23,6 0,2
35 0,0 2,7 0,0 2,0 0,0 14 0,0 2,0 0,0 14 0,0
46,2 0,6 53,9 0,5 60,0 0,5 67,2 0,5 60,0 05 67,2 0,5
79,6 11 109,7 1,0 107,7 0,9 104,4 0,8 107,7 0,9 104,4 0,8
216,7 3,0 229,3 2,2 217,7 18 182,2 1,4 217,2 18 185,5 14
177,2 2,4 188,9 1,8 171,5 15 1354 1,0 1711 1,4 138,6 1,0
10,9 0,2 10,1 0,1 7,6 01 5,6 0,0 7,6 01 57 0,0
28,6 0,4 30,2 0,3 38,6 0,3 41,2 0,3 38,6 03 41,2 03
01 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3.917.3 54,1 5.363,3 51,1 5.858,0 496  6.071,2 456 6.072,8 50,5 5.8336 43,6
73 01 33 0,0 17 0,0 - - 17 0,0 - -

73 0,1 33 0,0 1,7 0,0 - - 1,7 0,0 - -
3.910,0 54,0 5.360,0 51,1 5.856,4 496  6.071.2 456 6.071,2 50,5 5.8336 43,6
3.910,0 54,0 5.360,0 51,1 5.856,4 496  6.071.2 456 6.071,2 50,5 5.8336 43,6
97,2 13 209,0 2,0 362,4 31 4435 33 3624 3,0 4435 33
97,2 13 209,0 2,0 362,4 31 4435 33 362,4 3,0 4435 3,3
7238,5 100  10488,5 100  11812,0 100 133231 100 12027,3 100 13377,1 100

Source: Ministry of Finance.
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Total Gross Public Sector External Debt

Anexo 2

As of December 31, As of January 31,
% of % of % of % of % of % of
2019 Total 2020 Total 2021 Total 2022 Total 2022 Total 2023 Total
Central Government..... 6.6856 92,4 9.800,3 934 11.153,9 94,4 12.625,3 94,8 11.368,1 94,5 12.679,3 94,8
Financial public 1445 2,0 1575 15 1515 13 151,5 13 154,8 1,2
sector® ..., 154,7 1.2
Non-financial public 408,4 5,6 530,7 51 506,6 4,3 543,0 4,1 507,7 4,2 543,0 4,1
SECLOT ..o
TOtal oo 7.238,5 100,0 10.483,5 100,0 11.812,0  100,0 13.323,1 100,0 12.027,3 100,0 13.377,1 100,0
Total public external
debt/GDP................. 18.7% 29.0% 29.3% 32.4% 29.9% 32.5%
(1) Includes the Central Bank.
Source: Ministry of Finance and Central Bank.
Anexo 3

Gross Public Sector External Debt Amortization Schedule by Creditor®

Multilateral organizations ..
Foreign governments..........

Amortization Schedule for

Total Outstanding

External
Debt as of 2028 and
January, 2023 2023 2024 2025 2026 2027 thereafter
(in millions of U.S. dollars)
6.914,5 333,5 365,3 408,8 448,6 492,3 4.866,0
185,5 44,6 18,0 16,2 16,2 15,9 74,6
5.833,6 237,6 0,0 0,0 527,1 500,0 4.568,9
4435 0,0 22,2 44,3 443 443 288,4
$13.377,1 $615,6 $405,4 $469,4 $1.036,2 $1.052,5 $9.797,9

(1) Includes only loans approved by Congress and not those under negotiation or pending approval by Congress.

Source: Ministry of Finance.
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Anexo 4

As of December 31, As of January 31,
% of % of % of % of % of % of
2019 Total 2020 Total 2021 Total 2022 Total 2022 Total 2023 Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
Fixed Rate................... $5,332.3 73.7% $7,364.3 70.2%  $7,991.7 67.7% $8,257.2 62,0% $8,206.0 68,2% $8,023.0 60,0%
0-3% .o 1,132.9 15.7 1617.9 15.4 2,202.9 18.7 2,176.0 20,1% 2,703.0 22,5% 2,680.01 20,0%
More than 3%-6%....... 3,102.2 42.9 4,537.4 43.3 4,426.3 375 4,637.7 31,1% 4,140.6 34,4% 3,899.5 29,2%
More than 6%-9%....... 1,097.2 15.2 1,209.0 115 1,362.4 115 1,443.5 10,8% 1,362.4 11,3% 1,443.5 10,8%
Floating Rate®........... 1,906.2 26.3 3,124.2 298  3,820.3 32.3 50659  38,0% 38212  318% 53541  40,0%
Tl $7,2385  100% $ 104885 100.0%  $11,812  100% $13,3231  100%  $12,027.3  100%  $13,377.1 100.0%
(1) Primarily LIBOR-based.
Source: Ministry of Finance.
The following table sets forth a summary of Paraguay’s gross public sector external debt
outstanding by maturity.
Anexo 5
Summary of Gross Public Sector External Debt Outstanding by Maturity of Indenture Date
As of December 31, As of January 31,
% of % of % of % of % of
2019 Total 2020 Total 2021 Total 2022 % of Total 2022 Total 2023 Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
0-5 YEarS ....coovrvevrerins - - - - - - - - -
1.993,77 27,2% 1.969,28 18,8% 1.722,2 14,6% 1.591,8 11,9%
Between 5-10 years....... 1.436,4 11,9% 1.399,2 10,5%
Between 10-15 years..... 622,22 8,5% 763,62 7,3% 14958 12,7% 2.094,2 15,7% 1.997,5 16,6% 2.094,2 15,7%
More than 15 years ....... 472248  644%  7.75558  739% 85939 72,8% 9.637,1 72,3% 8.593,3 71,4% 9.883,7 73,9%
Total o 7.3385 100% 104885  100% 118120  100%  13.323,1 100% 120273  100% 133771  100%

Source: Ministry of Finance.
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Anexo 6

Summary of Gross Public Sector External Debt Outstanding by Currency

As of January 31, As of January
2022 % of Total 31,2023 % of Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)

United State Dollar..........cccoeevveveiiieieicseeee $11,751.8 97,7% $13,140.8 98,2%
JaPaNESE YN ...cciiiiiiiieieee e 171,3 1,4% 138,7 1,0%
BUIOD oo 87,6 0,7% 82,8 0,6%
Canadian Dollar.........cccceevvevieieieeeieeeee e, 0,4 0,0% 0,3 0,0%
Special Drawing Rights® 16,1 0,1% 14,5 0,1%
British Pound.........coocvvvevviiiiieieee e, 0,1 0,0% 0,0 0,0%
Swedish Krona.........cccoeeeeeveieieeeeenen, 0,0 0,0% 0,0 0,0%
Norwegian Krone .........c.ccocevevereieeiennenenns 0,0 0,0% 0,0 0,0%
Paraguay GUArani ........ccoceeererieeneneseseseenee e 0,0 0,0% 0,0 0,0%
TOMAloovvoveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee $12,027.3 100,0% $13.377.1 100,0%

(1) Units of account used by IMF and reflects disbursements from the International Fund for Agricultural
Development, an agency of the United Nations.
Source: Ministry of Finance.

Anexo 7

Domestic Debt Amortization Schedule

Total
Outstanding
Domestic Debt
as of January 2028 to Final
31, 2023 2023 2024 2025 2026 2027 Maturity®

(in millions of U.S. dollars)

Central Government

Guarani-denominated®...... 1.067,0 70,0 - 130,7 - 7,1 859,2
Foreign currency-

denominated®.................... 80,8 4,6 4,6 6,9 9,2 9,2 46,2
Subtotal .........ccoeveveevreeenen 1.147,8 74,6 4,6 137,7 9,2 16,3 905,5
AFD -
Guarani-denominated® ..... 592,7 188,3 120,9 98,4 41,0 68,4 75,6

Foreign currency-
denominated@.................... - - - - - - -
subtotal e 592,7 188,3 120,9 98,4 41,0 68,4 75,6

$1.740,5 $262,9  $1255  $236,0 $50,3 $84,7 $981,1

(1) Converted at average Paraguay Guarani-United States Dollar exchange rate at the close of business for the last
business day of December of each year as reported by the Central Bank.

(2) Denominated in United States Dollars in its entirety.

(3) This amount includes (i) the perpetual bond in favor of the Central Bank for an amount equivalent to USD 537.6
million as of January 31, 2023, and (ii) several treasury bonds issued for the capitalization of the deposit
guarantee fund of the Central Bank.

Source: Ministry of Finance.
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Anexo 8

Paraguay’s Treasury Bonds

(issued in Guaranies, but presented in millions of US$, except percentages)

As of December 31, As of January 31,

Average Average Average Average Average

Maturity Interest Interest Interest Interest Interest
(years) 2019 Rate 2020 Rate 2021 Rate 2022 Rate 2023 Rate
127 s $0.0 - $0.0 - $0.0 - $0.0 - $0.0 -
337 s 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -
447 ......... 37.2 7.0% 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -
SR 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -
R 13.4 7.2% 39.8 7.2% 0.0 - 0.0 - 0.0 -
[T 20.4 7.8% 54.4 7.8% 37.8 7.8% 40 7.8% 0.0 -
0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -
0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -
10.iiis 143 7.9% 423 7.9% 936 7.9% 03  7.9% 0.0 -
15, 0.0 - 227 9.5% 435 8.8% 0.1 8.0% 0.0 -
20, 0.0 - 28.4 9.9% 61.5 9.9% 3.8 9.9% 0.0 -

Total $85.3 $187.7 $236.5 $8.2 $0.0

Source: Ministry of Finance
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Evolucion de los Indicadores de Deuda Publica
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Fuentes: Anexo Estadistico del Informe Econémico — BCP. Cuadros n° 44y 532 Disponible en: https://www.bcp.gov.py/anexo-estadistico-del-informe-economico-i365
Informe de la Situacion Financiera (SITUFIN) - MEF. Disponible en: https://www.hacienda.gov.py/situfin/
Estadisticas de la Deuda Publica. Disponible en: https://economia.gov.py/index.php/datos-economicos/deuda-publica o immimimm e
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Reporte Mensual de la Deuda Publica — Febrero 2023

El bajo nivel de deuda publica constituye una de las
fortalezas con las que cuentan las finanzas publicas.
Este hecho es resaltado puesto que Paraguay ostenta
uno de los menores niveles de deuda de la region e
incluso muy por debajo de la media de los paises con
la misma calificacion crediticia, el cual segln
Moody’s, para el grupo de paises con calificacion Bal
(un eslab6n por debajo del grado de inversion) la
razon de Deuda Publica y Producto Interno Bruto
(Deuda/PIB) es de 66% en promedio. La
asequibilidad de la deuda de Paraguay, medida por la
relacion entre los pagos de intereses y los ingresos, es
sélida y sigue siendo mas fuerte que el de sus pares
con calificaciones similares.’

Este Reporte presenta un panorama general de las
principales caracteristicas de la composicion y
evolucion de la deuda publica.

I- Perspectiva general de la Deuda

Publica®

En la figura 1 se presenta la razon de la Deuda Publica
en relacién al Producto Interno Bruto (Deuda/PIB), la
cual, desde el afio 2011, ha crecido continuamente,
debido al impulso de la inversion publica emprendido
por el gobierno, el cual en mayor parte fue financiado
con recursos provenientes del crédito publico (FF20)
y sigue manteniéndose hasta la actualidad. El
crecimiento fue moderado hasta el afio 2019, sin
embargo, dada la situacién econémica internacional
que se presento en el afio 2020, la deuda del pais se
incrementd en una mayor proporcién que el promedio
de los afios anteriores y esto se debi¢ a los esfuerzos
para hacer frente a los efectos negativos de la
situacion de la Pandemia COVID-19.

" Moody’s Investors Service (2021). Issuer in-Depth.

Segun un estudio elaborado por el Fondo Monetario
Internacional (FMI) (Eyraud y Bardella) en el 2016
sobre la deuda publica del Paraguay, el equilibrio
estructural de las finanzas publicas se mantendria aun
con un nivel de deuda entre el 30% y 45% sobre PIB.

Segun el analisis de sostenibilidad fiscal elaborado
por la Corporacion Andina de Fomento (CAF),
teniendo en cuenta diversos enfoques metodolégicos,
en general, los resultados sugieren umbrales para las
economias emergentes entre 25% y 50% del PIB,
dependiendo de la solidez de los fundamentos
econémicos y de las fortalezas y capacidades
institucionales de los paises. Sin embargo, tomando
en cuenta las caracteristicas de la economia
paraguaya, el umbral para la deuda publica del
Paraguay, podria ubicarse actualmente entre 50% y
60%.

No obstante, existe un compromiso de volver al
anterior ritmo de crecimiento de la deuda, por lo que
los esfuerzos apuntan a que sea dificil llegar al limite
inferior del 50% en el corto plazo, en cumplimiento y
avance del Plan de retorno a la Ley de
Responsabilidad Fiscal°.

Por lo tanto, el nivel de deuda alcanzado a febrero del
2023 (37,0%), se considera sostenible para las
finanzas puablicas del pais y es uno de los niveles de
deuda mas bajos en comparacion a los paises de la
region y al promedio de deuda publica de los paises
latinoamericanos tales como Brasil, Bolivia,
Uruguay, Perd, y otros, tal como puede ser observado
en la figura 2.

10 Subsecretaria de Estado de Tributacion

8 Para mas informacion ver en: (2020).

hitps:// e_(:onomla.gov.py/ index. php/datos- https://www.set.gov.py/portal/napuaPy/hom
economicos/deuda-publica i

° Banco de Desarrollo de América Latina. (2020). E/Ieyes

https://scioteca.caf.com/handle/123456789/1684
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Figura 1: Deuda del Sector Pdblico Total y
Coeficiente Deuda Total/PIB.

Deuda Interna % PIB

mmmmm Deuda Externa

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Figura 2: Nivel de endeudamiento de paises de
Latinoamérica afios 2022 y 2023.
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(*) Datos preliminares y sujetos a revision.
Fuente: WEO a octubre 2022 y Ministerio de Economia y Finanzas a
febrero 2023

Perfil de la Deuda Publica del Paraguay

A febrero de 2023 el saldo de la deuda publica total
alcanzé6 USD 15.235,7 millones; considerando su
clasificacion segun el 6rgano pagador se tiene que el
saldo de la deuda publica de la Administracion
Central fue de USD 13.580,2 millones (represento el
89,1% de la deuda publica total y el 33,0% del PIB).
La deuda publica que cuenta con garantia soberana
ascendio a USD 1.655,5 millones y representa el
4,0% del PIB.

Figura 3: Deuda Publica Total y Deuda Pablica de la
Administracion Central, por residencia del acreedor.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Por otra parte, dentro de la clasificacién de la deuda
segln el origen de la fuente de financiamiento, a
febrero de 2023, se observé que el saldo de la deuda
externa alcanzé USD 13.427,6 millones, el cual
representd el 88,1% de la deuda publica total y el
32,6% del PIB, mientras que la deuda interna fue
USD 1.808,1 millones, un 4,4% del PIB.

En cuanto a la Deuda Publica de la Administracion
Central, se puede observar la siguiente observar la
siguiente composicion:

a. Moneda

La mayor parte de la deuda publica (90,8%) se
encuentra denominada en délares estadounidenses.
Esto es debido a que desde el afio 2013 se han
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realizado emisiones en los mercados internacionales
de titulos de deuda del tesoro nacional denominados
en dolares estadounidenses. A febrero de 2023, los
Bonos Soberanos suman USD 5.833,6 millones y
representan el 43,0% de la deuda publica de la
Administracion Central. Asimismo, gracias a las
operaciones llevadas a cabo en el mercado financiero
doméstico el 8,1% de la deuda puablica estd
denominada en moneda local.

Figura 4: Composicion de la Deuda Publica de la
Administracién Central segin monedas — Sector
Publico Total
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.
b. Tasas

En lo que a tasas se refiere, el 65,8% de la deuda
publica, es decir USD 8.940,5 millones, fue contraida
a tasas de interés fijas mientras que el 34,2%, USD
4.639,7 millones, fue contraida a unas tasas de interés
variables. La participacion de las tasas de intereés fijas
ha ganado importancia también gracias a los Bonos
Soberanos, los cuales fueron emitidos bajo esta
caracteristica.

Figura 5: Composicion de la Deuda Puablica de la
Administracién Central segun tasas.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

En este contexto, de manera a reducir el riesgo de tasa
de interés, el 8 de diciembre del 2021 se realiz6 la
fijacion de las tasas de interés de diez préstamos del
BID.

c. Acreedores

En cuanto a los principales acreedores se encuentran
los organismos multilaterales, con un 43,9%,
seguidos de los tenedores de los Bonos Soberanos con
el 43,0% de la Deuda Publica. Dentro de la Deuda
Interna se destacan los Bonos Internos, los cuales
representan el 4,1% de la deuda total.

Tabla 1: Clasificacion de la Deuda Publica de la
Administracién _Central segin acreedores (en
millones de dblares estadounidenses).

2022 % Feb-2023

Tipo de Acreedor

Bonos Externos 6.071 45% 5.834 43%
Multilaterales 5.610 42% 5.957 44%
Bono BCP 535 4% 543 4%
Bonos Internos 533 4% 560 4%
Bilaterales 168 1% 165 1%
Ley N°5.074/13 517 4% 521 4%
Totales 13.434 100% 13.580 100%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

d. Instrumentos

En lo que a los instrumentos de deuda se refiere, el de
mayor preponderancia es el de los Bonos emitidos
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tanto en el mercado doméstico como en el
internacional. Seguidamente, se encuentran los
préstamos suscriptos con los organismos de crédito
internacionales, los cuales han presentado un
crecimiento en el afio 2022, debido a que el Gobierno
se aboc6 a estos instrumentos considerando que
presentaban condiciones financieras ventajosas frente
a los mercados internacionales. En ultimo lugar se
encuentra la modalidad de financiamiento de obras
publicas descripta en la “Ley N° 5.074/2013”.

Como linea de accion para el futuro se busca migrar
e incentivar el uso de instrumentos como las Alianzas
Publico-Privadas, las concesiones y la Modalidad
Llave en Mano con el fin aprovechar los beneficios
de estas herramientas.

A través de dichas modalidades, el Gobierno
impulsara proyectos en infraestructuras buscando la
participacion del sector privado en las politicas de
inversion publica para lograr obras viales,
aeroportuarias, energia, etc. con mejores niveles de
servicios asociados, atraccion de la inversién privada,
asignacion y distribucién de riesgos y mayor
eficiencia de la inversion publica, siendo estos efectos
multiplicadores los que generan finalmente
beneficios, mejorando la calidad de vida de la
sociedad.

Tabla 2: Instrumentos de la deuda publica.

Instrumentos 2022 Feb-2023
Bonos 53,1% 51,1%
Préstamos 43,0% 45,1%
Ley N° 5.074/13 3,9% 3,8%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

I1- Saldo de la Deuda de la Administracién
Descentralizada

Dentro de la clasificacion de la deuda publica de
la administracion descentralizada segun las
instituciones que cuentan con garantia del
gobierno, se encuentran la AFD con garantias del
gobierno por un total de 815,88 millones de USD

y la ANDE con garantias por 812,23 millones de
USD.

Figura 6: Clasificacion de la Deuda de la

Administracion Descentralizada segun
instituciones.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas, Paraguay

I11- Perfil de Desembolsos del Sector Publico

Total

Para el financiamiento de los diferentes programas y
proyectos ejecutados por las instituciones publicas,
los organismos multilaterales y bilaterales otorgan
préstamos bajo condiciones que varian dependiendo
de cada acreedor. El desembolso de los préstamos se
realiza en funcion al nivel de avance de los programas
y proyectos de los organismos ejecutores.

Los desembolsos acumulados a febrero del 2023
fueron de USD 433,9 millones. Asimismo, los
desembolsos de la Administracion Central en el
mes de febrero del 2023 fueron de USD 84,2
millones, de los cuales el 42,9% de la deuda total
corresponde a préstamos de Multilaterales y
Bilaterales. Por otra parte, los desembolsos de la
Administracion Descentralizada en el mismo mes
fueron de USD 54,8 millones.
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Por lo tanto, la tabla 3 muestra los montos de
préstamos por organismo publico ejecutor, asi como
el porcentaje de los préstamos desembolsados a
febrero de 2023.

Tabla 3: Monto total y desembolso de préstamos en
USD millones por organismo ejecutor.

Organismo Monto de

: , Desembolso En %
ejecutor  préstamos

ADMINISTRACION CENTRAL
MOPC 3.435,0 1.897,3 55,2%
MEF 195,0 99,2 50,9%
MAG 141,8 63,0 44,5%
MITIC 130,0 24,5 18,9%
SENASA 60,0 37,3 62,2%
MSPBS 115,0 49,0 42,6%
MIC 12,0 5,5 46,2%
MEC 20,0 11,4 57,0%
Ml 0,0 0,0 0,0%
MUVH 30,0 20,0 66,8%
IPTA 20,0 09 4,7%

SECTOR PUBLICO FINANCIERO
AFD 50,0 25,0 50,0%
FG 0,0 0,0 0,0%

SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO
ANDE 1.041,0 525,9 50,5%
SENACSA 15,0 45 30,1%
CONACYT 10,0 4,6 46,2%
INE 43,0 27,2 63,2%
TOTAL 5.317,8 2.795,6 52,6%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Los datos observados muestran que las instituciones
publicas cuentan con un total de USD 5.317,8
millones en concepto de montos aprobados para el
financiamiento de programas y proyectos, de los
cuales, los organismos acreedores han desembolsado
un total de USD 2.795,6 millones, representando un
52,6%.

El Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones
(MOPC) es la institucion con el mayor monto de
préstamos aprobados para el financiamiento de
programas y proyectos, sin embargo, el porcentaje de
desembolsos de dichos préstamos es de 55,2%.

Figura 7: Monto de financiamiento con préstamos
por sector.

EDUCACION

0,38%

DESARROLLO SECTOR PRIVADO 0,79%

SALUD 2,16%

VIVIENDA 3,01%

AGUA'Y ALCANTARILLADO 3,20%

AGRICULTURA Y GANADERIA 3,32%

PLANIFICACION Y
MODERNIZACION DEL ESTADO

INFRAESTRUCTURA -
ELECTRICIDAD 19,58%
INFRAESTRUCTURA-
TRANSPORTE 60,65%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

6,92%

Del monto total de financiamiento con préstamos, el
mayor porcentaje va destinado a proyectos del sector
de Infraestructura (tanto de transporte como de
electricidad), seguido de los proyectos del sector de
Planificacion y Modernizacién del Estado, luego
agricultura y ganaderia.

Figura 8: Préstamos por acreedor, desembolsos y
saldo por desembolsar en millones de ddlares
estadounidenses.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.
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La figura 8 muestra que las instituciones con la mayor
cantidad de préstamos aprobados y en etapa de
ejecucion son el Banco Interamericano de Desarrollo
(BID) y la Corporacién Andina de Fomento (CAF).
Ademas, estas instituciones son las que cuentan con
el mayor monto por desembolsar. Ademas, también
son las instituciones con mayor cantidad de préstamos
en etapa de ejecucion.

IV-  Servicio de la Deuda Publica

En lo que respecta al pago del servicio de la deuda
publica, se observa la siguiente composicién respecto
a los acreedores.

Figura 9: Servicio de la Deuda de la Administracion
Central segln acreedores.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

El servicio acumulado de la deuda de Ila
Administracion Central alcanz6 el 0,7% del PIB a
febrero de 2023. El servicio de la deuda
correspondiente a los Bonos va aumentando
ligeramente a causa de los intereses que son pagados
por los Bonos Soberanos emitidos. Seguidamente, se
encuentra el servicio de la deuda de los préstamos
suscriptos con los organismos multilaterales.

El servicio acumulado de la deuda de la
Administracion Descentralizada fue de USD 36,6
millones y alcanzo el 0,1% del PIB a febrero de 2023.

En cuanto a los intereses para la Administracion
Central a febrero del 2023, estos ascienden a USD

1 Tipo de cambio de PGN, de Gs. 7.098.

39,13 millones, y los intereses para la
Administraciéon Descentralizada ascienden a USD
7,8 millones.

V- Emision de Bonos

En el Presupuesto General de la Nacion, mediante la
ley n° 7050/23, se autoriza al Poder Ejecutivo, a
través del Ministerio de Economia y Finanzas, el
monto destinado a la emision y mantenimiento en
circulacion de los Bonos del Tesoro Publico hasta el
equivalente al monto de Gs. 4.011.866,66 millones,
equivalente a USD 565,21 millones, para el
ejercicio fiscal 2023.

Para el afio 2023 se ha programado la emision de
Bonos del Tesoro Publico en el mercado doméstico
por hasta Gs. 447.174 millones, equivalentes a
aproximadamente USD  63'2 millones. Esta
programacion se realizé en el marco de la Ley N°
7050/2023 del Presupuesto General de la Nacional
correspondiente al Ejercicio Fiscal 2023.

En febrero de 2022 se realizd la primera colocacion
de Bonos en el mercado local, en donde se puso a
disposicion de los inversionistas dos nuevas series de
titulos con vencimiento en los afios 2028 y 2030, a
tasas nominales de 8,25% y 9,03% respectivamente.
De esta forma, se presentan los siguientes resultados
para las series de bonos especificadas a continuacion:

Tabla 4: Resultados de la emisién de Bonos del
Tesoro.

‘ Plazo Original 5 afios 7 afnos
‘ Fecha de vencimiento 15/02/2028 15/02/2030
‘ Tasa de interés 8.25% 9,03%
nominal
\ Rendimiento 8,25% 9,03%
‘ Pago de cupones Semestral Semestral
‘ Monto licitado (Gs.) 56.784.000.000 177.450.000.000
Monto demandado
por el mercado 212.600.000.000 379.230.000.000
financiero (Gs.)
‘ Monto ad‘”d'(cé‘i‘; 1.600.000.000 177.450.000.000

12 Tipo de cambio del PGN, de Gs. 7.098.
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En este sentido, el gobierno planea fortalecer el
mercado de capitales interno. La Republica aln sigue
evaluando el mercado financiero a fin de obtener las
mejores condiciones financieras en cuanto a
instrumentos se refiere.

Asimismo, se cuenta con la Ley N° 6638/2020 de
administracion de pasivos, que autoriza al Poder
Ejecutivo a efectuar las operaciones de
administracion del endeudamiento puablico con el fin
de mantener una gestién prudente y suavizar el perfil
de vencimientos de la deuda, a fin de anticipar y
mitigar riesgos de fluctuacibn de monedas
extranjeras, asi como los relacionados a tasas de
interés.

En este sentido, en los afios 2021 y 2022, se realizaron
las primeras operaciones de manejo de pasivos de la
Replblica, mediante las cuales se recompraron
alrededor de USD 542,41 millones, lo que representa
aproximadamente el 70% del total del bono 2023,
guedando como saldo USD 237,59 millones. Con
estas operaciones se logr6 reducir la carga de
intereses consecuencia de las tasas méas bajas
obtenidas en relacion a la del afio 2013, y a la vez, se
pudo extender la vida promedio de la deuda, reducir
la concentracidn de pagos de amortizacion en el corto
plazoy el riesgo de refinanciamiento. De esta manera,
la Ley N° 6638 se convierte en un instrumento de
suma importancia para realizar una gestion eficiente
de la deuda publica del pais.

Finalmente, el pasado 13 de enero, se amortizo el
saldo remanente de USD 237,59 millones con los
recursos del préstamo con el Banco Mundial que fue
aprobado por el Congreso Nacional, cuyas
condiciones financieras resultaron mas favorables
para la Republica actualmente, debido al contexto de
volatilidad de tasas de interés que se viene dando en
los mercados financieros internacionales. Con este
pago, el pais otorga confianza a los inversionistas y
demuestra el firme compromiso con la disciplina
fiscal.

Figura 10: Perfil de amortizacion de los bonos
soberanos después de la operacion de administracion
de pasivos del bono 2023 en millones de ddlares
estadounidenses.
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En lo que respecta al mercado internacional, para el
afio 2023 se ha programado la emision de bonos
soberanos por aproximadamente USD 500 millones,
en el marco de la Ley N° 7050/2023 del PGN, ya sea
para emitir un nuevo bono o para la reapertura de
algin bono anterior, esto dependiendo de las
condiciones de mercado asi como de las necesidades
de financiamiento por parte del Gobierno.
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Otros Anexos Estadisticos de la Deuda Publica
Anexo 1

Gross Public Sector External Debt by Creditor

As of December 31, As of February 28,
2019 2020 2021 2022 2022 2023
uUs$ % US$ % Us$ % USs$ % USs$ % Us$ %
(in millions of U.S. dollars and percentages)

3.224,0 445  4.916,2 46,9 55915 47,3  6.808,5 51,1 5.640,0 46,6 7.150,6 53,3

Official creditors

Multilateral organizations 3007,2 415 46869 447 53738 455 6.6263 49,7 54231 448 69722 51,9
IDB 16713 231 23938 228 25410 215 31835 239 25402 210 3.821 237
IBRD 572,0 79 8492 81 8799 74 8854 66 8799 73 11248 84
CAF 467,7 65 10752 103 14839 126 20185 152 15203 126 21248 158
FONPLATA 1466 20 1803 17 2761 23 3426 26 2898 24 3426 26
IFAD 20,4 03 22,0 0.2 232 02 234 0,2 231 02 251 0.2
AID 35 0,0 27 0,0 2,0 0,0 14 0,0 2,0 0,0 1,2 0,0
OPEC 46,2 06 53,9 05 60,0 05 67,2 05 60,0 05 67,3 05
BEI 79,6 11 1097 10 1077 09 1044 08 1077 09 1044 08
Bilateral organizations 216,7 30 2293 22 2177 18 182,2 14 2169 18 1784 13
JICA 177,2 24 1889 18 1715 15 1354 10 1708 14 1316 1,0
KFW 10,9 0.2 10,1 01 76 0.1 56 0,0 76 01 56 0,0
USAID - - - - - - - - - - - -
FINAME - - - - - - - - - - - -
ICO 28,6 04 30,2 03 386 03 41,2 03 386 03 412 03
NATIXIS 01 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Other - - - - - - - - - - - -
Private creditors 39173 541 53633 511 58580 496 60712 456 6.0728 50,2 5.833,6 434
Banks 73 0,1 33 0,0 17 0,0 - - 17 0,0 - -
B BV A Spain - - - - - - - - - - - -
EXIMBANK CHINA 73 01 33 0,0 17 0,0 - - 17 0,0 - -
Bonds 39100 540 53600 511 58564 496 60712 456 6.0712 50,2 5.833,6 434

Bonds due 2023/44/26/27/48/ 3.910,0 54,0  5.360,0 51,1 5.856,4 49,6 6.071,2 45,6 6.071,2 50,2 5.833,6 43,4
50/31/33

Chinese Bonds (CHINA - - - - - - - - - B . )
TRUST COMM. B.)

Turnkey Law (5.074/13) 97,2 1,3 209,0 2,0 362,4 31 4435 3,3 382,3 3.2 4435 33
. . 97,2 13 209,0 2,0 362,4 31 4435 3,3 382,3 3,2 4435 33

Consorcio Corredor Vial

Bioceanico

Total external debt 7238,5 100 10488,5 100 11812,0 100 13323,1 100 120951 100 13427,6 100

Source: Ministry of Finance.
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Anexo 2

Total Gross Public Sector External Debt

As of December 31, As of February 28,
% of % of % of % of % of % of
2019 Total 2020 Total 2021 Total 2022 Total 2022 Total 2023 Total
Central Government..... 6.685,6 92,4 9.800,3 93,4 11.153,9 94,4 12.625,3 94,8 11.436,2 94,6 12.729,8 94,8
o 1445 20 1575 15 1515 13 ls47 12 1515 13 Bar 12
N‘;’;éfti(;‘ra”da' public 4084 56 5307 51 5066 43 543,0 41 5074 42 543,1 40
Total 7.2385 100,0 104885 1000  11.8120 1000 133231 1000 12.0951 1000 134276  100,0
Total public external
debt/GDP................. 18.7% 29.0% 29.3% 32.4% 30.0% 32.6%

(1) Includes the Central Bank.
Source: Ministry of Finance and Central Bank.

Anexo 3

Gross Public Sector External Debt Amortization Schedule by Creditor®

Amortization Schedule for

Total Outstanding

External
Debt as of 2028 and
February, 2023 2023 2024 2025 2026 2027 thereafter
(in millions of U.S. dollars)

Multilateral organizations .. 6.972,1 333,5 365,3 408,8 448,6 492,3 4.923,7
Foreign governments.......... 178,4 44,6 18,0 16,2 16,2 15,9 67,6
BONdS ...coveevviieciieieeeee 5.833,6 0,0 0,0 0,0 527,1 500,0 4.806,5
Turnkey Projects (Law 5074/13) 4435 0,0 22,2 44,3 44,3 44,3 288,3
Total ..o, $13.427,6 $378,0 $405,4 $469,4 $1.036,2  $1.0525  $10.086,1

(1) Includes only loans approved by Congress and not those under negotiation or pending approval by Congress.
Source: Ministry of Finance.
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Anexo 4

Summary of Gross Public Sector External Debt by Interest Rate Type

As of December 31, As of February 28,
% of % of % of % of % of % of
2019 Total 2020 Total 2021 Total 2022 Total 2022 Total 2023 Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
Fixed Rate................... $5,332.3 73.7% $7,364.3 70.2% $7,991.7 67.7% $8,257.2 62,0% $8,224.6 68,0% $8,014.2 59,7%
0-3% ..o 1,132.9 15.7 1617.9 15.4 2,202.9 18.7 2,176.0 20,1% 2,7025  22,3% 2,6726  19,9%
More than 3%-6% 3,102.2 429 4,537.4 433 4,426.3 375 4,637.7 31,1% 4,139.8 34,2% 3,898.1 29,0%
More than 6%-9%....... 1,097.2 15.2 1,209.0 11.5 1,362.4 11.5 1,4435 10,8% 1,3823  11,4% 14435  10,8%
Floating Rate®............ 1,906.2 26.3 3,124.2 298 38203 32.3 5,065.9  38,0% 38706  32,0% 54135  40,3%
Total $7,238.5 100% $ 10,4885 100.0%  $11,812 100%  $13,323.1 100%  $12,095.1 100%  $13,427.6 100.0%
(1) Primarily LIBOR-based.
Source: Ministry of Finance.
The following table sets forth a summary of Paraguay’s gross public sector external debt
outstanding by maturity.
Anexo 5
Summary of Gross Public Sector External Debt Outstanding by Maturity of Indenture Date
As of December 31, As of February 28,
% of % of % of % of % of
2019 Total 2020 Total 2021 Total 2022 % of Total 2022 Total 2023 Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
0-5years.......coceveevnnns - - - - - - - - -
1.993,77 27,2% 1.969,28 18,8% 1.722,2 14,6% 1.591,8 11,9% 1.461,9 12,1% 1.399,2 10,4%
Between 5-10 years.......
622,22 8,5% 763,62 7,3% 1.495,8 12,7% 2.094,2 15,7% 2.025,2 16,7% 2.094,3 15,6%
Between 10-15 years.....
More than 15 years ....... 4.722,48 64,4% 7.755,58 73,9% 8.593,9 72,8% 9.637,1 72,3% 8.608,0 71,2% 9.934,1 74,0%
7.338,5 100%  10.488,5 100% 11.812,0 100% 13.323,1 100% 12.095,1 100% 13.427,6 100%

Source: Ministry of Finance.
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Anexo 6

Summary of Gross Public Sector External Debt Outstanding by Currency

Canadian Dollar

Special Drawing Rights®
British Pound.............
SWediSh KroNa........c.coveiiiiiieiiiicieece e

Norwegian Krone
Paraguay Guarani

As of As of
February 28, February 28,

2022 % of Total 2023 % of Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
$11.820,0 97,7% $13.197,5 98,3%
170,9 1,4% 131,6 1,0%

87,6 0,7% 83,9 0,6%
0,4 0,0% 0,3 0,0%
16,2 0,1% 14,3 0,1%
0,0 0,0% 0,0 0,0%
0,0 0,0% 0,0 0,0%
0,0 0,0% 0,0 0,0%
0,0 0,0% 0,0 0,0%
$12.095,1 100,0% $13.427,6 100,0%

(1) Units of account used by IMF and reflects disbursements from the International Fund for Agricultural
Development, an agency of the United Nations.
Source: Ministry of Finance.

Central Government
Guarani-denominated® ......
Foreign currency-
denominated®........

Subtotal
AFD

Guarani-denominated® .....
Foreign currency-
denominated®........

Subtotal ...............

Anexo 7

Domestic Debt Amortization Schedule

Total
Outstanding
Domestic Debt

as of February 2028 to Final
28,2023 2023 2024 2025 2026 2027 Maturity®
(in millions of U.S. dollars)
1.103,0 63,5 - 130,1 - 7,0 902,4
............. 785 2,3 4,6 6,9 9,2 9,2 46,2
1.181,5 65,8 4,6 137,0 9,2 16,3 948,7
626,6 160,2 120,3 97,9 40,8 68,1 139,2
............. 626,6 160,2 120,3 97,9 40,8 68,1 139,2
$1.808,1 $226,0 $124,9 $234,9 $50,1 $84,3 $1.087,9

(1) Converted at average Paraguay Guarani-United States Dollar exchange rate at the close of business for the last
business day of December of each year as reported by the Central Bank.

(2) Denominated in United States Dollars in its entirety.

(3) This amount includes (i) the perpetual bond in favor of the Central Bank for an amount equivalent to USD 543,2
million as of February 28, 2023, and (ii) several treasury bonds issued for the capitalization of the deposit

guarantee fund of the Central Bank.
Source: Ministry of Finance.
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Anexo 8

Paraguay’s Treasury Bonds

(issued in Guaranies, but presented in millions of US$, except percentages)

As of December 31, As of February 28®,

Average Average Average Average Average

Maturity Interest Interest Interest Interest Interest
(years) 2019 Rate 2020 Rate 2021 Rate 2022 Rate 2023 Rate
$0.0 - $0.0 - $0.0 - $0.0 - $0.0 -
0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -
37.2 7.0% 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -

0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.2 8.25%
134 7.2% 39.8 7.2% 0.0 - 0.0 - 0.0 -

20.4 7.8% 54.4 7.8% 37.8 7.8% 4.0 7.8% 245 9.03%
R 0.0 - 0.0 - 00 - 0.0 - 0.0 -
CRT 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -
10, 14.3 7.9% 42.3 7.9% 93.6 7.9% 0.3 7.8% 0.0 -
15, 0.0 - 22.7 9.5% 435 8.8% 01 80% 0.0 -
20 0.0 - 28.4 9.9% 615 9.9% 38 9.9% 0.0 -

$24.7

$85.3 $187.7 $236.5 $8.2

Source: Ministry of Finance
(1) Tipo de cambio BCP al 28 de febrero de 2023: Gs. 7229,59
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Fuentes: Anexo Estadistico del Informe Econémico — BCP. Cuadros n° 44 y 532 Disponible en: https://www.bcp.gov.py/anexo-estadistico-del-informe-economico-i365
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Reporte Mensual de la Deuda Publica — Marzo 2023

El bajo nivel de deuda publica constituye una de las
fortalezas con las que cuentan las finanzas publicas.
Este hecho es resaltado puesto que Paraguay ostenta
uno de los menores niveles de deuda de la region e
incluso muy por debajo de la media de los paises con
la misma calificacion crediticia, el cual segln
Moody’s, para el grupo de paises con calificacion Bal
(un eslab6n por debajo del grado de inversion) la
razon de Deuda Publica y Producto Interno Bruto
(Deuda/PIB) es de 66% en promedio. La
asequibilidad de la deuda de Paraguay, medida por la
relacién entre los pagos de intereses y los ingresos, es
solida y sigue siendo mas fuerte que el de sus pares
con calificaciones similares.*®

Este Reporte presenta un panorama general de las
principales caracteristicas de la composicion y
evolucion de la deuda publica.

Cabe destacar que los datos correspondientes al
Producto Interno Bruto de los afios 2022 y 2023 han
sufrido variaciones, en vista de las revisiones
realizadas por el Banco Central del Paraguay. Por lo
tanto, los datos de deuda de este reporte que guardan
relacion con el PIB, difieren de los meses anteriores
(enero y febrero).

I- Perspectiva general de la Deuda

Pdblica™

En la figura 1 se presenta la razén de la Deuda Publica
en relacion al Producto Interno Bruto (Deuda/PIB), la
cual, desde el afio 2011, ha crecido continuamente,
debido al impulso de la inversion publica emprendido
por el gobierno, el cual en mayor parte fue financiado
con recursos provenientes del crédito pablico (FF20)
y sigue manteniéndose hasta la actualidad. El

13 Moody’s Investors Service (2021). Issuer in-Depth.

14 para mas informacion ver en:
https://economia.gov.py/index.php/datos-
economicos/deuda-publica

15 Banco de Desarrollo de América Latina. (2020).

https://scioteca.caf.com/handle/123456789/1684

crecimiento fue moderado hasta el afio 2019, sin
embargo, dada la situacién econémica internacional
que se presento en el afio 2020, la deuda del pais se
incrementd en una mayor proporcion que el promedio
de los afios anteriores y esto se debid a los esfuerzos
para hacer frente a los efectos negativos de la
situacion de la Pandemia COVID-19.

Segun un estudio elaborado por el Fondo Monetario
Internacional (FMI) (Eyraud y Bardella) en el 2016
sobre la deuda publica del Paraguay, el equilibrio
estructural de las finanzas publicas se mantendria aln
con un nivel de deuda entre el 30% y 45% sobre PIB.

Segun el analisis de sostenibilidad fiscal elaborado
por la Corporacién Andina de Fomento (CAF)Y,
teniendo en cuenta diversos enfoques metodolégicos,
en general, los resultados sugieren umbrales para las
economias emergentes entre 25% y 50% del PIB,
dependiendo de la solidez de los fundamentos
econémicos y de las fortalezas y capacidades
institucionales de los paises. Sin embargo, tomando
en cuenta las caracteristicas de la economia
paraguaya, el umbral para la deuda pulblica del
Paraguay, podria ubicarse actualmente entre 50% y
60%.

No obstante, existe un compromiso de volver al
anterior ritmo de crecimiento de la deuda, por lo que
los esfuerzos apuntan a que sea dificil llegar al limite
inferior del 50% en el corto plazo, en cumplimiento y
avance del Plan de retorno a la Ley de
Responsabilidad Fiscal®.

Por lo tanto, el nivel de deuda alcanzado a marzo del
2023 (34,0%), se considera sostenible para las
finanzas publicas del pais y es uno de los niveles de

16 Subsecretaria de Estado de Tributacion
(2020).
https://www.set.gov.py/portal/napuaPy/hom
elleyes
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deuda méas bajos en comparacion a los paises de la
regién y al promedio de deuda publica de los paises
latinoamericanos tales como Brasil, Bolivia,
Uruguay, Colombia, y otros, tal como puede ser
observado en la figura 2.

Figura 1: Deuda del Sector Pablico Total y
Coeficiente Deuda Total/PIB.

Deuda Interna % PIB

mmmmm Deuda Externa

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Figura 2: Nivel de endeudamiento de paises de
Latinoamérica afios 2022 y 2023.
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Perfil de la Deuda Publica del Paraguay

A marzo de 2023 el saldo de la deuda publica total
alcanzé6 USD 15.317,0 millones; considerando su
clasificacion segun el 6rgano pagador se tiene que el
saldo de la deuda publica de la Administracion
Central fue de USD 13.656,9 millones (represento el
89,2% de la deuda publica total y el 30,3% del PIB).
La deuda publica que cuenta con garantia soberana
ascendio a USD 1.660,2 millones y representa el
3,7% del PIB.

Figura 3: Deuda Publica Total y Deuda Pablica de la
Administracion Central, por residencia del acreedor.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Por otra parte, dentro de la clasificacién de la deuda
segln el origen de la fuente de financiamiento, a
marzo de 2023, se observé que el saldo de la deuda
externa alcanzé6 USD 13.472,0 millones, el cual
representd el 88,0% de la deuda publica total y el
29,9% del PIB, mientras que la deuda interna fue
USD 1.845,0 millones, un 4,5% del PIB.

En cuanto a la Deuda Publica de la Administracion
Central, se puede observar la siguiente observar la
siguiente composicion:

a. Moneda

La mayor parte de la deuda publica (90,7%) se
encuentra denominada en doélares estadounidenses.
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Esto es debido a que desde el afio 2013 se han
realizado emisiones en los mercados internacionales
de titulos de deuda del tesoro nacional denominados
en dolares estadounidenses. A marzo de 2023, los
Bonos Soberanos suman USD 5.833,6 millones y
representan el 42,7% de la deuda publica de la
Administracién Central. Asimismo, gracias a las
operaciones llevadas a cabo en el mercado financiero
doméstico el 8,2% de la deuda publica esti
denominada en moneda local.

Figura 4: Composicion de la Deuda Puablica de la
Administracién Central segin monedas — Sector
Publico Total
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

b. Tasas

En lo que a tasas se refiere, el 65,7% de la deuda
publica, es decir USD 8.974,8 millones, fue contraida
a tasas de interés fijas mientras que el 34,3%, USD
4.682,1 millones, fue contraida a unas tasas de interés
variables. La participacion de las tasas de intereés fijas
ha ganado importancia también gracias a los Bonos
Soberanos, los cuales fueron emitidos bajo esta
caracteristica.

Figura 5: Composicion de la Deuda Puablica de la
Administracién Central segun tasas.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

En este contexto, de manera a reducir el riesgo de tasa
de interés, el 8 de diciembre del 2021 se realiz6 la
fijacion de las tasas de interés de diez préstamos del
BID.

c. Acreedores

En cuanto a los principales acreedores se encuentran
los organismos multilaterales, con un 43,9%,
seguidos de los tenedores de los Bonos Soberanos con
el 42,7% de la Deuda Publica. Dentro de la Deuda
Interna se destacan los Bonos Internos, los cuales
representan el 4,2% de la deuda total.

Tabla 1: Clasificacion de la Deuda Publica de la
Administracién _Central segun acreedores (en
millones de délares estadounidenses).

Tipo de Acreedor 2022 Mar-2023 %

Bonos Externos 6.071 45% 5.834 43%
Multilaterales 5.610 42% 5.996 44%
Bono BCP 535 4% 546 4%
Bonos Internos 533 4% 572 4%
Bilaterales 168 1% 168 1%
Ley N° 5.074/13 517 4% 541 4%
Totales 13.434 100% 13.657 100%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

d. Instrumentos

En lo que a los instrumentos de deuda se refiere, el de
mayor preponderancia es el de los Bonos emitidos
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tanto en el mercado doméstico como en el
internacional. Seguidamente, se encuentran los
préstamos suscriptos con los organismos de crédito
internacionales, los cuales han presentado un
crecimiento en el afio 2022, debido a que el Gobierno
se aboc6 a estos instrumentos considerando que
presentaban condiciones financieras ventajosas frente
a los mercados internacionales. En ultimo lugar se
encuentra la modalidad de financiamiento de obras
publicas descripta en la “Ley N° 5.074/2013.

Como linea de accion para el futuro se busca migrar
e incentivar el uso de instrumentos como las Alianzas
Publico-Privadas, las concesiones y la Modalidad
Llave en Mano con el fin aprovechar los beneficios
de estas herramientas.

A través de dichas modalidades, el Gobierno
impulsara proyectos en infraestructuras buscando la
participacion del sector privado en las politicas de
inversion publica para lograr obras viales,
aeroportuarias, energia, etc. con mejores niveles de
servicios asociados, atraccion de la inversién privada,
asignacion y distribucién de riesgos y mayor
eficiencia de la inversion publica, siendo estos efectos
multiplicadores los que generan finalmente
beneficios, mejorando la calidad de vida de la
sociedad.

Tabla 2: Instrumentos de la deuda publica.

Instrumentos 2022 Mar-2023
Bonos 53,1% 50,9%
Préstamos 43,0% 45,1%
Ley N° 5.074/13 3,9% 4,0%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

I1- Saldo de la Deuda de la Administracion
Descentralizada

Dentro de la clasificacion de la deuda publica de
la administracion descentralizada segun las
instituciones que cuentan con garantia del
gobierno, se encuentran la AFD con garantias del
gobierno por un total de 818,95 millones de USD

y la ANDE con garantias por 815,41 millones de
USD.

Figura 6: Clasificacion de la Deuda de la

Administracion Descentralizada segun
instituciones.
15,88
mAFD
ANDE
OTROS

815,41

818,95

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas, Paraguay

I11- Perfil de Desembolsos del Sector Publico

Total

Para el financiamiento de los diferentes programas y
proyectos ejecutados por las instituciones publicas,
los organismos multilaterales y bilaterales otorgan
préstamos bajo condiciones que varian dependiendo
de cada acreedor. El desembolso de los préstamos se
realiza en funcion al nivel de avance de los programas
y proyectos de los organismos ejecutores.

Los desembolsos acumulados a marzo del 2023
fueron de USD 535,3 millones. Asimismo, los
desembolsos de la Administracion Central en el
mes de marzo del 2023 fueron de USD 86,5 millones,
de los cuales el 58,2% de la deuda total corresponde
a préstamos de Multilaterales y Bilaterales. Por otra
parte, los desembolsos de la Administracion

4 Volveral indice
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Descentralizada en el mismo mes fueron de USD
13,7 millones.

Por lo tanto, la tabla 3 muestra los montos de
préstamos por organismo publico ejecutor, asi como
el porcentaje de los préstamos desembolsados a
marzo de 2023.

Tabla 3: Monto total y desembolso de préstamos en
USD millones por organismo ejecutor.

Organismo Monto de

Desembolso En %

ejecutor  préstamos
ADMINISTRACION CENTRAL
MOPC 3.435,0 1.902,6 55,4%
MEF 432,2 100,9 23,3%
MAG 1422 63,1 44,4%
MITIC 130,0 24,5 18,9%
SENASA 60,0 37,3 62,2%
MSPBS 115,0 49,0 42,6%
MIC 12,0 55 46,2%
MEC 20,0 11,4 57,0%
MUVH 30,0 20,1 67,0%
IPTA 20,0 09 4,7%
SECTOR PUBLICO FINANCIERO

AFD 50,0 25,0 50,0%
SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO
ANDE 1.041,0 539,7 51,8%
SENACSA 15,0 4,5 30,1%
CONACYT 10,0 6,6 66,2%
INE 43,0 27,2 63,2%
TOTAL 5.555,4 2.818,3 50,7%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Los datos observados muestran que las instituciones
publicas cuentan con un total de USD 5.555,4
millones en concepto de montos aprobados para el
financiamiento de programas y proyectos, de los
cuales, los organismos acreedores han desembolsado
un total de USD 2.818,3 millones, representando un
50,7%.

El Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones
(MOPC) es la institucion con el mayor monto de
préstamos aprobados para el financiamiento de
programas y proyectos, sin embargo, el porcentaje de
desembolsos de dichos préstamos es de 55,4%.

Figura 7: Monto de financiamiento con préstamos
por sector.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

10,89%

Del monto total de financiamiento con préstamos, el
mayor porcentaje va destinado a proyectos del sector
de Infraestructura (tanto de transporte como de
electricidad), seguido de los proyectos del sector de
Planificacion y Modernizacién del Estado, luego
Agricultura y Ganaderia.

Figura 8: Préstamos por acreedor, desembolsos y
saldo por desembolsar en millones de ddlares
estadounidenses.
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La figura 8 muestra que las instituciones con la mayor
cantidad de préstamos aprobados y en etapa de
ejecucion son la Corporacion Andina de Fomento
(CAF) y el Banco Interamericano de Desarrollo
(BID). Ademas, estas instituciones son las que
cuentan con el mayor monto por desembolsar y con
la mayor cantidad de préstamos en etapa de ejecucion.

IV-  Servicio de la Deuda Publica

En lo que respecta al pago del servicio de la deuda
publica, se observa la siguiente composicion respecto
a los acreedores.

Figura 9: Servicio de la Deuda de la Administracion
Central segln acreedores.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

El servicio acumulado de la deuda de la
Administracion Central alcanz6 el 0,9% del PIB a
marzo de 2023. El servicio de la deuda
correspondiente a los Bonos va aumentando
ligeramente a causa de los intereses que son pagados
por los Bonos Soberanos emitidos. Seguidamente, se
encuentra el servicio de la deuda de los préstamos
suscriptos con los organismos multilaterales.

El servicio acumulado de la deuda de la
Administracion Descentralizada fue de USD 47,9
millones y alcanzé el 0,1% del PIB a marzo de 2023.

En cuanto a los intereses para la Administracion
Central a marzo del 2023, estos ascienden a USD

" Tipo de cambio de PGN, de Gs. 7.098.

151,9 millones, y los intereses para la
Administraciéon Descentralizada ascienden a USD
14,6 millones.

V- Emisién de Bonos

En el Presupuesto General de la Nacion, mediante la
ley n° 7050/23, se autoriza al Poder Ejecutivo, a
través del Ministerio de Economia y Finanzas, el
monto destinado a la emision y mantenimiento en
circulacion de los Bonos del Tesoro Publico hasta el
equivalente al monto de Gs. 4.011.866,66 millones,
equivalente a USD 565,21 millones, para el
ejercicio fiscal 2023.

Para el afio 2023 se ha programado la emision de
Bonos del Tesoro Publico en el mercado doméstico
por hasta Gs. 447.174 millones, equivalentes a
aproximadamente USD  63' millones. Esta
programacion se realizé en el marco de la Ley N°
7050/2023 del Presupuesto General de la Nacional
correspondiente al Ejercicio Fiscal 2023.

En marzo de 2023 se realiz6 la segunda colocacién de
Bonos en el mercado local, en donde se puso a
disposicion de los inversionistas dos series de bonos
con vencimiento en los afios 2028 y 2030, a tasas
nominales de 8,25% y 9,03% respectivamente. De
esta forma, se presentan los siguientes resultados para
las series de bonos especificadas a continuacion:

Tabla 4: Resultados de la segunda emisién de Bonos
del Tesoro.

‘ Plazo Original 5 afios 7 afos

‘ Fecha de vencimiento 15/02/2028 15/02/2030

‘ Tasa de interés 8.25% 9,03%
nominal

\ Rendimiento 8,25% 9,01%

‘ Pago de cupones Semestral Semestral

‘ Monto licitado (Gs.) 78.000.000.000 66.470.000.000

Monto demandado
por el mercado
financiero (Gs.)
Monto adjudicado
(Gs.)

183.800.000.000 160.637.000.000

800.000.000 66.470.000.000

18 Tipo de cambio del PGN, de Gs. 7.098.
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En este sentido, el gobierno planea fortalecer el
mercado de capitales interno. La Republica aln sigue
evaluando el mercado financiero a fin de obtener las
mejores condiciones financieras en cuanto a
instrumentos se refiere.

Asimismo, se cuenta con la Ley N° 6638/2020 de
administracion de pasivos, que autoriza al Poder
Ejecutivo a efectuar las operaciones de
administracion del endeudamiento puablico con el fin
de mantener una gestién prudente y suavizar el perfil
de vencimientos de la deuda, a fin de anticipar y
mitigar riesgos de fluctuacibn de monedas
extranjeras, asi como los relacionados a tasas de
interés.

En este sentido, en los afios 2021 y 2022, se realizaron
las primeras operaciones de manejo de pasivos de la
Replblica, mediante las cuales se recompraron
alrededor de USD 542,41 millones, lo que representa
aproximadamente el 70% del total del bono 2023,
guedando como saldo USD 237,59 millones. Con
estas operaciones se logr6 reducir la carga de
intereses consecuencia de las tasas mas bajas
obtenidas en relacion a la del afio 2013, y a la vez, se
pudo extender la vida promedio de la deuda, reducir
la concentracion de pagos de amortizacién en el corto
plazoy el riesgo de refinanciamiento. De esta manera,
la Ley N° 6638 se convierte en un instrumento de
suma importancia para realizar una gestion eficiente
de la deuda publica del pais.

Finalmente, el pasado 13 de enero del corriente, se
amortizé el saldo remanente de USD 237,59
millones con los recursos del préstamo con el Banco
Mundial que fue aprobado por el Congreso Nacional,
cuyas condiciones financieras resultaron mas
favorables para la Republica actualmente, debido al
contexto de volatilidad de tasas de interés que se
viene dando en los mercados financieros
internacionales. Con este pago, el pais otorga
confianza a los inversionistas y demuestra el firme
compromiso con la disciplina fiscal.

Figura 10: Perfil de amortizacion de los bonos
soberanos después de la operacion de administracion
de pasivos del bono 2023 en millones de ddlares
estadounidenses.
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En lo que respecta al mercado internacional, para el
afio 2023 se ha programado la emision de bonos
soberanos por aproximadamente USD 500 millones,
en el marco de la Ley N° 7050/2023 del PGN, ya sea
para emitir un nuevo bono o para la reapertura de
algin bono anterior, esto dependiendo de las
condiciones de mercado asi como de las necesidades
de financiamiento por parte del Gobierno.
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Official creditors

Multilateral organizations
IDB

IBRD

CAF
FONPLATA
IFAD

AID

OPEC

BEI

Bilateral organizations
JICA

KFW

USAID

FINAME

ICO

NATIXIS

Other

Private creditors
Banks

B BV A Spain
EXIMBANK CHINA
Bonds

Bonds due 2023/44/26/27/48/
50/31/33

Chinese Bonds (CHINA
TRUST COMM. B.)

Turnkey Law (5.074/13)

Consorcio Corredor Vial
Bioceanico

Total external debt
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Otros Anexos Estadisticos de la Deuda Publica
Anexo 1

Gross Public Sector External Debt by Creditor

As of December 31, As of March 31,
2019 2020 2021 2022 2022 2023
uUs$ % US$ % uUs$ % Uss$ % USs$ % Us$ %
(in millions of U.S. dollars and percentages)
3.224,0 445  4916,2 46,9 55915 473  6.808,5 51,1 5.665,9 46,6 7.195,0 53,4
3.007,2 415 4.686,9 447 5.373,8 45,5 6.626,3 49,7 5.456,2 449 7.0131 52,1
1.671,3 231 23938 22,8 25410 215 3.1835 239 25471 20,9 3.1795 23,6
572,0 79 849,2 8,1 879,9 74 8854 6,6 876,2 7,2 11208 8,3
467,7 6,5 1.0752 10,3  1.4839 12,6 2.0185 15,2 1.555,9 12,8 21710 16,1
146,6 2,0 180,3 17 276,1 2,3 342,6 2,6 2838 2,3 3304 25
20,4 0,3 22,0 0,2 23,2 0,2 23,4 0,2 23,0 0,2 25,4 0,2
35 0,0 2,7 0,0 2,0 0,0 14 0,0 19 0,0 1.2 0,0
46,2 0,6 53,9 0,5 60,0 0,5 67,2 0,5 60,7 0,5 67,1 0,5
79,6 11 109,7 1,0 107,7 0,9 104,4 0,8 107,7 0,9 118,1 0,9
216,7 3,0 2293 2,2 217,7 1.8 182,2 14 209,7 1,7 181,8 13
177,2 2,4 188,9 1,8 171,5 15 1354 1,0 161,6 1,3 135,1 1,0
10,9 0,2 10,1 0,1 7,6 0,1 5,6 0,0 75 0,1 57 0,0
28,6 0,4 30,2 0,3 38,6 0,3 41,2 0,3 40,6 0,3 41,0 0,3
01 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3.917,3 54,1 5.363,3 51,1 5.858,0 49,6  6.071,2 456 6.072,8 49,9 5.833,6 433
73 0,1 33 0,0 1,7 0,0 - - 1,7 0,0 - -
7,3 0,1 33 0,0 1,7 0,0 - - 1,7 0,0 - -
3.910,0 54,0 5.360,0 51,1 5.856,4 496  6.071,2 456 6.071,2 49,9 58336 433
3.910,0 54,0 5.360,0 51,1 5.856,4 496  6.071,2 456 6.071,2 49,9 5.833,6 433
97,2 13 209,0 2,0 3624 31 4435 33 4246 35 4435 33
97,2 1,3 209,0 2,0 362,4 31 4435 3,3 426,6 35 4435 33
7238,5 100  10488,5 100  11812,0 100 133231 100 12163,3 100 13472,0 100

Source: Ministry of Finance.
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Anexo 2

Total Gross Public Sector External Debt

As of December 31, As of March 31,
% of % of % of % of % of % of
2019 Total 2020 Total 2021 Total 2022 Total 2022 Total 2023 Total
Central Government..... 6.685,6 92,4 9.800,3 93,4 11.153,9 94,4 12.625,3 948 11.511,6 94,6 12.769,1 94,8
F”S‘:(’;‘fo'ﬁ'np“b“" 1445 2,0 1575 15 1515 13 154,7 1,2 1514 12 154,8 11
széftg‘ramia' public 4084 56 5307 51 5066 43 543,0 41 _ 5002 _ 41 548,2 41
Total oo 7.2385 100,0 104885 1000 11.8120 1000 133231 1000 121633 1000 134720  100,0
Total public external
debt/GDP................. 18.7% 29.0% 29.3% 31.8% 29.1% 29.9%
(1) Includes the Central Bank.
Source: Ministry of Finance and Central Bank.
Anexo 3
Gross Public Sector External Debt Amortization Schedule by Creditor®
Amortization Schedule for
Total Outstanding
External
Debt as of 2028 and
March 31, 2023 2023 2024 2025 2026 2027 thereafter
(in millions of U.S. dollars)
Multilateral organizations .. 7.013,1 300,2 365,3 408,8 448,6 492,3 4.964,7
Foreign governments.......... 181,8 44,6 18,0 16,2 16,2 15,9 71,1
[270] 1o 5.833,6 0,0 0,0 0,0 527,1 500,0 4.806,5
Turnkey Projects (Law 5074/13) 443,5 0,0 22,2 44,3 443 443 288,3
Total e, $13.472,0 $344,7 $405,4 $469,4 $1.036,2 $1.0525  $10.163,8
(1) Includes only loans approved by Congress and not those under negotiation or pending approval by Congress.

Source: Ministry of Finance.
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Anexo 4

Summary of Gross Public Sector External Debt by Interest Rate Type

As of December 31, As of March 31,
% of % of % of % of % of % of
2019 Total 2020 Total 2021 Total 2022 Total 2022 Total 2023 Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
67,9% $8.027,3 59,6%
Fixed Rate............c.... $5,332.3 73.7% $7,364.3 70.2%  $7,991.7 67.7%  $8,257.2 62,0%  $8.254,9
0-3% .o 1,132.9 15.7 1617.9 15.4 2,202.9 18.7 2,176.0 20,1% 2.190,9 18,0% 2.186,1 16,2%
More than 3%-6%...... 3,102.2 429 4,537.4 433 4,426.3 375 4,637.7 31,1% 4.639,4 38,1% 4.397,7 32,6%
More than 6%-9%...... 1,097.2 15.2 1,209.0 115 1,362.4 115 1,443.5 10,8% 1.424,6 11,7% 1.4435 10,7%
Floating Rate®......... 1,906.2 26.3 3,124.2 298  3,820.3 32.3 50659  38,0% 39084  321% 54447  40,4%
Total oo $7,2385  100% $ 104885 100.0%  $11,812  100% $133231  100% $12,163.3  100%  $13,472.0 100.0%
(1) Primarily LIBOR-based.
Source: Ministry of Finance.
The following table sets forth a summary of Paraguay’s gross public sector external debt
outstanding by maturity.
Anexo 5
Summary of Gross Public Sector External Debt Outstanding by Maturity of Indenture Date
As of December 31, As of March 31,
% of % of % of % of % of
2019 Total 2020 Total 2021 Total 2022 % of Total 2022 Total 2023 Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
0-5 YEarS ..o - - - - - - - - - - -
Between 5-10 years....... 1.993,77 27,2% 1.969,28 18,8% 1.722,2 14,6% 1.591,8 11,9% 1.461,9 12,0% 1.399,2 10,4%
Between 10-15 years..... 622,22 8,5% 763,62 7,3% 1.495,8 12,7% 2.094,2 15,7% 2.058,5 16,9% 2.080,2 15,4%
More than 15 years ....... 472248  64,4% 775558  73,9% 85939 72,8% 9.637,1 72,3% 8.642,8 71,1% 9.992,6 74,2%
Totaloo 7.338,5 100% 104885  100%  11.812,0  100%  13.3231 100% 121633  100% 134720  100%

Source:

Ministry of Finance.
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Anexo 6

Summary of Gross Public Sector External Debt Outstanding by Currency

Canadian Dollar...........coeovveiviiiiiecie e

Special Drawing Rights®
British Pound.........
Swedish Krona.........
Norwegian Krone ....
Paraguay Guarani

As of March As of March
31, 2022 % of Total 31, 2023 % of Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
$11.897,6 97,8% $13.238,1 98,3%
161,7 1,3% 1351 1,0%
87,5 0,7% 84,1 0,6%
0,3 0,0% 0,2 0,0%
16,0 0,1% 14,5 0,1%
0,0 0,0% 0,0 0,0%
0,0 0,0% 0,0 0,0%
0,0 0,0% 0,0 0,0%
0,0 0,0% 0,0 0,0%
$12.163,3 100,0% $13.472,0 100,0%

(1) Units of account used by IMF and reflects disbursements from the International Fund for Agricultural

Development, an agency of the United Nations.

Source: Ministry of Finance.

Anexo 7

Domestic Debt Amortization Schedule

Total
Outstanding
Domestic Debt

as of March 2028 to Final
31,2023 2023 2024 2025 2026 2027 Maturity®
(in millions of U.S. dollars)

Central Government
Guarani-denominated®...... 1.117,6 63,5 - 130,1 - 7,0 917,0
d':e(r’]r:r']?irr‘];t‘égg‘cy' 97,8 2,3 4,6 6,9 9,2 9,2 65,6
SUBLOtaAl oo 1.2154 65,8 4.6 137,0 9,2 16,3 982,6
AFD

Guarani-denominated® ..... 629,6 160,2 120,3 97,9 40,8 68,1 142,2
Foreign currency- ) ) ) i i i i
denominated@....................

subtotal e 629,6 160,2 120,3 97,9 40,8 68,1 142,2
Total $1.845,0 $226,0 $124,9 $234,9 $50,1 $84,3 $1.124,8

Converted at average Paraguay Guarani-United States Dollar exchange rate at the close of business for the last
business day of December of each year as reported by the Central Bank.

@

(2
®)

Denominated in United States Dollars in its entirety.
This amount includes (i) the perpetual bond in favor of the Central Bank for an amount equivalent to USD 545.8

million as of March 31, 2023, and (ii) several treasury bonds issued for the capitalization of the deposit

guarantee fund of the Central Bank.
Source: Ministry of Finance.
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Anexo 8

Paraguay’s Treasury Bonds

(issued in Guaranies, but presented in millions of US$, except percentages)

As of December 31, As of March 31 @,
Average Average Average Average Average
Maturity Interest Interest Interest Interest Interest
(years) 2019 Rate 2020 Rate 2021 Rate 2022 Rate 2023 Rate
127 s $0.0 - $0.0 - $0.0 - $0.0 - $0.0 -
337 s 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -
447 ......... 37.2 7.0% 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -
SR 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 03 8.25%
134 7.2% 39.8 7.2% 0.0 - 0.0 - 0.0 -
20.4 7.8% 54.4 7.8% 37.8 7.8% 4.0 7.8% 33.9 9.03%
0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -
0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -
14.3 7.9% 42.3 7.9% 93.6 7.9% 0.3 7.8% 0.0 -
15, 0.0 - 227 9.5% 435 8.8% 01  80% 0.0 -
20 0.0 - 28.4 9.9% 615 9.9% 3.8 9.9% 0.0 -
Total $85.3 $187.7 $236.5 $8.2 $34.2

Source: Ministry of Finance
(1) Tipo de cambio BCP al 31 de marzo de 2023: Gs. 7195,44
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Evolucién de los Indicadores de Deuda PuUblica

Relacién RIN y Saldo Deuda externa AC 20 Relacion Saldo Deuda y PIB
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Fuentes: Anexo Estadistico del Informe Economico — BCP. Cuadros n° 44 y 532 Disponible en: https://www.bcp.gov.py/anexo-estadistico-del-informe-economico-i365
Informe de la Situacion Financiera - MEF. Disponible en: https://www.hacienda.gov.py/situfin/
Estadisticas de la Deuda Publica. Disponible en: https://economia.gov.py/index.php/datos-economicos/deuda-publica N
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Reporte Mensual de la Deuda Publica — Abril 2023

El bajo nivel de deuda publica constituye una de las
fortalezas con las que cuentan las finanzas publicas.
Este hecho es resaltado puesto que Paraguay ostenta
uno de los menores niveles de deuda de la region e
incluso muy por debajo de la media de los paises con
la misma calificacion crediticia, el cual segln
Moody’s, para el grupo de paises con calificacion Bal
(un eslab6n por debajo del grado de inversion) la
razon de Deuda Publica y Producto Interno Bruto
(Deuda/PIB) es de 66% en promedio. La
asequibilidad de la deuda de Paraguay, medida por la
relacién entre los pagos de intereses y los ingresos, es
solida y sigue siendo mas fuerte que el de sus pares
con calificaciones similares.®

Este Reporte presenta un panorama general de las
principales caracteristicas de la composicion y
evolucién de la deuda publica.

I- Perspectiva general de la Deuda

Pablica®

En la figura 1 se presenta la razon de la Deuda Publica
en relacién al Producto Interno Bruto (Deuda/PIB), la
cual, desde el afio 2011, ha crecido continuamente,
debido al impulso de la inversion publica emprendido
por el gobierno, el cual en mayor parte fue financiado
con recursos provenientes del crédito publico (FF20)
y sigue manteniéndose hasta la actualidad. El
crecimiento fue moderado hasta el afio 2019, sin
embargo, dada la situacién econémica internacional
que se presento en el afio 2020, la deuda del pais se
incrementd en una mayor proporcion que el promedio
de los afios anteriores y esto se debid a los esfuerzos

19 Moody’s Investors Service (2021). Issuer in-Depth.

20 para mas informacion ver en:
https://economia.gov.py/index.php/datos-
economicos/deuda-publica

21 Banco de Desarrollo de América Latina. (2020).

https://scioteca.caf.com/handle/123456789/1684

para hacer frente a los efectos negativos de la
situacion de la Pandemia COVID-19.

Segun un estudio elaborado por el Fondo Monetario
Internacional (FMI) (Eyraud y Bardella) en el 2016
sobre la deuda publica del Paraguay, el equilibrio
estructural de las finanzas publicas se mantendria aln
con un nivel de deuda entre el 30% y 45% sobre PIB.

Segun el analisis de sostenibilidad fiscal elaborado
por la Corporacion Andina de Fomento (CAF)%,
teniendo en cuenta diversos enfoques metodolégicos,
en general, los resultados sugieren umbrales para las
economias emergentes entre 25% y 50% del PIB,
dependiendo de la solidez de los fundamentos
econémicos y de las fortalezas y capacidades
institucionales de los paises. Sin embargo, tomando
en cuenta las caracteristicas de la economia
paraguaya, el umbral para la deuda publica del
Paraguay, podria ubicarse actualmente entre 50% y
60%.

No obstante, existe un compromiso de volver al
anterior ritmo de crecimiento de la deuda, por lo que
los esfuerzos apuntan a que sea dificil llegar al limite
inferior del 50% en el corto plazo, en cumplimiento y
avance del Plan de retorno a la Ley de
Responsabilidad Fiscal®.

Por lo tanto, el nivel de deuda alcanzado a abril del
2023 (34,4%), se considera sostenible para las
finanzas publicas del pais y es uno de los niveles de
deuda més bajos en comparacion a los paises de la
region y al promedio de deuda publica de los paises
latinoamericanos tales como Brasil, Bolivia,
Uruguay, Colombia, y otros, tal como puede ser
observado en la figura 2.

22 Subsecretaria de Estado de Tributacidn
(2020).
https://www.set.gov.py/portal/napuaPy/hom
elleyes
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Figura 1: Deuda del Sector Pdblico Total y
Coeficiente Deuda Total/PIB.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Figura 2: Nivel de endeudamiento de paises de
Latinoamérica afios 2022 y 2023.
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Perfil de la Deuda Publica del Paraguay

A abril de 2023 el saldo de la deuda publica total
alcanzé6 USD 15.486,3 millones; considerando su
clasificacion segun el 6rgano pagador se tiene que el
saldo de la deuda publica de la Administracion
Central fue de USD 13.821,3 millones (represento el
89,2% de la deuda publica total y el 30,7% del PIB).
La deuda publica que cuenta con garantia soberana
ascendio a USD 1.623,1 millones y representa el
3,6% del PIB.

Figura 3: Deuda Publica Total y Deuda Pablica de la
Administracion Central, por residencia del acreedor.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Por otra parte, dentro de la clasificacién de la deuda
segun el origen de la fuente de financiamiento, a abril
de 2023, se observé que el saldo de la deuda externa
alcanz6 USD 13.618,6 millones, el cual represento el
87,9% de la deuda publica total y el 30,2% del PIB,
mientras que la deuda interna fue USD 1.867,6
millones, un 4,1% del PIB.

En cuanto a la Deuda Publica de la Administracion
Central, se puede observar la siguiente observar la
siguiente composicion:

a. Moneda

La mayor parte de la deuda publica (90,8%) se
encuentra denominada en délares estadounidenses.
Esto es debido a que desde el afio 2013 se han
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realizado emisiones en los mercados internacionales
de titulos de deuda del tesoro nacional denominados
en ddlares estadounidenses. A abril de 2023, los
Bonos Soberanos suman USD 5.833,6 millones y
representan el 42,2% de la deuda publica de la
Administracién Central. Asimismo, gracias a las
operaciones llevadas a cabo en el mercado financiero
doméstico el 8,1% de la deuda publica estd
denominada en moneda local.

Figura 4: Composicion de la Deuda Publica de la
Administracién Central segin monedas — Sector
Publico Total

1% - 0,1%

%
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

b. Tasas

En lo que a tasas se refiere, el 64,9% de la deuda
publica, es decir USD 8.974,0 millones, fue contraida
a tasas de interés fijas mientras que el 35,1%, USD
4.847,3 millones, fue contraida a unas tasas de interés
variables. La participacion de las tasas de interés fijas
ha ganado importancia también gracias a los Bonos
Soberanos, los cuales fueron emitidos bajo esta
caracteristica.

Figura 5: Composicion de la Deuda Puablica de la
Administracién Central segun tasas.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.
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En este contexto, de manera a reducir el riesgo de tasa
de interés, el 8 de diciembre del 2021 se realiz6 la
fijacion de las tasas de interés de diez préstamos del
BID.

c. Acreedores

En cuanto a los principales acreedores se encuentran
los organismos multilaterales, con un 44,6%,
seguidos de los tenedores de los Bonos Soberanos con
el 42,2% de la Deuda Publica. Dentro de la Deuda
Interna se destacan los Bonos Internos, los cuales
representan el 4,2% de la deuda total.

Tabla 1: Clasificacion de la Deuda Publica de la
Administracién _Central segin acreedores (en
millones de délares estadounidenses).

Tipo de Acreedor 2022 % Abr-2023 %

Bonos Externos 6.071 45% 5.834 42%
Multilaterales 5.610 42% 6.158 45%
Bono BCP 535 4% 543 4%
Bonos Internos 533 4% 583 4%
Bilaterales 168 1% 160 1%
Ley N°5.074/13 517 4% 545 4%
Totales 13.434 100% 13.821 100%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.
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d. Instrumentos

En lo que a los instrumentos de deuda se refiere, el de
mayor preponderancia es el de los Bonos emitidos
tanto en el mercado doméstico como en el
internacional. Seguidamente, se encuentran los
préstamos suscriptos con los organismos de crédito
internacionales, los cuéles presentaron un
crecimiento en el afio 2022, debido a que el Gobierno
se abocO a estos instrumentos considerando que
presentaban condiciones financieras ventajosas frente
a los mercados internacionales. En altimo lugar se
encuentra la modalidad de financiamiento de obras
publicas descripta en la Ley N° 5.074/2013, conocida
como “llave en mano”.

Como linea de accion para el futuro se busca migrar
e incentivar el uso de instrumentos como las Alianzas
Publico-Privadas, las concesiones y la Modalidad
Llave en Mano con el fin aprovechar los beneficios
de estas herramientas.

A través de dichas modalidades, el Gobierno
impulsara proyectos en infraestructuras buscando la
participacion del sector privado en las politicas de
inversion publica para lograr obras viales,
aeroportuarias, energia, etc. con mejores niveles de
servicios asociados, atraccion de la inversion privada,
asignacion y distribucién de riesgos y mayor
eficiencia de la inversién pablica, siendo estos efectos
multiplicadores los que generan finalmente
beneficios, mejorando la calidad de vida de la
sociedad.

Tabla 2: Instrumentos de la deuda puablica.

Instrumentos 2022 Abr-2023
Bonos 53,1% 50,4%
Préstamos 43,0% 45,7%
Ley N° 5.074/13 3,9% 3,9%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

I1- Saldo de la Deuda de la Administracion
Descentralizada

Dentro de la clasificacion de la deuda publica de
la administracion descentralizada segun las

instituciones que cuentan con garantia del
gobierno, se encuentran la AFD con garantias del
gobierno por un total de 829,25 millones de USD
y la ANDE con garantias por 810,01 millones de
USD.

Figura 6: Clasificacion de la Deuda de la

Administracion Descentralizada segun
instituciones.
mAFD
ANDE
OTROS
810,01
829,25

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas, Paraguay

I11- Perfil de Desembolsos del Sector Publico

Total

Para el financiamiento de los diferentes programas y
proyectos ejecutados por las instituciones publicas,
los organismos multilaterales y bilaterales otorgan
préstamos bajo condiciones que varian dependiendo
de cada acreedor. El desembolso de los préstamos se
realiza en funcion al nivel de avance de los programas
y proyectos de los organismos ejecutores.

Los desembolsos acumulados a abril del 2023 fueron
de USD 731,8 millones. Asimismo, los desembolsos
de la Administracion Central en el mes de abril del
2023 fueron de USD 196,5 millones, de los cuales el
91,2% de la deuda total corresponde a préstamos de
Multilaterales y Bilaterales. Por otra parte, los
desembolsos de la Administracién Descentralizada
en el mismo mes fueron de USD 17,4 millones.
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Por lo tanto, la tabla 3 muestra los montos de
préstamos por organismo publico ejecutor, asi como
el porcentaje de los préstamos desembolsados a abril
de 2023.

Tabla 3: Monto total y desembolso de préstamos en
USD millones por organismo ejecutor.

Organismo Monto de

: . Desembolso En %
ejecutor  préestamos

ADMINISTRACION CENTRAL
MOPC 3.564,2 1.863,9 52,3%
MEF 432,2 248,0 57,4%
MAG 142,4 63,1 44,3%
MITIC 130,0 245 18,9%
SENASA 60,0 37,3  62,2%
MSPBS 160,0 49,0 30,6%
MIC 12,0 55 46,2%
MEC 20,0 11,4 57,0%
MUVH 30,0 20,1 67,0%
IPTA 20,0 09 47%

SECTOR PUBLICO FINANCIERO
AFD 50,0 25,0 50,0%
SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO
ANDE 1.041,0 539,7 51,8%
SENACSA 15,0 45 30,1%
CONACYT 10,0 6,6 66,2%
INE 43,0 27,2 63,2%
TOTAL 5.729,8 2.926,8 51,08%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Los datos observados muestran que las instituciones
publicas cuentan con un total de USD 5.729,8
millones en concepto de montos aprobados para el
financiamiento de programas y proyectos, de los
cuales, los organismos acreedores han desembolsado
un total de USD 2.926,8 millones, representando un
51,08%.

El Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones
(MOPC) es la institucion con el mayor monto de
préstamos aprobados para el financiamiento de
programas y proyectos, sin embargo, el porcentaje de
desembolsos de dichos préstamos es de 52,3%.

Figura 7: Monto de financiamiento con préstamos
por sector.

EDUCACION | 0,35%

DESARROLLO SECTOR PRIVADO 0,73%

SALUD 2,79%

VIVIENDA 2,79%
AGRICULTURA Y GANADERIA 3,10%
AGUA'Y ALCANTARILLADO 6,46%

PLANIFICACION Y
MODERNIZACION DEL ESTADO

INFRAESTRUCTURA -
ELECTRICIDAD 18,17%
INFRAESTRUCTURA-
TRANSPORTE

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

10,56%

Del monto total de financiamiento con préstamos, el
mayor porcentaje va destinado a proyectos del sector
de Infraestructura (tanto de transporte como de
electricidad), seguido de los proyectos del sector de
Planificacion y Modernizacion del Estado, luego
Agua y Alcantarillado.

Figura 8: Préstamos por acreedor, desembolsos y
saldo por desembolsar en millones de ddlares
estadounidenses.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.
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La figura 8 muestra que las instituciones con la mayor
cantidad de préstamos aprobados y en etapa de
ejecucion son la Corporacion Andina de Fomento
(CAF) y el Banco Interamericano de Desarrollo
(BID). Ademas, estas instituciones son las que
cuentan con el mayor monto por desembolsar y con
la mayor cantidad de préstamos en etapa de ejecucion.

IV-  Servicio de la Deuda Publica

En lo que respecta al pago del servicio de la deuda
publica, se observa la siguiente composicion respecto
a los acreedores.

Figura 9: Servicio acumulado de la Deuda de la
Administracién Central segln acreedores.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

El servicio acumulado de la deuda de la
Administracion Central alcanz6 el 1,1% del PIB a
abril de 2023. El servicio de la deuda correspondiente
a los Bonos va aumentando ligeramente a causa de los
intereses que son pagados por los Bonos Soberanos
emitidos. Ademas, en enero de este afio se amortizd
completamente el bono 2023, por esta razon el
servicio de la deuda, compuesto de amortizacion e
intereses, es mucho mayor en comparaciéon a afios
anteriores. Seguidamente, se encuentra el servicio de
la deuda de los préstamos suscriptos con los
organismos multilaterales.

2 Tipo de cambio de PGN, de Gs. 7.098.

El servicio acumulado de la deuda de Ila
Administracion Descentralizada fue de USD 90,1
millones y alcanzo el 0,2% del PIB a abril de 2023.

En cuanto a los intereses para la Administracion
Central a abril del 2023, estos ascienden a USD
212,6 millones, y los intereses para la
Administracién Descentralizada ascienden a USD
22,1 millones.

V- Emisién de Bonos

En el Presupuesto General de la Nacion, mediante la
ley n° 7050/23, se autoriza al Poder Ejecutivo, a
través del Ministerio de Economia y Finanzas, el
monto destinado a la emisién y mantenimiento en
circulacion de los Bonos del Tesoro Publico hasta el
equivalente al monto de Gs. 4.011.866,66 millones,
equivalente a USD 565,212 millones, para el
ejercicio fiscal 2023.

Para el afio 2023 se ha programado la emision de
Bonos del Tesoro Pablico en el mercado doméstico
por hasta Gs. 447.174 millones, equivalentes a
aproximadamente USD 63* millones. Esta
programacion se realizo en el marco de la Ley N°
7050/2023 del Presupuesto General de la Nacional
correspondiente al Ejercicio Fiscal 2023.

En abril de 2023 se realiz0 la tercera colocacion de
Bonos en el mercado local, en donde se puso a
disposicion de los inversionistas dos series de bonos
con vencimiento en los afios 2028 y 2030, a tasas
nominales de 8,25% y 9,03% respectivamente. En
esta subasta, el titulo a 5 afios de plazo no recibié
ofertas. De esta forma, se presenta el siguiente
resultado para la serie adjudicada a continuacion:

Tabla 4: Resultados de la tercera emisién de Bonos
del Tesoro.

‘ Plazo Original 7 afos
‘ Fecha de vencimiento 15/02/2030
‘ Tasa de interés nominal 9,03%
| Rendimiento 8,98%
‘ Pago de cupones Semestral

% Tipo de cambio del PGN, de Gs. 7.098.
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Monto licitado Gs. 100.000.000.000

Monto ofertado por el

. . Gs. 309.050.000.000
mercado financiero

Monto adjudicado Gs. 100.000.000.000

En este sentido, el gobierno planea fortalecer el
mercado de capitales interno. La Republica aln sigue
evaluando el mercado financiero a fin de obtener las
mejores condiciones financieras en cuanto a
instrumentos se refiere.

Asimismo, se cuenta con la Ley N° 6638/2020 de
administracion de pasivos, que autoriza al Poder
Ejecutivo a efectuar las operaciones de
administracion del endeudamiento puablico con el fin
de mantener una gestién prudente y suavizar el perfil
de vencimientos de la deuda, a fin de anticipar y
mitigar riesgos de fluctuaciébn de monedas
extranjeras, asi como los relacionados a tasas de
interés.

En este sentido, en los afios 2021 y 2022, se realizaron
las primeras operaciones de manejo de pasivos de la
Republica, mediante las cuales se recompraron
alrededor de USD 542,41 millones, lo que representa
aproximadamente el 70% del total del bono 2023,
guedando como saldo USD 237,59 millones. Con
estas operaciones se logr6 reducir la carga de
intereses consecuencia de las tasas mas bajas
obtenidas en relacion a la del afio 2013, y a la vez, se
pudo extender la vida promedio de la deuda, reducir
la concentracidn de pagos de amortizacion en el corto
plazoy el riesgo de refinanciamiento. De esta manera,
la Ley N° 6638 se convierte en un instrumento de
suma importancia para realizar una gestion eficiente
de la deuda publica del pais.

Finalmente, el pasado 13 de enero del corriente, se
amortizé6 el saldo remanente de USD 237,59
millones con los recursos del préstamo con el Banco
Mundial que fue aprobado por el Congreso Nacional,
cuyas condiciones financieras resultaron mas
favorables para la Republica actualmente, debido al
contexto de volatilidad de tasas de interés que se
viene dando en los mercados financieros

internacionales. Con este pago, el pais otorga
confianza a los inversionistas y demuestra el firme
compromiso con la disciplina fiscal.

Figura 10: Perfil de amortizacion de los bonos
soberanos después de la operacion de administracion
de pasivos del bono 2023 en millones de ddlares
estadounidenses.
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En lo que respecta al mercado internacional, para el
afio 2023 se ha programado la emisién de bonos
soberanos por aproximadamente USD 500 millones,
en el marco de la Ley N° 7050/2023 del PGN, ya sea
para emitir un nuevo bono o para la reapertura de
algn bono anterior, esto dependiendo de las
condiciones de mercado asi como de las necesidades
de financiamiento por parte del Gobierno.
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Otros Anexos Estadisticos de la Deuda Publica
Anexo 1

Gross Public Sector External Debt by Creditor

As of December 31, As of April 30,
2019 2020 2021 2022 2022 2023
uUs$ % US$ % uUs$ % Uss$ % USs$ % us$ %
(in millions of U.S. dollars and percentages)

3.224,0 445  4916,2 46,9 55915 473  6.808,5 51,1 5.697,6 46,7 7.3416 53,9
3.007,2 415 4.686,9 44,7 53738 455  6.626,3 49,7 5.4989 451 7.1684 52,6
1.671,3 231 23938 22,8 25410 215 3.1835 23,9 25582 21,0 3.2250 23,7
572,0 79 849,2 8,1 879,9 74 885,4 6,6 868,9 71 11158 8,2
467,7 6,5 1.0752 10,3  1.4839 12,6 2.0185 152 15954 13,1 2.168,5 15,9
146,6 2,0 180,3 17 276,1 2,3 342,6 2,6 285,1 2,3 348,3 2,6
20,4 0,3 22,0 0,2 23,2 0,2 23,4 0,2 22,8 0,2 25,5 0,2
35 0,0 2,7 0,0 2,0 0,0 14 0,0 19 0,0 1.2 0,0
46,2 0,6 53,9 0,5 60,0 0,5 67,2 0,5 59,0 0,5 166,0 12
79,6 11 109,7 1,0 107,7 0,9 104,4 0,8 107,7 0,9 118,1 0,9
216,7 3,0 2293 2,2 217,7 1.8 182,2 14 198,8 1,6 1732 13
177,2 2,4 188,9 1,8 171,5 15 1354 1,0 151,2 1,2 126,3 0,9
10,9 0,2 10,1 01 7,6 01 5,6 0,0 71 01 58 0,0
28,6 0,4 30,2 0,3 38,6 0,3 41,2 0,3 40,5 0,3 41,0 0,3
01 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3.917,3 54,1 53633 51,1 5.858,0 496  6.071.2 456 6.072,8 49,8 5.833,6 42,8
73 0,1 33 0,0 1,7 0,0 - - 1,7 0,0 - -

73 01 33 0,0 17 0,0 - - 17 0,0 - -
3.910,0 54,0 5.360,0 51,1 5.856,4 496  6.071,2 456 6.071,2 49,8 5.833,6 42,8
3.910,0 54,0 5.360,0 51,1 5.856,4 496  6.071,2 456 6.071,2 49,8 5.833,6 42,8
97,2 13 209,0 2,0 3624 31 4435 33 4246 35 4435 33
97,2 1,3 209,0 2,0 362,4 31 4435 3,3 424,6 35 4435 3,3
7238,5 100  10488,5 100  11812,0 100 133231 100 121950 100 13618,6 100

Source: Ministry of Finance.
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Anexo 2

Total Gross Public Sector External Debt

As of December 31, As of April 30,
% of % of % of % of % of % of
2019 Total 2020 Total 2021 Total 2022 Total 2022 Total 2023 Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
..... 6.685,6 92,4 9.800,3 934 11.153,9 94,4 12.625,3 94,8 11.547.8 94,7 12.920,1 94,9
1445 2,0 157,5 15 151,5 1,3 154,7 1.2 150,3 1,2 154,0 1,1
408,4 5,6 530,7 51 506,6 4,3 543,0 4,1 496,9 4,1 544,6 4,0
........................ 72385 1000 104885 1000 11.8120 1000 133231 1000 121950 1000 136186  100,0
Total public external
................. 18.7% 29.0% 29.3% 31.8% 29.1% 30.2%
(1) Includes the Central Bank.
Source: Ministry of Finance and Central Bank.
Anexo 3
Gross Public Sector External Debt Amortization Schedule by Creditor®
o di | Deb Amortization Schedule for
Total Outstanding External Debt 2028 and
as of April 30, 2023 2023 2024 2025 2026 2027 thereafter
(in millions of U.S. dollars)
Multilateral organizations .. 7.168,4 1449 375,0 4297 461,2 526,2 52314
Foreign governments.......... 173,2 18,5 19,1 171 16,4 16,4 85,7
[16TTs 5.833,6 0,0 0,0 0,0 527,1 500,0 4.806,5
Turnkey Projects (Law
5074/13) 4435 0,0 22,2 443 443 443 2883
TOtal .o $13.618,6 $163,4 $416,2 $491,2 $1.049,1  $1.086,9  $10.411,8
(1) Includes only loans approved by Congress and not those under negotiation or pending approval by Congress.

Source: Ministry of Finance.
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Anexo 4

Summary of Gross Public Sector External Debt by Interest Rate Type

As of December 31, As of April 30,
% of % of % of % of % of % of
2019 Total 2020 Total 2021 Total 2022 Total 2022 Total 2023 Total

(in millions of U.S. dollars and percentages)

Fixed Rate.... $5.332,3 73,7%  $7.364,3 70,2% $7.991,7 67,7%  $8.257,2 62,0% $8.247,3 67,6%  $8.013,6 58,8%
1.132,9 15,7 1617,9 15,4 2.202,9 18,7 2.176,0 16,3%  2.186,1 17,9% 2.174,4 16,0%
3.102,2 42,9 4.537,4 43,3 4.426,3 37,5 4.637,7 34,8%  4.636,7 38,0% 4.395,8 32,3%
1.097,2 15,2 1.209,0 115 1.362,4 115 1.4435 10,8%  1.424,6 11,7% 1.443,5 10,6%
1.906,2 26,3 3.124,2 29,8 3.820,3 32,3  5.0659 38,0% 3.947,7 32,4% 5.605,0 41,2%

$7.238,5 100%  $10.488,5 100% $11.812 100%  $13.323,1 100%  $12.195,0 100%  $13.618,6 100%

(1) Primarily LIBOR-based.
Source: Ministry of Finance.

The following table sets forth a summary of Paraguay’s gross public sector external debt
outstanding by maturity.
Anexo 5

Summary of Gross Public Sector External Debt Outstanding by Maturity of Indenture Date

As of December 31, As of April 30,
% of % of % of % of % of
2019 Total 2020 Total 2021 Total 2022 % of Total 2022 Total 2023 Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)

0-5 YEarS ....coovrvevrerins - - - - - - - - - - - -
Between 5-10 years....... 1.993,77 27,2% 1.969,28 18,8% 1.722,2 14,6% 1.591,8 11,9% 1.495,0 12,3% 1.399,2 10,3%
Between 10-15 years..... 622,22 8,5% 763,62 7,3% 1.495,8 12,7% 2.094,2 15,7% 2.055,7 16,9% 2.083,7 15,3%
More than 15 years ....... 472248  644%  7.75558 739% 85939 72,8% 9.637,1 72,3% 8.644,4 70,9% 10.1358  74,4%
TOA oo 7.338,5 100%  10.488,5 100% 11.812,0 100% 13.323,1 100% 12.195,0 100% 13.618,6 100%

Source: Ministry of Finance.
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Anexo 6

Summary of Gross Public Sector External Debt Outstanding by Currency

As of April 30,

As of April 30,

2022 % of Total 2023 % of Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
United State DOollar.......c.ccceeveveieiiececie e 11.940,8 97,9% 13.393,2 98,3%
JAPANESE YN ..ot 151,3 1,2% 126,4 0,9%
BUFO ot 86,9 0,7% 84,3 0,6%
Canadian Dollar............ccceveiieiiiicie e 0,3 0,0% 0,2 0,0%
Special Drawing Rights® 15,6 0,1% 14,5 0,1%
British Pound.........ccccoeeveiviiiiiciiecne 0,0 0,0% 0,0 0,0%
Swedish Krona.........cccoeeeeeveieieeeeenen, 0,0 0,0% 0,0 0,0%
Norwegian Krone .........c.ccocevevereieeiennenenns 0,0 0,0% 0,0 0,0%
Paraguay GUAraNT ........ccccevereriererieiesiesesiese e 0,0 0,0% 0,0 0,0%
Tt oo 12.195,04 100,0% 13.618,6 100,0%
(1) Units of account used by IMF and reflects disbursements from the International Fund for Agricultural
Development, an agency of the United Nations.
Source: Ministry of Finance.
Anexo 7
Domestic Debt Amortization Schedule
Total Outstanding Amortization Schedule for
Domestic Debt 2028 to Final
as of April 30, 2023 2023 2024 2025 2026 2027 Maturity®
(in millions of U.S. dollars)
Central Government
Guarani-denominated® ...... 11258 64,5 - 132,2 - 7,1 922,0
d';?]rgéflﬁgt‘;gg?cy 101.1 23 46 9,0 135 135 58,3
SUBLOAl oo, 1.227,0 66,8 4,6 141,2 13,5 20,6 980,4
AFD
Guarani-denominated® ..... 640,7 135,1 1775 99,4 415 69,1 118,0
Foreign currency- - ) ) ) ) ) )
denominated@....................
Subtotal e 640,7 135,1 1775 99,4 41,5 69,1 118,0
Total $1.867,6 $201,9 $182,1 $240,6 $55,0 $89,8 $1.098,3

(1) Converted at average Paraguay Guarani-United States Dollar exchange rate at the close of business for the last

business day of December of each year as reported by the Central Bank.

(2) Denominated in United States Dollars in its entirety.

(3) This amount includes (i) the perpetual bond in favor of the Central Bank for an amount equivalent to USD 543,1
million as of April 30, 2023, and (ii) several treasury bonds issued for the capitalization of the deposit guarantee

fund of the Central Bank.
Source: Ministry of Finance.
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Anexo 8

Paraguay’s Treasury Bonds

(issued in Guaranies, but presented in millions of US$, except percentages)

As of December 31, As of April 30 @,

Average Average Average Average Average

Maturity Interest Interest Interest Interest Interest
(years) 2019 Rate 2020 Rate 2021 Rate 2022 Rate 2023 Rate
1-2.7 $0.0 - $0.0 - $0.0 - $0.0 - $0.0 -
3-3.7 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -
4-4.7 372 7.0% 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -

5 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.3 8.25%
6 134 7.2% 39.8 7.2% 0.0 - 0.0 - 0.0 -

7 20.4 7.8% 54.4 7.8% 37.8 7.8% 4.0 7.8% 47.6 9.03%
8 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -
9 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -
10 14.3 7.9% 42.3 7.9% 93.6 7.9% 0.3 7.8% 0.0 -
15 0.0 - 22.7 9.5% 435 8.8% 01 80% 0.0 -
20 0.0 - 28.4 9.9% 615 9.9% 38 9.9% 0.0 -

Total $85.3 $187.7 $236.5 $8.2 $47.9

Source: Ministry of Finance
(1) Tipo de cambio BCP al 28 de abril de 2023: Gs. 7.231,82
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Estadisticas de la Deuda Publica. Disponible en: https://economia.gov.py/index.php/datos-economicos/deuda-publica
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Reporte Mensual de la Deuda Publica — Mayo 2023

El bajo nivel de deuda publica constituye una de las
fortalezas con las que cuentan las finanzas publicas.
Este hecho es resaltado puesto que Paraguay ostenta
uno de los menores niveles de deuda de la region e
incluso muy por debajo de la media de los paises con
la misma calificacion crediticia, el cual segln
Moody’s, para el grupo de paises con calificacion Bal
(un eslab6n por debajo del grado de inversion) la
razon de Deuda Publica y Producto Interno Bruto
(Deuda/PIB) es de 66% en promedio. La
asequibilidad de la deuda de Paraguay, medida por la
relacién entre los pagos de intereses y los ingresos, es
solida y sigue siendo mas fuerte que el de sus pares
con calificaciones similares.?®

Este Reporte presenta un panorama general de las
principales caracteristicas de la composicion vy
evolucion de la deuda publica.

I- Perspectiva general de la Deuda

Publica®

En lafigura 1 se presenta la razon de la Deuda Publica
en relacion al Producto Interno Bruto (Deuda/PIB), la
cual, desde el afio 2011, ha crecido continuamente,
debido al impulso de la inversion publica emprendido
por el gobierno, el cual en mayor parte fue financiado
con recursos provenientes del crédito publico (FF20)
y sigue manteniéndose hasta la actualidad. El
crecimiento fue moderado hasta el afio 2019, sin
embargo, dada la situacién econémica internacional
que se presento en el afio 2020, la deuda del pais se
incrementd en una mayor proporcion que el promedio
de los afios anteriores y esto se debid a los esfuerzos

%5 Moody’s Investors Service (2021). Issuer in-Depth.

%6 para mas informacion ver en:
https://economia.gov.py/index.php/datos-
economicos/deuda-publica

27 Banco de Desarrollo de América Latina. (2020).

https://scioteca.caf.com/handle/123456789/1684

para hacer frente a los efectos negativos de la
situacion de la Pandemia COVID-19.

Segun un estudio elaborado por el Fondo Monetario
Internacional (FMI) (Eyraud y Bardella) en el 2016
sobre la deuda publica del Paraguay, el equilibrio
estructural de las finanzas publicas se mantendria adn
con un nivel de deuda entre el 30% y 45% sobre PIB.

Segun el analisis de sostenibilidad fiscal elaborado
por la Corporacion Andina de Fomento (CAF)?,
teniendo en cuenta diversos enfoques metodolégicos,
en general, los resultados sugieren umbrales para las
economias emergentes entre 25% y 50% del PIB,
dependiendo de la solidez de los fundamentos
econémicos y de las fortalezas y capacidades
institucionales de los paises. Sin embargo, tomando
en cuenta las caracteristicas de la economia
paraguaya, el umbral para la deuda publica del
Paraguay, podria ubicarse actualmente entre 50% y
60%.

No obstante, existe un compromiso de volver al
anterior ritmo de crecimiento de la deuda, por lo que
los esfuerzos apuntan a que sea dificil llegar al limite
inferior del 50% en el corto plazo, en cumplimiento y
avance del Plan de retorno a la Ley de
Responsabilidad Fiscal?®.

Por lo tanto, el nivel de deuda alcanzado a mayo del
2023 (34,4%), se considera sostenible para las
finanzas publicas del pais y es uno de los niveles de
deuda més bajos en comparacion a los paises de la
region y al promedio de deuda publica de los paises
latinoamericanos tales como Brasil, Bolivia,

28 Subsecretaria de Estado de Tributacidn
(2020).
https://www.set.gov.py/portal/napuaPy/hom
elleyes
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Uruguay, Colombia, y otros, tal como puede ser
observado en la figura 2.

Figura 1: Deuda del Sector Pablico Total y

Coeficiente Deuda Total/PIB.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Figura 2: Nivel de endeudamiento de paises de
Latinoamérica afios 2022 y 2023.
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Perfil de la Deuda Publica del Paraguay

A mayo de 2023 el saldo de la deuda publica total
alcanzé6 USD 15.475,9 millones; considerando su
clasificacidn segln el drgano pagador se tiene que el
saldo de la deuda publica de la Administracion
Central fue de USD 13.806,9 millones (representd el
89,2% de la deuda publica total y el 30,7% del PIB).
La deuda publica que cuenta con garantia soberana
ascendio a USD 1.669,1 millones y representa el
3,7% del PIB.

Figura 3: Deuda Publica Total y Deuda Publica de la
Administracién Central, por residencia del acreedor.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Por otra parte, dentro de la clasificacion de la deuda
segun el origen de la fuente de financiamiento, a
mayo de 2023, se observo que el saldo de la deuda
externa alcanz6 USD 13.611,2 millones, el cual
representd el 88,0% de la deuda publica total y el
30,2% del PIB, mientras que la deuda interna fue
USD 1.864,8 millones, un 4,1% del PIB.

En cuanto a la Deuda Publica de la Administracion
Central, se puede observar la siguiente observar la
siguiente composicion:
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a. Moneda

La mayor parte de la deuda publica (90,8%) se
encuentra denominada en délares estadounidenses.
Esto es debido a que desde el afio 2013 se han
realizado emisiones en los mercados internacionales
de titulos de deuda del tesoro nacional denominados
en dolares estadounidenses. A mayo de 2023, los
Bonos Soberanos suman USD 5.833,6 millones y
representan el 42,3% de la deuda publica de la
Administracion Central. Asimismo, gracias a las
operaciones llevadas a cabo en el mercado financiero
doméstico el 8,2% de la deuda puablica estd
denominada en moneda local.

Figura 4: Composicion de la Deuda Publica de la
Administracion_Central segun monedas — Sector
Publico Total
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

b. Tasas

En lo que a tasas se refiere, el 65,0% de la deuda
publica, es decir USD 8.967,9 millones, fue contraida
a tasas de interés fijas mientras que el 35,0%, USD
4.839,0 millones, fue contraida a unas tasas de interés
variables. La participacion de las tasas de intereés fijas
ha ganado importancia también gracias a los Bonos
Soberanos, los cuales fueron emitidos bajo esta
caracteristica.

Figura 5: Composicion de la Deuda Puablica de la
Administracién Central segun tasas.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

En este contexto, de manera a reducir el riesgo de tasa
de interés, el 8 de diciembre del 2021 se realiz6 la
fijacion de las tasas de interés de diez préstamos del
BID.

c. Acreedores

En cuanto a los principales acreedores se encuentran
los organismos multilaterales, con un 44,5%,
seguidos de los tenedores de los Bonos Soberanos con
el 42,3% de la Deuda Publica. Dentro de la Deuda
Interna se destacan los Bonos Internos, los cuales
representan el 4,3% de la deuda total.

Tabla 1: Clasificacion de la Deuda Publica de la
Administracién _Central segin acreedores (en
millones de délares estadounidenses).

Tipo de Acreedor 2022 % May-2023 %

Bonos Externos 6.071 45% 5.834 42%
Multilaterales 5.610 42% 6.143 45%
Bono BCP 535 4% 540 4%
Bonos Internos 533 4% 587 4%
Bilaterales 168 1% 158 1%
Ley N°5.074/13 517 4% 545 4%
Totales 13.434 100% 13.807 100%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.
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d. Instrumentos

En lo que a los instrumentos de deuda se refiere, el de
mayor preponderancia es el de los Bonos emitidos
tanto en el mercado doméstico como en el
internacional. Seguidamente, se encuentran los
préstamos suscriptos con los organismos de crédito
internacionales, los cudles presentaron un
crecimiento en el afio 2022, debido a que el Gobierno
se abocO a estos instrumentos considerando que
presentaban condiciones financieras ventajosas frente
a los mercados internacionales. En altimo lugar se
encuentra la modalidad de financiamiento de obras
publicas descripta en la Ley N° 5.074/2013, conocida
como “llave en mano”.

Como linea de accion para el futuro se busca migrar
e incentivar el uso de instrumentos como las Alianzas
Publico-Privadas, las concesiones y la Modalidad
Llave en Mano con el fin aprovechar los beneficios
de estas herramientas.

A través de dichas modalidades, el Gobierno
impulsara proyectos en infraestructuras buscando la
participacion del sector privado en las politicas de
inversion publica para lograr obras viales,
aeroportuarias, energia, etc. con mejores niveles de
servicios asociados, atraccion de la inversién privada,
asignacion y distribucién de riesgos y mayor
eficiencia de la inversién pablica, siendo estos efectos
multiplicadores los que generan finalmente
beneficios, mejorando la calidad de vida de la
sociedad.

Tabla 2: Instrumentos de la deuda puablica.

Instrumentos 2022 May-2023
Bonos 53,1% 50,4%
Préstamos 43,0% 45,7%
Ley N° 5.074/13 3,9% 3,9%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Il1- Saldo de la Deuda de la Administracion
Descentralizada

Dentro de la clasificacion de la deuda publica de
la administracion descentralizada segun las

instituciones que cuentan con garantia del
gobierno, se encuentran la AFD con garantias del
gobierno por un total de 823,19 millones de USD
y la ANDE con garantias por 820,19 millones de
USD.

Figura 6: Clasificacion del saldo de la deuda de

la  Administracion  Descentralizada segun
instituciones.
mAFD
ANDE
OTROS
820,19
823,19

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas, Paraguay

Perfil de Desembolsos del Sector Publico
Total

Para el financiamiento de los diferentes programas y
proyectos ejecutados por las instituciones publicas,
los organismos multilaterales y bilaterales otorgan
préstamos bajo condiciones que varian dependiendo
de cada acreedor. El desembolso de los préstamos se
realiza en funcion al nivel de avance de los programas
y proyectos de los organismos ejecutores.

Los desembolsos acumulados a mayo del 2023
fueron de USD 818,85 millones. Asimismo, los
desembolsos de la Administracion Central en el
mes de mayo del 2023 fueron de USD 30,5 millones,
de los cuales el 49,4% de la deuda total corresponde
a préstamos de Multilaterales y Bilaterales. Por otra
parte, la Administracion Descentralizada tuvo
desembolsos por un valor de USD 15,0 millones en el
mismo mes.
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Por lo tanto, la tabla 3 muestra los montos de
préstamos por organismo publico ejecutor, asi como
el porcentaje de los préstamos desembolsados a mayo
de 2023.

Tabla 3: Monto total y desembolso de préstamos en
USD millones por organismo ejecutor.

Organismo Monto de

: . Desembolso En %
ejecutor  préestamos

ADMINISTRACION CENTRAL
MOPC 3.729,2 1.884,0 50,5%
MEF 242,2 58,0 23,9%
MAG 141,8 63,0 44,5%
MITIC 130,0 245 18,9%
SENASA 60,0 39,2  65,3%
MSPBS 160,0 49,0 30,6%
MIC 12,0 55 46,2%
MEC 20,0 119 59,5%
MUVH 30,0 20,1 67,0%
IPTA 20,0 09 47%

SECTOR PUBLICO FINANCIERO
AFD 50,0 25,0 50,0%
SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO
ANDE 1.041,0 554,7 53,3%
SENACSA 15,0 45 30,1%
CONACYT 10,0 6,6 66,2%
INE 43,0 27,2 63,2%
TOTAL 5.704,2 2.774,2 48,63%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Los datos observados muestran que las instituciones
publicas cuentan con un total de USD 5.704,2
millones en concepto de montos aprobados para el
financiamiento de programas y proyectos, de los
cuales, los organismos acreedores han desembolsado
un total de USD 2.774,2 millones, representando un
48,63%.

El Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones
(MOPC) es la institucion con el mayor monto de
préstamos aprobados para el financiamiento de
programas y proyectos, sin embargo, el porcentaje de
desembolsos de dichos préstamos es de 50,5%.

Figura 7: Monto de financiamiento con préstamos
por sector.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Del monto total de financiamiento con préstamos, el
mayor porcentaje va destinado a proyectos del sector
de Infraestructura (tanto de transporte como de
electricidad), seguido de los proyectos del sector de
Planificacion y Modernizacion del Estado, luego
Agua y Alcantarillado.

Figura 8: Préstamos por acreedor, desembolsos y
saldo por desembolsar en millones de ddlares
estadounidenses.
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La figura 8 muestra que las instituciones con la mayor
cantidad de préstamos aprobados y en etapa de
ejecucion son la Corporacion Andina de Fomento
(CAF) y el Banco Interamericano de Desarrollo
(BID). Ademas, estas instituciones son las que
cuentan con el mayor monto por desembolsar y con
la mayor cantidad de préstamos en etapa de ejecucion.

IV-  Servicio de la Deuda Publica

En lo que respecta al pago del servicio de la deuda
publica, se observa la siguiente composicion respecto
a los acreedores.

Figura 9: Servicio acumulado de la Deuda de la
Administracién Central segln acreedores.
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El servicio acumulado de la deuda de la
Administracion Central alcanz6 el 1,4% del PIB a
mayo de 2023. El servicio de la deuda
correspondiente a los Bonos va aumentando
ligeramente a causa de los intereses que son pagados
por los Bonos Soberanos emitidos. Ademas, en enero
de este afio se amortizé completamente el bono 2023,
por esta razon el servicio de la deuda, compuesto de
amortizacién e intereses, es mucho mayor en

2 Tipo de cambio de PGN, de Gs. 7.098.

comparacion a afios anteriores. Seguidamente, se
encuentra el servicio de la deuda de los préstamos
suscriptos con los organismos multilaterales.

El servicio acumulado de la deuda de Ila
Administracion Descentralizada fue de USD 99,4
millones y alcanzo el 0,2% del PIB a mayo de 2023.

En cuanto a los intereses para la Administracion
Central a mayo del 2023, estos ascienden a USD
294,7 millones, y los intereses para la
Administracién Descentralizada ascienden a USD
27,8 millones.

V- Emisién de Bonos

En el Presupuesto General de la Nacion, mediante la
ley n° 7050/23, se autoriza al Poder Ejecutivo, a
través del Ministerio de Economia y Finanzas, el
monto destinado a la emisién y mantenimiento en
circulacion de los Bonos del Tesoro Publico hasta el
equivalente al monto de Gs. 4.011.866,66 millones,
equivalente a USD 565,212° millones, para el
ejercicio fiscal 2023.

Para el afio 2023 se ha programado la emision de
Bonos del Tesoro Pablico en el mercado doméstico
por hasta Gs. 447.174 millones, equivalentes a
aproximadamente USD 63%® millones. Esta
programacion se realiz6 en el marco de la Ley N°
7050/2023 del Presupuesto General de la Nacional
correspondiente al Ejercicio Fiscal 2023.

En mayo de 2023 se realiz6 la cuarta colocacion de
Bonos en el mercado local, en donde se puso a
disposicion de los inversionistas dos series de bonos
con vencimiento en los afios 2028 y 2030, a tasas
nominales de 8,25% y 9,03% respectivamente. En
esta subasta, se ha destacado que la reapertura del
titulo a 7 afios de plazo recibié una demanda de siete
veces mas de lo ofrecido. De esta forma, se presenta
el siguiente resultado para la serie adjudicada a
continuacion:

30 Tipo de cambio del PGN, de Gs. 7.098.
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Tabla 4: Resultados de la cuarta emision de Bonos
del Tesoro.

Plazo Original 5 afios 7 afios
Fec'ha. de 15/02/2028 15/02/2030
vencimiento
Tasa de.mteres 8.25% 9.03%
nominal
Rendimiento 8,25% 8,76%
Pago de cupones Semestral Semestral
Monto licitado (Gs) 1.600.000.000 56.200.000.000
Monto ofertado por
el mercado 1.900.000.000 428.100.000.000
financiero (Gs)
Monto adjudi
onto ?g’s;d'cado 1.600.000.000 56.200.000.000

De esta manera, en lo que respecta a las emisiones de
Bonos del Tesoro en el mercado doméstico, al mes de
mayo del 2023 los montos adjudicados ascienden a
Gs. 404.120 millones, distribuidos en los siguientes
titulos:

Tabla 5: Emisiones de Bonos del Tesoro en el
mercado doméstico a mayo 2023.

Monto adjudicado
al mes de mayo (en
millones de Gs.)
Gs 4.000.000.000
Gs 400.120.000.000

N
Bono ISIN asa

Nominal

PYTNAO1F4482
PYTNAO02F4499

8,25%
9,03%

En este sentido, el gobierno planea fortalecer el
mercado de capitales interno. La Republica aln sigue
evaluando el mercado financiero a fin de obtener las
mejores condiciones financieras en cuanto a
instrumentos se refiere.

Asimismo, se cuenta con la Ley N° 6638/2020 de
administracion de pasivos, que autoriza al Poder
Ejecutivo a efectuar las operaciones de
administracion del endeudamiento puablico con el fin
de mantener una gestién prudente y suavizar el perfil
de vencimientos de la deuda, a fin de anticipar y
mitigar riesgos de fluctuacion de monedas
extranjeras, asi como los relacionados a tasas de
interés.

En este sentido, en los afios 2021 y 2022, se realizaron
las primeras operaciones de manejo de pasivos de la

Republica, mediante las cuales se recompraron
alrededor de USD 542,41 millones, lo que representa
aproximadamente el 70% del total del bono 2023,
guedando como saldo USD 237,59 millones. Con
estas operaciones se logré reducir la carga de
intereses consecuencia de las tasas mas bajas
obtenidas en relacion a la del afio 2013, y a la vez, se
pudo extender la vida promedio de la deuda, reducir
la concentracidn de pagos de amortizacion en el corto
plazoy el riesgo de refinanciamiento. De esta manera,
la Ley N° 6638 se convierte en un instrumento de
suma importancia para realizar una gestion eficiente
de la deuda publica del pais.

Finalmente, el pasado 13 de enero del corriente, se
amortizé el saldo remanente de USD 237,59
millones con los recursos del préstamo con el Banco
Mundial que fue aprobado por el Congreso Nacional,
cuyas condiciones financieras resultaron mas
favorables para la Republica actualmente, debido al
contexto de volatilidad de tasas de interés que se
viene dando en los mercados financieros
internacionales. Con este pago, el pais otorga
confianza a los inversionistas y demuestra el firme
compromiso con la disciplina fiscal.

Figura 10: Perfil de amortizacion de los bonos
soberanos después de la operacion de administracion
de pasivos del bono 2023 en millones de délares
estadounidenses.
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En lo que respecta al mercado internacional, para el
afio 2023 se ha programado la emision de bonos
soberanos por aproximadamente USD 500 millones,
en el marco de la Ley N° 7050/2023 del PGN, ya sea
para emitir un nuevo bono o para la reapertura de
algn bono anterior, esto dependiendo de las
condiciones de mercado asi como de las necesidades
de financiamiento por parte del Gobierno.
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Otros Anexos Estadisticos de la Deuda Publica
Anexo 1

Gross Public Sector External Debt by Creditor

As of December 31, As of May 31,
2019 2020 2021 2022 2022 2023
uUs$ % US$ % Us$ % USs$ % USs$ % Us$ %
(in millions of U.S. dollars and percentages)

3.224,0 445  4916,2 46,9 55915 47,3  6.808,5 51,1 5.956,2 478 7.334,1 53,9
3.007,2 415 46869 4477 53738 455  6.626,3 49,7 5.756,3 46,2 7.163,7 52,6
1.671,3 231 23938 22,8 25410 215 31835 239 28149 22,6 3.212,0 23,6
572,0 79 849,2 8,1 879,9 74 8854 6,6 8634 6,9 1.109,5 8,2
467,7 6,5 1.0752 10,3 1.4839 126 20185 152 15998 12,8 2.185.2 16,1
146,6 2,0 180,3 1,7 276,1 2,3 342,6 2,6 287,2 23 348,1 2,6
20,4 0,3 22,0 0,2 23,2 0,2 23,4 0,2 23,0 0,2 251 0,2
35 0,0 2,7 0,0 2,0 0,0 14 0,0 18 0,0 1,2 0,0
46,2 0,6 53,9 05 60,0 0,5 67,2 05 59,9 0,5 166,0 1.2
79,6 11 109,7 1,0 107,7 0,9 104,4 0,8 106,3 0,9 116,7 0,9
216,7 3,0 229,3 2,2 2177 18 182,2 14 199,9 1,6 1704 13
177,2 2,4 188,9 1,8 1715 15 1354 1,0 152,2 1,2 122,0 0,9
10,9 0,2 10,1 0,1 7,6 0,1 5,6 0,0 7,2 01 5,6 0,0
28,6 0,4 30,2 0,3 38,6 0,3 41,2 0,3 40,4 0,3 42,8 0,3
01 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3.917,3 54,1 5.363,3 51,1 5.858,0 49,6  6.071,2 456 6.072,8 48,8 5.833,6 42,9
73 0,1 33 0,0 1,7 0,0 - - 1,7 0,0 - -

73 0,1 33 0,0 1,7 0,0 - - 1,7 0,0 - -
3.910,0 54,0 5.360,0 51,1 5.856,4 496  6.071,2 456 6.071,2 48,8 5.833,6 42,9
3.910,0 54,0  5.360,0 511 5.856,4 496  6.071,2 45,6 6.071.2 488 58336 429
97,2 1,3 209,0 2,0 362,4 31 4435 33 4246 34 4435 33
97,2 13 209,0 2,0 362,4 31 4435 33 424.6 34 4435 33
7238,5 100 104885 100  11812,0 100  13323,1 100 124536 1000 13611,2 100,0

Source: Ministry of Finance.
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Anexo 2

Total Gross Public Sector External Debt

As of December 31, As of May 31,
% of % of % of % of % of % of
2019 Total 2020 Total 2021 Total 2022 Total 2022 Total 2023 Total

(in millions of U.S. dollars and percentages)
6.685,6 92,4 9.800,3 93,4 11.153,9 94,4 12.625,3 94,8  11.795,8 94,7% 12.918,2 94,9%

1445 2,0 157,5 15 151,5 13 154,7 1.2 148,7 1,2% 152,1 1,1%

408,4 5,6 530,7 51 506,6 4,3 543,0 4,1 509,2 4,1% 540,8 4,0%

7.238,5 100,0 10.488,5 100,0 11.812,0 100,0 133231 100,0 12.4536 100,0%  13.611,2 100,0%

18.7% 29.0% 29.3% 31.8% 29.7% 30.2%

(1) Includes the Central Bank.
Source: Ministry of Finance and Central Bank.

Anexo 3

Gross Public Sector External Debt Amortization Schedule by Creditor®

Amortization Schedule for

Total Outstanding External Debt 2028 and
as of May 31, 2023 2023 2024 2025 2026 2027 thereafter
(in millions of U.S. dollars)
Multilateral organizations .. 7.163,7 141,0 375,0 429,7 461,2 526,2 5.230,6
Foreign governments.......... 170,4 18,5 19,1 171 16,4 16,4 83,9
BONAS .o, 5.833,6 0,0 0,0 0,0 527,1 500,0 4.806,5
Turnkey Projects (Law 0,0 22,2 443 443 443 288,3
5OT4/13) v 4435 ) ) ) ) ) )
1) I $13.611,2 $158,5 $416,2 $4912  $1.0491  $1.0869  $10.409,2
(1) Includes only loans approved by Congress and not those under negotiation or pending approval by Congress.

Source: Ministry of Finance.
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Anexo 4

Summary of Gross Public Sector External Debt by Interest Rate Type

As of December 31, As of May 31,
% of % of % of % of % of % of
2019 Total 2020 Total 2021 Total 2022 Total 2022 Total 2023 Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
$5.332,3 73,7% $7.364,3 70,2% $7.991,7 67,7%  $8.257,2 62,0% 8.241,7 66,2% 8.003,6 58,8%
1.132,9 15,7 1617,9 15,4 2.202,9 18,7 21760 16,3%  2.179.4 17,5% 2.164,4 15,9%
3.102,2 42,9 4.537,4 43,3 4.426,3 375 46377 34,8%  4.637,7 37,2% 4.395,8 32,3%
1.097,2 15,2 1.209,0 11,5 1.362,4 11,5 1.443,5 10,8% 1.424,6 11,4% 1.443,5 10,6%
1.906,2 26,3 3.124,2 29,8 3.820,3 32,3 5.0659 38,0% 42119 33,8% 5.607,5 41,2%
$7.238,5 100%  $10.488,5 100%  $11.812 100%  $13.323,1 100% $12.453,6 100,0%  $13.611,2 100,0%
(1) Primarily LIBOR-based.
Source: Ministry of Finance.
The following table sets forth a summary of Paraguay’s gross public sector external debt
outstanding by maturity.
Anexo 5
Summary of Gross Public Sector External Debt Outstanding by Maturity of Indenture Date
As of December 31, As of May 31,
% of % of % of % of % of
2019 Total 2020 Total 2021 Total 2022 9% of Total 2022 Total 2023 Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
....... 1.993,77 27,2% 1.969,28 18,8% 1.722,2 14,6% 1.591,8 11,9% 1.495,0 12,0% 1.399,2 10,3%
622,22 8,5% 763,62 7,3% 1.495,8 12,7% 2.094,2 15,7% 2.056,9 16,5% 2.068,4 15,2%
....... 4.722,48 64,4% 7.755,58 73,9% 8.593,9 72,8% 9.637,1 72,3% 8.901,7 71,5% 10.143,5 74,5%
7.338,5 100%  10.488,5 100% 11.812,0 100% 13.323,1 100% 12.453,6 100% 13.611,2 100%

: Ministry of Finance.
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Anexo 6

Summary of Gross Public Sector External Debt Outstanding by Currency

As of May 31, As of May 31,
2022 % of Total 2023 % of Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
United State Dollar............coooveeeveeiieeeeeeeeeeeeee 12.199,5 98,0% 13.392,1 98,4%
JApanese Yen ......ccccvveeveviveesienseiennns 152,3 1,2% 122,0 0,9%
[TV [0 J 85,7 0,7% 82,5 0,6%
Canadian Dollar 0,3 0,0% 0,2 0,0%
Special Drawing Rights® 15,7 0,1% 14,3 0,1%
British Pound..........ccocoeveievieirieienen, 0,0 0,0% 0,0 0,0%
SWEISN KIONA.......c.cooevcveeeeicieceeseeeeee e, 0,0 0,0% 0,0 0,0%
NOIWEGian KIONE ........ccvevreeeiieereirereinisiseesesseessssseseens 0,0 0,0% 0,0 0,0%
Paraguay GUAKANT ..........ccvvveveeeesieeeeesieseesieseessenesesnans 0,0 0,0% 0,0 0,0%
TOUA oo 12.453,60 100,0% 13.611,2 100,0%
(1) Units of account used by IMF and reflects disbursements from the International Fund for Agricultural
Development, an agency of the United Nations.
Source: Ministry of Finance.
Anexo 7
Domestic Debt Amortization Schedule
Total Outstanding Amortization Schedule for
Domestic Debt 2028 to Final
as of May 31, 2023 2023 2024 2025 2026 2027 Maturity®
(in millions of U.S. dollars)
Central Government
Guarani-denominated®...... 1.127,2 64,5 - 132,2 - 71 923,4
Foreign currency- 101,1 2,3 4,6 9,0 13,5 135 58,3
denominated®
Subtotal ........cccceeeieieiienn 1.228,3 66,8 4,6 141,2 135 20,6 981,7
AFD -
Guarani-denominated® ..... 636,5 135,1 1775 99,4 41,5 69,1 113,8
Foreign currency- - - - - - - -
denominated@....................
SUBLOtAl oo 636,5 135,1 177,5 99,4 415 69,1 113,8
$1.864,8 $201,9 $182,1 $240,6 $55,0 $89,8 $1.095,4

(1) Converted at average Paraguay Guarani-United States Dollar exchange rate at the close of business for the last
business day of December of each year as reported by the Central Bank.

(2) Denominated in United States Dollars in its entirety.

(3) This amount includes (i) the perpetual bond in favor of the Central Bank for an amount equivalent to USD 539,9
million as of May 31, 2023, and (ii) several treasury bonds issued for the capitalization of the deposit guarantee

fund of the Central Bank.
Source: Ministry of Finance.
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Anexo 8

Paraguay’s Treasury Bonds

(issued in Guaranies, but presented in millions of US$, except percentages)

As of December 31, As of May 31 @,

Average Average Average Average Average

Maturity Interest Interest Interest Interest Interest
(years) 2019 Rate 2020 Rate 2021 Rate 2022 Rate 2023 Rate
1-27 $0.0 - $0.0 - $0.0 - $0.0 - $0.0 -
3-37 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -
4-4.7 37.2 7.0% 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -

5 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 05 8.25%
6 13.4 7.2% 39.8 7.2% 0.0 - 0.0 - 0.0 -

7 20.4 7.8% 54.4 7.8% 37.8 7.8% 40  7.8% 55.0 9.03%
8 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -
9 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -
10 14.3 7.9% 423 7.9% 936 7.9% 03  7.8% 0.0 -
15 0.0 - 227 9.5% 435 8.8% 01  8.0% 0.0 -
20 0.0 - 28.4 9.9% 61.5 9.9% 38  9.9% 0.0 -

Total $85.3 $187.7 $236.5 $8.2 $55.5

Source: Ministry of Finance
(1) Tipo de cambio BCP al 31 de mayo de 2023: Gs. 7.274,61
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Evolucién de los Indicadores de Deuda PuUblica
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Reporte Mensual de la Deuda Publica — Junio 2023

El bajo nivel de deuda publica constituye una de las
fortalezas con las que cuentan las finanzas publicas.
Este hecho es resaltado puesto que Paraguay ostenta
uno de los menores niveles de deuda de la region e
incluso muy por debajo de la media de los paises con
la misma calificacion crediticia, el cual segln
Moody’s, para el grupo de paises con calificacion Bal
(un eslab6n por debajo del grado de inversion) la
razon de Deuda Publica y Producto Interno Bruto
(Deuda/PIB) es de 66% en promedio. La
asequibilidad de la deuda de Paraguay, medida por la
relacién entre los pagos de intereses y los ingresos, es
solida y sigue siendo mas fuerte que el de sus pares
con calificaciones similares.®

Este Reporte presenta un panorama general de las
principales caracteristicas de la composicion y
evolucion de la deuda publica.

Cabe destacar que el dato correspondiente al Producto
Interno Bruto del afio 2023 se ha modificado, en vista
de las revisiones realizadas por el Banco Central del
Paraguay. Por lo tanto, los datos de deuda de este
reporte que guardan relacién con el PIB, difieren de
los meses anteriores.

I- Perspectiva general de la Deuda
Publica®

En lafigura 1 se presenta la razon de la Deuda Pablica
en relacion al Producto Interno Bruto (Deuda/PIB), la
cual, desde el afio 2011, ha crecido continuamente,
debido al impulso de la inversion publica emprendido
por el gobierno, el cual en mayor parte fue financiado
con recursos provenientes del crédito pablico (FF20)
y sigue manteniéndose hasta la actualidad. El
crecimiento fue moderado hasta el afio 2019, sin
embargo, dada la situacién econémica internacional

31 Moody’s Investors Service (2021). Issuer in-Depth.

32 para mas informacion ver en:
https://economia.gov.py/index.php/datos-
economicos/deuda-publica

33 Banco de Desarrollo de América Latina (2020)
https://scioteca.caf.com/handle/123456789/1684

gue se presentd en el afio 2020, la deuda del pais se
incrementd en una mayor proporcion que el promedio
de los afios anteriores y esto se debid a los esfuerzos
para hacer frente a los efectos negativos de la
situacion de la Pandemia COVID-19.

Segun un estudio elaborado por el Fondo Monetario
Internacional (FMI) (Eyraud y Bardella) en el 2016
sobre la deuda publica del Paraguay, el equilibrio
estructural de las finanzas publicas se mantendria aun
con un nivel de deuda entre el 30% y 45% sobre PIB.

Segun el analisis de sostenibilidad fiscal elaborado
por la Corporacion Andina de Fomento (CAF)®,
teniendo en cuenta diversos enfogques metodoldgicos,
en general, los resultados sugieren umbrales para las
economias emergentes entre 25% y 50% del PIB,
dependiendo de la solidez de los fundamentos
econdmicos y de las fortalezas y capacidades
institucionales de los paises. Sin embargo, tomando
en cuenta las caracteristicas de la economia
paraguaya, el umbral para la deuda publica del
Paraguay, podria ubicarse actualmente entre 50% y
60%.

No obstante, existe un compromiso de volver al
anterior ritmo de crecimiento de la deuda, por lo que
los esfuerzos apuntan a que sea dificil llegar al limite
inferior del 50% en el corto plazo, en cumplimiento y
avance del Plan de retorno a la Ley de
Responsabilidad Fiscal®*.

Por lo tanto, el nivel de deuda alcanzado a junio del
2023 (35,1%), se considera sostenible para las
finanzas publicas del pais y es uno de los niveles de
deuda mas bajos en comparacion a los paises de la
region y al promedio de deuda publica de los paises
latinoamericanos tales como Brasil, Bolivia,

34 Subsecretaria de Estado de Tributacion
(2020).
https://www.set.gov.py/portal/napuaPy/hom
e/leyes
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Uruguay, Colombia, y otros, tal como puede ser
observado en la figura 2.

Figura 1: Deuda del Sector Pablico Total y
Coeficiente Deuda Total/PIB.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Figura 2: Nivel de endeudamiento de paises de
Latinoamérica afios 2022 y 2023.
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Perfil de la Deuda Publica del Paraguay

A junio de 2023 el saldo de la deuda publica total
alcanzé6 USD 15.565,6 millones; considerando su
clasificacion segun el 6rgano pagador se tiene que el
saldo de la deuda publica de la Administracion
Central fue de USD 13.874,6 millones (represento el
89,1% de la deuda publica total y el 31,3% del PIB).
La deuda publica que cuenta con garantia soberana
ascendio a USD 1.690,9 millones y representa el
3,8% del PIB.

Figura 3: Deuda Publica Total y Deuda Pablica de la
Administracion Central, por residencia del acreedor.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Por otra parte, dentro de la clasificacion de la deuda
segun el origen de la fuente de financiamiento, a junio
de 2023, se observé que el saldo de la deuda externa
alcanz6 USD 13.627,4 millones, lo cual represent6 el
87,5% de la deuda publica total y el 30,7% del PIB,
mientras que la deuda interna fue USD 1.938,1
millones, un 4,4% del PIB.

En cuanto a la Deuda Publica de la Administracion
Central, se puede observar la siguiente observar la
siguiente composicion:
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a. Moneda

La mayor parte de la deuda publica (90,5%) se
encuentra denominada en dolares estadounidenses.
Esto es debido a que desde el afio 2013 se han
realizado emisiones en los mercados internacionales
de titulos de deuda del tesoro nacional denominados
en dolares estadounidenses. A junio de 2023, los
Bonos Soberanos suman USD 5.833,6 millones y
representan el 42,0% de la deuda publica de la
Administracién Central. Asimismo, gracias a las
operaciones llevadas a cabo en el mercado financiero
doméstico el 85% de la deuda publica estd
denominada en moneda local.

Figura 4: Composicion de la Deuda Publica de la
Administracién Central segin monedas
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

b. Tasas

En lo que a tasas se refiere, el 65,0% de la deuda
publica, es decir USD 9.019,7 millones, fue contraido
a tasas de interés fijas, mientras que, el 35,0%, USD
4.854,9 millones, fue contraido a unas tasas de interés
variables. La participacion de las tasas de interés fijas
ha ganado importancia también gracias a los Bonos
Soberanos, los cuales fueron emitidos bajo esta
caracteristica.

Figura 5: Composicion de la Deuda Puablica de la
Administracién Central segun tasas.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.
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En este contexto, de manera a reducir el riesgo de tasa
de interés, el 8 de diciembre del 2021 se realiz6 la
fijacion de las tasas de interés de diez préstamos del
BID.

c. Acreedores

En cuanto a los principales acreedores se encuentran
los organismos multilaterales, con un 44,4%,
seguidos de los tenedores de los Bonos Soberanos con
el 42,0% de la Deuda Publica. Dentro de la Deuda
Interna se destacan los Bonos Internos, los cuales
representan el 4,6% de la deuda total.

Tabla 1: Clasificacion de la Deuda Publica de la
Administracién _Central segin acreedores (en
millones de délares estadounidenses).

Tipo de Acreedor 2022 % Jun-2023 %

Bonos Externos 6.071 45% 5.834 42%
Multilaterales 5.610 42% 6.159 44%
Bono BCP 535 4% 540 4%
Bonos Internos 533 4% 643 5%
Bilaterales 168 1% 155 1%
Ley N°5.074/13 517 4% 545 4%
Totales 13.434 100% 13.807 100%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.
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d. Instrumentos

En lo que a los instrumentos de deuda se refiere, el de
mayor preponderancia es el de los Bonos emitidos
tanto en el mercado doméstico como en el
internacional. Seguidamente, se encuentran los
préstamos suscriptos con los organismos de crédito
internacionales, los cuéles presentaron un
crecimiento en el afio 2022, debido a que el Gobierno
se abocO a estos instrumentos considerando que
presentaban condiciones financieras ventajosas frente
a los mercados internacionales. En altimo lugar se
encuentra la modalidad de financiamiento de obras
publicas descripta en la Ley N° 5.074/2013, conocida
como “llave en mano”.

Como linea de accion para el futuro se busca migrar
e incentivar el uso de instrumentos como las Alianzas
Publico-Privadas, las concesiones y la Modalidad
Llave en Mano con el fin aprovechar los beneficios
de estas herramientas.

A través de dichas modalidades, el Gobierno
impulsara proyectos en infraestructuras buscando la
participacion del sector privado en las politicas de
inversion publica para lograr obras viales,
aeroportuarias, energia, etc. con mejores niveles de
servicios asociados, atraccion de la inversion privada,
asignacion y distribucién de riesgos y mayor
eficiencia de la inversién pablica, siendo estos efectos
multiplicadores los que generan finalmente
beneficios, mejorando la calidad de vida de la
sociedad.

Tabla 2: Instrumentos de la deuda puablica.

Instrumentos 2022 Jun-2023
Bonos 53,1% 50,6%
Préstamos 43,0% 45,5%
Ley N° 5.074/13 3,9% 3,9%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

I1- Saldo de la Deuda de la Administracion
Descentralizada

Dentro de la clasificacion de la deuda publica de
la administracion descentralizada segun las

instituciones que cuentan con garantia del
gobierno, se encuentran la AFD con garantias del
gobierno por un total de 840,43 millones de USD
y la ANDE con garantias por 824,91 millones de
USD.

Figura 6: Clasificacion del saldo de la deuda de

la  Administracion  Descentralizada segun
instituciones.
m77«\\\\
mAFD
ANDE
OTROS
824,91
840,43

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas, Paraguay

I11- Perfil de Desembolsos del Sector Publico

Total

Para el financiamiento de los diferentes programas y
proyectos ejecutados por las instituciones publicas,
los organismos multilaterales y bilaterales otorgan
préstamos bajo condiciones que varian dependiendo
de cada acreedor. EI desembolso de los préstamos se
realiza en funcion al nivel de avance de los programas
y proyectos de los organismos ejecutores.

Los desembolsos acumulados a junio del 2023
fueron de USD 936,37 millones. Asimismo, los
desembolsos de la Administracion Central en el
mes de junio del 2023 fueron de USD 74,1 millones,
de los cuales el 25,9% corresponde a préstamos de
Multilaterales y Bilaterales. Por otra parte, la
Administracidon Descentralizada tuvo desembolsos
por un valor de USD 43,4 millones en el mismo mes.
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Asi, la tabla 3 muestra los montos de préstamos por
organismo publico ejecutor, asi como el porcentaje de
los préstamos desembolsados a junio de 2023.

Tabla 3: Monto total y desembolso de préstamos en
USD millones por organismo ejecutor.

Organismo Montode .o ioieo  En o6

ejecutor  préstamos
ADMINISTRACION CENTRAL
MOPC 4.001,5 1.896,9 47,4%
MEF 2422 58,0 23,9%
MAG 142,2 69,2 48,7%
MITIC 130,0 245 18,9%
SENASA 60,0 37,3 62,2%
MSPBS 160,0 49,0 30,6%
MIC 12,0 56 47,0%
MEC 20,0 11,9 59,5%
MUVH 30,0 20,1 67,0%
IPTA 20,0 0,9 4,7%
SECTOR PUBLICO FINANCIERO
AFD 80,0 250 31,3%
SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO
ANDE 1.041,0 565,1 54,3%
SENACSA 15,0 45 30,1%
CONACYT 10,0 6,6 66,2%
INE 43,0 27,2 63,2%
TOTAL 6.006,9 2.802,0 46,65%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Los datos observados muestran que las instituciones
publicas cuentan con un total de USD 6.006,9
millones en concepto de montos aprobados para el
financiamiento de programas y proyectos, de los
cuales, los organismos acreedores han desembolsado
un total de USD 2.802,06 millones, representando un
46,65%.

El Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones
(MOPC) es la institucion con el mayor monto de
préstamos aprobados para el financiamiento de
programas y proyectos, sin embargo, el porcentaje de
desembolsos de dichos préstamos es de 46,65%.

Figura 7: Monto de financiamiento con préstamos
por sector.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

6,65%

Del monto total de financiamiento con préstamos, el
mayor porcentaje va destinado a proyectos del sector
de Infraestructura (tanto de transporte como de
electricidad), seguido de los proyectos del sector de
Planificacion y Modernizacion del Estado, luego
Agua y Alcantarillado.

Figura 8: Préstamos por acreedor, desembolsos y
saldo por desembolsar en millones de dodlares
estadounidenses.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.
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La figura 8 muestra que las instituciones con la mayor
cantidad de préstamos aprobados y en etapa de
ejecucion son la Corporacion Andina de Fomento
(CAF) y el Banco Interamericano de Desarrollo
(BID). Ademas, estas instituciones son las que
cuentan con el mayor monto por desembolsar y con
la mayor cantidad de préstamos en etapa de ejecucion.

IV-  Servicio de la Deuda Publica

En lo que respecta al pago del servicio de la deuda
publica, se observa la siguiente composicion respecto
a los acreedores.

Figura 9: Servicio acumulado de la Deuda de la
Administracién Central segln acreedores.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

El servicio acumulado de la deuda de Ia
Administracion Central alcanz6 el 1,5% del PIB a
junio de 2023. El servicio de la deuda correspondiente
a los Bonos va aumentando ligeramente a causa de los
intereses que son pagados por los Bonos Soberanos
emitidos. Ademas, en enero de este afio se amortizd
completamente el bono 2023, por esta razon el
servicio de la deuda, compuesto de amortizacion e
intereses, es mucho mayor en comparaciéon a afios

% Tipo de cambio de PGN, de Gs. 7.098.
3 Tipo de cambio PGN 2023, de Gs. 7.098.

anteriores. Seguidamente, se encuentra el servicio de
la deuda de los préstamos suscriptos con los
organismos multilaterales.

El servicio acumulado de la deuda de Ila
Administracion Descentralizada fue de USD 131,9
millones y alcanzo el 0,3% del PIB a junio de 2023.

En cuanto a los intereses para la Administracién
Central a junio del 2023, estos ascienden a USD
330,5 millones, y los intereses para la
Administracion Descentralizada ascienden a USD
35,7 millones.

V- Emision de Bonos

En el Presupuesto General de la Nacion, mediante la
ley n° 7050/23, se autoriza al Poder Ejecutivo, a
través del Ministerio de Economia y Finanzas, el
monto destinado a la emisién y mantenimiento en
circulacion de los Bonos del Tesoro Publico hasta el
equivalente al monto de Gs. 4.011.866,66 millones,
equivalente a USD 565,21% millones, para el
gjercicio fiscal 2023.

Para el afio 2023 se habia programado inicialmente la
emision de Bonos del Tesoro Publico en el mercado
doméstico por hasta Gs. 447.174 millones,
equivalentes a aproximadamente USD 63 millones.
Luego, en consecuencia de la fuerte demanda de los
inversionistas por los bonos del tesoro en moneda
local, en junio de 2023 se decidi6 aumentar el
Programa de Emision del mercado local a un total de
Gs. 802.074 millones (USD 113* millones).

En junio de 2023 se realiz6 la quinta colocacion de
Bonos en el mercado local, en donde se puso a
disposicion de los inversionistas dos series de bonos
con vencimiento en los afios 2028 y 2030, a tasas
nominales de 8,25% y 9,03% respectivamente. En
esta subasta, se ha destacado que la reapertura de los
titulos recibio una demanda de casi tres veces mas de
lo ofrecido. De esta forma, se presenta el siguiente
resultado para la serie adjudicada a continuacion:

37 Tipo de cambio PGN 2023, de Gs. 7.098.
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Tabla 4: Resultados de la quinta emision de Bonos
del Tesoro.

Plazo Original 5 afios 7 afios
Fecha d
echa de 15/02/2028 15/02/2030
vencimiento
Tasa de
interés 8,25% 9,03%
nominal
Semestral

Pa

go de Semestral
cupones

Mont(o(;;;'tado 2.000.000.000  395.954.000.000

Monto
ofertado por el
mercado
financiero
D)

74.000.000.000 1.014.074.000.000

Monto
adjudicado
(D)

2.000.000.000 = 395.954.000.000

De esta manera, en lo que respecta a las emisiones de
Bonos del Tesoro en el mercado doméstico, al mes de
junio del 2023 los montos adjudicados ascienden a
Gs. 802.074 millones, distribuidos en los siguientes
titulos:

Tabla 5: Emisiones de Bonos del Tesoro en el
mercado doméstico a junio 2023.

Monto
adjudicado al
Tasa .
Bono ISIN . mes de junio
Nominal .
(en millones de
Gs.)

PYTNAO1F4482  8,25% 6.000.000.000

PYTNAO2F4499  9,03%  796.074.000.000

Se destaca ademas que, en la subasta del mes de junio,
un inversionista no residente ha adquirido por primera
vez Bonos del Tesoro emitidos en el mercado local, a
través de su Banco Custodio. En este sentido, el
gobierno planea continuar con las acciones necesarias
para fomentar la participacion de inversores

extranjeros en el mercado local, y de esta manera
seguir con el objetivo de profundizar el mercado
interno.

Asimismo, se cuenta con la Ley N° 6638/2020 de
administracion de pasivos, que autoriza al Poder
Ejecutivo a efectuar las operaciones de
administracion del endeudamiento publico con el fin
de mantener una gestion prudente y suavizar el perfil
de vencimientos de la deuda, a fin de anticipar y
mitigar riesgos de fluctuaciébn de monedas
extranjeras, asi como los relacionados a tasas de
interés.

En este sentido, en los afios 2021 y 2022, se realizaron
las primeras operaciones de manejo de pasivos de la
Replblica, mediante las cuales se recompraron
alrededor de USD 542,41 millones, lo que representa
aproximadamente el 70% del total del bono 2023,
guedando como saldo USD 237,59 millones. Con
estas operaciones se logré reducir la carga de
intereses consecuencia de las tasas méas bajas
obtenidas en relacion a la del afio 2013, y a la vez, se
pudo extender la vida promedio de la deuda, reducir
la concentracion de pagos de amortizacion en el corto
plazoy el riesgo de refinanciamiento. De esta manera,
la Ley N° 6638 se convierte en un instrumento de
suma importancia para realizar una gestion eficiente
de la deuda publica del pais.

Finalmente, el pasado 13 de enero del corriente, se
amortizé el saldo remanente de USD 237,59
millones con los recursos del préstamo con el Banco
Mundial que fue aprobado por el Congreso Nacional,
cuyas condiciones financieras resultaron mas
favorables para la Republica actualmente, debido al
contexto de volatilidad de tasas de interés que se
viene dando en los mercados financieros
internacionales. Con este pago, el pais otorga
confianza a los inversionistas y demuestra el firme
compromiso con la disciplina fiscal.
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Figura 10: Perfil de amortizacion de los bonos
soberanos después de la operacion de administracion
de pasivos del bono 2023 en millones de dolares
estadounidenses.
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Operacion de Adm. de Pasivos - Bono 2023

En lo que respecta al mercado internacional, para el
afio 2023 se ha programado la emision de bonos
soberanos por aproximadamente USD 500 millones,
en el marco de la Ley N° 7050/2023 del PGN, ya sea
para emitir un nuevo bono o para la reapertura de
algin bono anterior, esto dependiendo de las
condiciones de mercado asi como de las necesidades
de financiamiento por parte del Gobierno.
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Otros Anexos Estadisticos de la Deuda Publica
Anexo 1

Gross Public Sector External Debt by Creditor

As of December 31, As of Jun 30,
2019 2020 2021 2022 2022 2023
Us$ % US$ % Us$ % USss$ % USss$ % US$ %
(in millions of U.S. dollars and percentages)

3.224,0 445 4916,2 46,9 55915 47,3 6.808,5 51,1 6.002,3 48,0 7.350,4 53,9
3.007,2 415 4.686,9 44,7 53738 455 6.626,3 49,7 58115 46,4 7.184,6 52,7
1.671,3 23,1 23938 22,8 25410 21,5 3.1835 239 28230 226 3.2229 23,7
572,0 79 849,2 8,1 879,9 74 8854 6,6 8634 6,9 11157 8,2
467,7 6,5 1.0752 10,3 1.483,9 12,6 20185 152 1.636,8 13,1 2.190,6 16,1
146,6 2,0 180,3 1,7 276,1 2,3 342,6 2,6 295,8 2,4 348,1 2,6
20,4 0,3 22,0 0,2 23,2 0,2 23,4 0,2 22,4 0,2 238 0,2
35 0,0 2,7 0,0 2,0 0,0 14 0,0 18 0,0 1,2 0,0
46,2 0,6 53,9 05 60,0 0,5 67,2 05 62,1 0,5 166,2 1,2
79,6 11 109,7 1,0 107,7 0,9 104,4 0,8 106,3 0,8 116,2 0,9
216,7 3,0 229,3 2,2 2177 18 182,2 14 190,8 15 165,8 1,2
177,2 2,4 188,9 1,8 1715 15 1354 1,0 1441 1,2 118,0 0,9
10,9 0,2 10,1 0,1 7,6 0,1 5,6 0,0 6,3 01 49 0,0
28,6 0,4 30,2 0,3 38,6 0,3 41,2 0,3 40,4 0,3 42,8 0,3
01 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3.917,3 54,1 5.363,3 51,1 5.858,0 49,6 6.071,2 456  6.072,0 435 5.833,6 42,8
73 0,1 33 0,0 1,7 0,0 - - 0,8 0,0 - -
73 0,1 33 0,0 1,7 0,0 - - 0,8 0,0 - -
3.910,0 54,0 5.360,0 51,1 5.856,4 49,6 6.071,2 456 6.071,2 435 5.833,6 42,8
3.910,0 54,0 5.360,0 51,1 5.856,4 49,6 6.071,2 456  6.071,2 435 5.833,6 42,8
97,2 1,3 209,0 2,0 362,4 31 4435 33 4435 35 4435 33
97,2 13 209,0 2,0 362,4 31 4435 3,3 4435 35 4435 33
7.238,5 100 10.488,5 100 11.812,0 100 13.323,1 100 125178 100 13.627,4 100

Source: Ministry of Finance.
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Anexo 2

Total Gross Public Sector External Debt

As of December 31, As of Jun 30,
% of % of % of % of % of % of
2019 Total 2020 Total 2021 Total 2022 Total 2022 Total 2023 Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
Central Government 6.685,6 92,4 9.800,3 93,4 11.153,9 94,4 12.625,3 94,8  11.857,7 94,7 12.929,1 94,9
Financial public

sector(l) 1445 2,0 1575 15 1515 1,3 154,7 1,2 1484 12 152.1 11
Non-flnggcctlgl public 408 4 5,6 530,7 51 506,6 43 543,0 41 511,7 41 546,2 40
Total 7.238,5 100,0 10.4885 100,0 11.812,0 100,0  13.323.1 100,0 125178 100,0 13.627,4 100,0

Total public external
debt/GDP 18.7% 29.0% 29.3% 31.8% 29,9% 30,7%

(1) Includes the Central Bank.
Source: Ministry of Finance and Central Bank.

Anexo 3

Gross Public Sector External Debt Amortization Schedule by Creditor®

Amortization Schedule for

Total Outstanding External Debt 2028
and
as of Jun 30, 2023 2023 2024 2025 2026 2027 thereafter
(in millions of U.S. dollars)
Multilateral organizations .. 7.184,6 131,7 375,0 429,7 461,2 526,2 5.260,7
Foreign governments.......... 165,8 16,7 19,1 17,1 16,4 16,4 80,1
Bonds......coooveveeiiiieee, 5.833,6 0,0 0,0 0,0 527,1 500,0 4.806,5
Turnkey Projects (La
5074/13) ... 4435 0,0 22,2 44,3 44,3 44,3 288,3
$13.627,4 $148,4 $416,2 $491,2 $1.049,1 $1.086,9 $10.435,5

(1) Includes only loans approved by Congress and not those under negotiation or pending approval by Congress.
Source: Ministry of Finance.
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Anexo 4

Summary of Gross Public Sector External Debt by Interest Rate Type

As of December 31, As of Jun 30,
% of % of % of % of % of % of
2019 Total 2020 Total 2021 Total 2022 Total 2022 Total 2023 Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
Fixed Rate.... $5.332,3 73,7% $7.364,3 70,2%  $7.991,7 67,7%  $8.257,2 62,0%  8.258,1 66,0% 7.999,0 58,7%
1.132,9 15,7 1617,9 15,4 2.202,9 18,7 21760 16,3 2.174,8 17,4 2.159,7 15,8
More than 3%-6%.... 3.102,2 42,9 4.537,4 43,3 4.426,3 375 46377 34,8 4.639,8 37,1 4.395,9 32,3
More than 6%-9%.... 1.097,2 15,2 1.209,0 11,5 1.362,4 11,5 1.443,5 10,8 1.443,5 11,5 1.443,5 10,6
Floating Rate®............ 1.906,2 26,3 3.124,2 29,8 3.820,3 32,3 5.0659 38,0 4.259,7 34,0 5.628,4 41,3
TOtal oo $7.2385  100%  $104885  100%  $11.812  100% $13.323,1  100% 125178 100% 13.627.4  100%
(1) Primarily LIBOR-based.
Source: Ministry of Finance.
The following table sets forth a summary of Paraguay’s gross public sector external debt
outstanding by maturity.
Anexo 5
Summary of Gross Public Sector External Debt Outstanding by Maturity of Indenture Date
As of December 31, As of Jun 30,
% of % of % of % of % of
2019 Total 2020 Total 2021 Total 2022 % of Total 2022 Total 2023 Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
0-5 years.....cooeevvvrene - - - - - - - - - - - -
Between 5-10 years....... 1.993,77 27,2%  1.969,28 18,8%  1.722,2 14,6% 1.591,8 11,9%  1.528,7 12,2% 1.399,2 10,3%
Between 10-15 years..... 622,22 8,5% 763,62 7,3%  1.4958 12,7% 2.094,2 15,7%  2.080,3 16,6% 2.068,5 15,2%
More than 15 years ....... 4.722,48 64,4%  7.755,58 73,9% 85939 72,8%  9.637,1 72,3%  8.908,8 71,2% 10.159,7  74,6%
Totalo 7.3385 100%  10.488,5 100% 11.812,0 100%  13.323.1 100% 12.517,8 100% 136274  100%

Source: Ministry of Finance.
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Anexo 6

Summary of Gross Public Sector External Debt Outstanding by Currency

As of Jun 30, As of Jun 30,
2022 % of Total 2023 % of Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)

United State DOHAr.........ccocoveiieiiieercceee e 12.273,3 98,0% 13.414,5 98,4%
JaPANESE YN ...coiviiiiiiiic 144,2 1,2% 118,1 0,9%
BEUNO ot 85,0 0,7% 80,9 0,6%
Canadian DOlIar..........ccoveiieiinieee e 0,3 0,0% 0,2 0,0%
Special Drawing Rights® ..........cccovieriennriensiens 14,9 0,1% 138 0,1%
British POUNd .........ccoooiiiiiiceceeee e 0,0 0,0% 0,0 0,0%
SWEAISh KIONa.......cveieiiiiieiiieeree s 0,0 0,0% 0,0 0,0%
NOrwegian Krone .........cccocerreieneineieneeeeesenens 0,0 0,0% 0,0 0,0%
Paraguay GUArani ..........ccocoeriveeneireieneeesee e 0,0 0,0% 0,0 0,0%
TOtAl v 12,517,81 100,0% 13.627,4 100,0%

(1) Units of account used by IMF and reflects disbursements from the International Fund for Agricultural
Development, an agency of the United Nations.
Source: Ministry of Finance.
Anexo 7

Domestic Debt Amortization Schedule

Total Outstanding Amortization Schedule for
Domestic Debt 2028 to Final
as of Jun 30, 2023 2023 2024 2025 2026 2027 Maturity®

(in millions of U.S. dollars)
Central Government

Guarani-denominated® .... 1.183,3 64,5 - 132,2 - 71 979,5

Foreign currency- 58.3
denominated® .................. 101,1 23 4.6 9,0 13,5 135 '
Subtotal ........cceeeveiiiiiins 1.284,4 66,8 4,6 141,2 13,5 20,6 1.037,8
AFD

Guarani-denominated® .... 653,7 135,1 1775 99,4 415 69,1 131,0

Foreign currency-
denominated® .................. - - . ) 3 )
Subtotal 653,7 135,1 177,5 99,4 41,5 69,1 131,0

$1.938,1 $201,9 $182,1 $240,6 $55,0 $89,8 $1.168,8

(1) Converted at average Paraguay Guarani-United States Dollar exchange rate at the close of business for the last
business day of December of each year as reported by the Central Bank.

(2) Denominated in United States Dollars in its entirety.

(3) This amount includes (i) the perpetual bond in favor of the Central Bank for an amount equivalent to USD 540,5
million as of Jun 30, 2023, and (ii) several treasury bonds issued for the capitalization of the deposit guarantee
fund of the Central Bank.

Source: Ministry of Finance.
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Anexo 8

Paraguay’s Treasury Bonds

(issued in Guaranies, but presented in millions of US$, except percentages)

As of December 31, Asof Jun30 @,

Average Average Average Average Average

Maturity Interest Interest Interest Interest Interest
(years) 2019 Rate 2020 Rate 2021 Rate 2022 Rate 2023 Rate
1-27 $0.0 - $0.0 - $0.0 - $0.0 - $0.0 -
3-37 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -
4-4.7 37.2 7.0% 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -

5 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 08 8.25%
6 13.4 7.2% 39.8 7.2% 0.0 - 0.0 - 0.0 -

7 20.4 7.8% 54.4 7.8% 37.8 7.8% 40  7.8% 109,6 9.03%
8 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -
9 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -
10 14.3 7.9% 423 7.9% 936 7.9% 03  7.8% 0.0 -
15 0.0 - 227 9.5% 435 8.8% 01  8.0% 0.0 -
20 0.0 - 28.4 9.9% 61.5 9.9% 38  9.9% 0.0 -

Total $85.3 $187.7 $236.5 $8.2 $110,4

Source: Ministry of Finance

@ Tipo de cambio BCP al 30 de junio de 2023: Gs. 7.266,05
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Evolucion de los Indicadores de Deuda Publica
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Fuentes: Anexo Estadistico del Informe Econémico — BCP. Cuadros n° 44y 532 Disponible en: https://www.bcp.gov.py/anexo-estadistico-del-informe-economico-i365
Informe de la Situacion Financiera (SITUFIN) - MEF. Disponible en: https://www.hacienda.gov.py/situfin/
Estadisticas de la Deuda Publica. Disponible en: https://economia.gov.py/index.php/datos-economicos/deuda-publica

En porcentaje


https://www.bcp.gov.py/anexo-estadistico-del-informe-economico-i365
https://www.hacienda.gov.py/situfin/
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Reporte Mensual de la Deuda Publica — Julio 2023

El bajo nivel de deuda publica constituye una de las
fortalezas con las que cuentan las finanzas publicas.
Este hecho es resaltado puesto que Paraguay ostenta
uno de los menores niveles de deuda de la region e
incluso muy por debajo de la media de los paises con
la misma calificacion crediticia, el cual segln
Moody’s, para el grupo de paises con calificacion Bal
(un eslab6n por debajo del grado de inversion) la
razon de Deuda Publica y Producto Interno Bruto
(Deuda/PIB) es de 66% en promedio. La
asequibilidad de la deuda de Paraguay, medida por la
relacion entre los pagos de intereses y los ingresos, es
sélida y sigue siendo mas fuerte que el de sus pares
con calificaciones similares.®®

Este Reporte presenta un panorama general de las
principales caracteristicas de la composicion y
evolucion de la deuda publica.

I- Perspectiva general de la Deuda
Publica®

En la figura 1 se presenta la razon de la Deuda Publica
en relacién al Producto Interno Bruto (Deuda/PIB), la
cual, desde el afio 2011, ha crecido continuamente,
debido al impulso de la inversion publica emprendido
por el gobierno, el cual en mayor parte fue financiado
con recursos provenientes del crédito publico (FF20)
y sigue manteniéndose hasta la actualidad. El
crecimiento fue moderado hasta el afio 2019, sin
embargo, dada la situacién econémica internacional
que se presento en el afio 2020, la deuda del pais se
incrementd en una mayor proporcién que el promedio
de los afios anteriores y esto se debid a los esfuerzos
para hacer frente a los efectos negativos de la
situacion de la Pandemia COVID-19.

Segun un estudio elaborado por el Fondo Monetario
Internacional (FMI) (Eyraud y Bardella) en el 2016

38 Moody’s Investors Service (2021). Issuer in-Depth.
39 Para més informacion ver en:

https://economia.gov.py/index.php/datos-economicos/deuda-

publica
40 Banco de Desarrollo de América Latina (2020)
https://scioteca.caf.com/handle/123456789/1684

sobre la deuda publica del Paraguay, el equilibrio
estructural de las finanzas publicas se mantendria aun
con un nivel de deuda entre el 30% y 45% sobre PIB.

Seguln el analisis de sostenibilidad fiscal elaborado
por la Corporacion Andina de Fomento (CAF)%,
teniendo en cuenta diversos enfogques metodoldgicos,
en general, los resultados sugieren umbrales para las
economias emergentes entre 25% y 50% del PIB,
dependiendo de la solidez de los fundamentos
econdémicos y de las fortalezas y capacidades
institucionales de los paises. Sin embargo, tomando
en cuenta las caracteristicas de la economia
paraguaya, el umbral para la deuda publica del
Paraguay, podria ubicarse actualmente entre 50% y
60%.

No obstante, existe un compromiso de volver al
anterior ritmo de crecimiento de la deuda, por lo que
los esfuerzos apuntan a que sea dificil llegar al limite
inferior del 50% en el corto plazo, en cumplimiento y
avance del Plan de retorno a la Ley de
Responsabilidad Fiscal*.

Por lo tanto, el nivel de deuda alcanzado a julio del
2023 (36,1%), se considera sostenible para las
finanzas puablicas del pais y es uno de los niveles de
deuda mas bajos en comparacion a los paises de la
regién y al promedio de deuda publica de los paises
latinoamericanos tales como Brasil, Bolivia,
Uruguay, Colombia, y otros, tal como puede ser
observado en la figura 2.

41 Subsecretaria de Estado de Tributacion
(2020).
https://www.set.gov.py/portal/napuaPy/hom
elleyes
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Figura 1: Deuda del Sector Pablico Total y
Coeficiente Deuda Total/PIB.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Figura 2: Nivel de endeudamiento de paises de
Latinoamérica afios 2022 y 2023.
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2023

Perfil de la Deuda Publica del Paraguay

A julio de 2023 el saldo de la deuda publica total
alcanzé USD 16.000,5 millones; considerando su
clasificacidn segln el drgano pagador se tiene que el
saldo de la deuda publica de la Administracion
Central fue de USD 14.313,8 millones (represento el
89,5% de la deuda publica total y el 32,3% del PIB).
La deuda publica que cuenta con garantia soberana
ascendio a USD 1.686,7 millones y representa el
3,8% del PIB.

Figura 3: Deuda Publica Total y Deuda Pablica de la
Administracién Central, por residencia del acreedor.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Por otra parte, dentro de la clasificacion de la deuda
segun el origen de la fuente de financiamiento, a julio
de 2023, se observé que el saldo de la deuda externa
alcanz6 USD 14.068,2 millones, lo cual represento el
87,9% de la deuda publica total y el 31,7% del PIB,
mientras que la deuda interna fue USD 1.932,3
millones, un 4,4% del PIB.

En cuanto a la Deuda Publica de la Administracion
Central, se puede observar la siguiente observar la
siguiente composicion:
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a. Moneda

La mayor parte de la deuda publica (90,8%) se
encuentra denominada en délares estadounidenses.
Esto es debido a que desde el afio 2013 se han
realizado emisiones en los mercados internacionales
de titulos de deuda del tesoro nacional denominados
en dolares estadounidenses. A julio de 2023, los
Bonos Soberanos suman USD 6.263,3 millones y
representan el 43,8% de la deuda publica de la
Administracién Central. Asimismo, gracias a las
operaciones llevadas a cabo en el mercado financiero
doméstico el 8,2% de la deuda puablica esta
denominada en moneda local.

Figura 4: Composicion de la Deuda Puablica de la
Administracién Central segun monedas
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

b. Tasas

En lo que a tasas se refiere, el 66,0% de la deuda
publica, es decir USD 9.449,5 millones, fue contraido
a tasas de interés fijas, mientras que, el 34,0%, USD
4.864,3 millones, fue contraido a unas tasas de interés
variables. La participacion de las tasas de interés fijas
ha ganado importancia también gracias a los Bonos
Soberanos, los cuales fueron emitidos bajo esta
caracteristica.

Figura 5: Composicion de la Deuda Publica de la
Administracidn Central segln tasas.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

En este contexto, de manera a reducir el riesgo de tasa
de interés, el 8 de diciembre del 2021 se realiz6 la
fijacion de las tasas de interés de diez préstamos del
BID.

c. Acreedores

En cuanto a los principales acreedores se encuentran
los tenedores de los Bonos Soberanos, con un 43,8%,
seguido de los organismos multilaterales con el
43,1% de la Deuda Publica. Dentro de la Deuda
Interna se destacan los Bonos Internos, los cuales
representan el 4,5% de la deuda total.

Tabla 1: Clasificacion de la Deuda Publica de la
Administracién _Central segin acreedores (en
millones de dblares estadounidenses).

Tipo de Acreedor 2022 % Jul-2023 %
Bonos Externos 6.071 45%  6.263,3 44%
0,
Multilaterales 5.610 42% 6.1704  43%
Bono BCP 535 4% 538,8 4%
Bonos Internos 533 4% 640,7 4%
Bilaterales 168 1% 155,9 1%
Ley N° 5.074/13 517 4% 544.,6 4%
Totales 13.434 100% 14.313,8 100%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.
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d. Instrumentos

En lo que a los instrumentos de deuda se refiere, el de
mayor preponderancia es el de los Bonos emitidos
tanto en el mercado internacional como en el
doméstico. Seguidamente, se encuentran los
préstamos suscriptos con los organismos de crédito
internacionales, los cuéles presentaron un
crecimiento en el afio 2022, debido a que el Gobierno
se aboc6é a estos instrumentos considerando que
presentaban condiciones financieras ventajosas frente
a los mercados internacionales. En Gltimo lugar se
encuentra la modalidad de financiamiento de obras
publicas descripta en la Ley N° 5.074/2013, conocida
como “llave en mano”.

Como linea de accidn para el futuro se busca migrar
e incentivar el uso de instrumentos como las Alianzas
Publico-Privadas, las concesiones y la Modalidad
Llave en Mano con el fin aprovechar los beneficios
de estas herramientas.

A través de dichas modalidades, el Gobierno
impulsara proyectos en infraestructuras buscando la
participacion del sector privado en las politicas de
inversion publica para lograr obras viales,
aeroportuarias, energia, etc. con mejores niveles de
servicios asociados, atraccion de la inversion privada,
asignacion y distribucién de riesgos y mayor
eficiencia de la inversion publica, siendo estos efectos
multiplicadores los que generan finalmente
beneficios, mejorando la calidad de vida de la
sociedad.

Tabla 2: Instrumentos de la deuda publica.

Instrumentos 2022 Jul-2023
Bonos 53,1% 52,0%
Préstamos 43,0% 44,2%
Ley N° 5.074/13 3,9% 3,8%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

I1- Saldo de la Deuda de la Administracion
Descentralizada

Dentro de la clasificacion de la deuda publica de
la administracion descentralizada segun las
instituciones que cuentan con garantia del

gobierno, se encuentran la AFD con garantias del
gobierno por un total de 838,39 millones de USD
y la ANDE con garantias por 822,65 millones de
USD.

Figura 6: Clasificacion del saldo de la deuda de

la Administracion  Descentralizada segin
instituciones.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Perfil de Desembolsos del Sector Publico
Total

Para el financiamiento de los diferentes programas y
proyectos ejecutados por las instituciones publicas,
los organismos multilaterales y bilaterales otorgan
préstamos bajo condiciones que varian dependiendo
de cada acreedor. EI desembolso de los préstamos se
realiza en funcion al nivel de avance de los programas
y proyectos de los organismos ejecutores.

Los desembolsos acumulados a julio del 2023 fueron
de USD 1.476,19 millones. Asimismo, los
desembolsos de la Administracion Central en el
mes de julio del 2023 fueron de USD 512,3 millones,
de los cuales el 97,6% corresponde a Bonos
Soberanos y el 2,4% corresponde a préstamos de
Multilaterales y Bilaterales. Por otra parte, la
Administracién Descentralizada tuvo desembolsos
por un valor de USD 27,5 millones en el mismo mes.
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Asi, la tabla 3 muestra los montos de préstamos por
organismo publico ejecutor, asi como el porcentaje de
los préstamos desembolsados a julio de 2023.

Tabla 3: Monto total y desembolso de préstamos en
USD millones por organismo ejecutor.

Organismo Montode o hoiso En %

ejecutor  prestamos
ADMINISTRACION CENTRAL
MOPC 3.962 1.900,0 48,0%
MEF 242 58,8 24,3%
MAG 142 69,2 48,6%
MITIC 130 245 18,9%
SENASA 60 39,2 653%
MSPBS 160 49,0 30,6%
MIC 12 7,3  60,4%
MEC 20 11,9 59,5%
MUVH 30 20,1 67,0%
IPTA 20 09 4,7%
SECTOR PUBLICO FINANCIERO
AFD 80,0 25,0 31,3%
SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO
ANDE 1.041 565,2 54,3%
SENACSA 15,0 45 30,1%
CONACYT 10,0 6,6 66,2%
INE 43,0 27,2 63,2%
TOTAL 5.967 2.809,4 47,1%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Los datos observados muestran que las instituciones
publicas cuentan con un total de USD 5.967,3
millones en concepto de montos aprobados para el
financiamiento de programas y proyectos, de los
cuales, los organismos acreedores han desembolsado
un total de USD 2.809,4 millones, representando un
47,1%.

El Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones
(MOPC) es la institucion con el mayor monto de
préstamos aprobados para el financiamiento de
programas y proyectos, sin embargo, el porcentaje de
desembolsos de dichos préstamos es de 48,0%.

Figura 7: Monto de financiamiento con préstamos
por sector.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Del monto total de financiamiento con préstamos, el
mayor porcentaje va destinado a proyectos del sector
de Infraestructura (tanto de transporte como de
electricidad), seguido de los proyectos del sector de
Planificacion y Modernizacién del Estado, luego
Agua y Alcantarillado.

Figura 8: Préstamos por acreedor, desembolsos y
saldo por desembolsar en millones de dodlares
estadounidenses.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

La figura 8 muestra que las instituciones con la mayor
cantidad de préstamos aprobados y en etapa de
ejecucion son la Corporacion Andina de Fomento
(CAF) y el Banco Interamericano de Desarrollo
(BID). Ademas, estas instituciones son las que
cuentan con el mayor monto por desembolsar y con
la mayor cantidad de préstamos en etapa de ejecucion.

IV-  Servicio de la Deuda Publica

En lo que respecta al pago del servicio de la deuda
publica, se observa la siguiente composicion respecto
a los acreedores.

Figura 9: Servicio acumulado de la Deuda de la
Administracién Central segln acreedores.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

El servicio acumulado de la deuda de Ia
Administracion Central fue de USD 749,6 millones
alcanzo el 1,7% del PIB a julio de 2023. El servicio
de la deuda correspondiente a los Bonos va
aumentando ligeramente a causa de los intereses que
son pagados por los Bonos Soberanos emitidos.
Ademas, en enero de este afio se amortizd

“2 Tipo de cambio PGN 2023, de Gs. 7.098.
“3 Tipo de cambio PGN 2023, de Gs. 7.098.

completamente el bono 2023, por esta razon el
servicio de la deuda, compuesto de amortizacion e
intereses, es mucho mayor en comparacion a afios
anteriores. Seguidamente, se encuentra el servicio de
la deuda de los préstamos suscriptos con los
organismos multilaterales.

El servicio acumulado de la deuda de la
Administracidon Descentralizada fue de USD 160,9
millones y alcanzo el 0,36% del PIB a julio de 2023.

En cuanto a los intereses para la Administracion
Central a junio del 2023, estos ascienden a USD
346,8 millones, y los intereses para la
Administracidon Descentralizada ascienden a USD
37,2 millones. ElI pago de los intereses ha ido
aumentando a lo largo del 2023 debido a la suba de la
tasa de interés internacional SOFR.

V- Emision de Bonos

En el Presupuesto General de la Nacion, mediante la
ley n° 7050/23, se autoriza el monto destinado a la
emisién y mantenimiento en circulacion de los Bonos
del Tesoro Publico hasta el equivalente al monto de
Gs. 4.011.866,66 millones, equivalente a USD
565,214 millones, para el ejercicio fiscal 2023.

Para el afio 2023 se habia programado inicialmente la
emision de Bonos del Tesoro Publico en el mercado
doméstico por hasta Gs. 447.174 millones,
equivalentes a aproximadamente USD 63* millones.
Luego, en consecuencia de la fuerte demanda de los
inversionistas por los bonos del tesoro en moneda
local, en junio de 2023 se decidi6 aumentar el
Programa de Emision del mercado local a un total de
Gs. 802.074 millones (USD 113* millones).

De esta manera, en lo que respecta a las emisiones de
Bonos del Tesoro en el mercado doméstico, al mes de
julio del 2023 los montos adjudicados ascienden a Gs.
802.074 millones, distribuidos en los siguientes
titulos:

44 Tipo de cambio PGN 2023, de Gs. 7.098.
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Tabla 5: Emisiones de Bonos del Tesoro en el
mercado doméstico a junio 2023.

Monto adjudicado

Bono ISIN Taéa al mes de junio (en
Nominal .
millones de Gs.)
PYTNAO1F4482 8,25% Gs 6.000.000.000
PYTNAO2F4499 9,03% Gs 796.074.000.000

Se destaca ademas que, en la subasta del mes de junio
pasado, un inversionista no residente ha adquirido por
primera vez Bonos del Tesoro emitidos en el mercado
local, a través de su Banco Custodio. En este sentido,
el gobierno planea continuar con las acciones
necesarias para fomentar la participacion de
inversores extranjeros en el mercado local, y de esta
manera seguir con el objetivo de profundizar el
mercado interno.

Asimismo, se cuenta con la Ley N° 6638/2020 de
administracion de pasivos, que autoriza al Poder
Ejecutivo a efectuar las operaciones de
administracion del endeudamiento puablico con el fin
de mantener una gestion prudente y suavizar el perfil
de vencimientos de la deuda.

En este sentido, en los afios 2021 y 2022, se realizaron
las primeras operaciones de manejo de pasivos de la
Replblica, mediante las cuales se recompraron
alrededor de USD 542,41 millones, lo que representa
aproximadamente el 70% del total del bono 2023,
guedando como saldo USD 237,59 millones. Con
estas operaciones se logr6 reducir la carga de
intereses consecuencia de las tasas mas bajas
obtenidas en relacion a la del afio 2013, y a la vez, se
pudo extender la vida promedio de la deuda, reducir
la concentracion de pagos de amortizacion en el corto
plazoy el riesgo de refinanciamiento. De esta manera,
la Ley N° 6638 se convierte en un instrumento de
suma importancia para realizar una gestion eficiente
de la deuda publica del pais.

Finalmente, el pasado 13 de enero del corriente, se
amortizé el saldo remanente de USD 237,59
millones con los recursos del préstamo con el Banco
Mundial que fue aprobado por el Congreso Nacional,
cuyas condiciones financieras resultaron mas

favorables para la Republica, debido al contexto de
volatilidad de tasas de interés que se viene dando en
los mercados financieros internacionales. Con este
pago, el pais otorga confianza a los inversionistas y
demuestra el firme compromiso con la disciplina
fiscal.

Figura 10: Perfil de amortizacion de los bonos
soberanos después de la operacion de administracion
de pasivos del bono 2023 en millones de délares
estadounidenses.
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En lo que respecta al mercado internacional, para el
afio 2023 se ha programado la emision de bonos
soberanos por aproximadamente USD 500 millones,
en el marco de la Ley N° 7050/2023 del PGN.

En el mes de junio del afio 2023, se realizd la
colocacion de Bonos Soberanos por valor de USD
500 millones, de los cuales USD 429,999 millones
correspondi6 a nueva deuda.

La transaccion realizada estuvo distribuida de la
siguiente manera:

Tabla 6: Distribucion de la emision de bonos

soberanos.

Monto Emitido

Bono 2033

en millones USD

Financiamiento
PGN 2023 429.999.490

Recompra Bono
2026 70.000.510
Total 500.000.000

2049 EEE———

2050

24,824,8
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Dentro de la operacion bursatil realizada, se incluyd
la tercera administracion de pasivos de la
Republica, la cual consistio en recomprar USD 70
millones del bono con vencimiento en 2026, de tal
manera a administrar y suavizar el vencimiento de
dicho bono. Cabe a aclarar que el monto recomprado
del Bono 2023 fue de USD 70,264 millones, sin
embargo, el precio de cotizacion en el mercado se
encontraba por debajo del valor par al momento de la
operacion (Precio de recompra 99,625%) haciendo
gue el costo total de la recompra sea de USD 70,00
millones.

Por otra parte, a mayo de 2023, el valor nominal del
Bono 2026 era de USD 527,125 millones. Luego de
la recompra del Bono 2026 por USD 70,264 millones,
el nuevo valor nominal del Bono 2026 es de USD
456,861 millones.

Figura 11: Valor nominal del Bono 2026
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Otros Anexos Estadisticos de la Deuda Publica

Anexo 1

Gross Public Sector External Debt by Creditor

As of December 31, As of July 31,
2019 2020 2021 2022 2022 2023
Us$ % US$ % Us$ % USs$ % USss$ % Us$ %
(in millions of U.S. dollars and percentages)

3.224,0 445 4916,2 46,9 55915 47,3  6.8085 51,1 6.0248 48,0 7.361,4 52,3
3.007,2 415 4.686,9 44,7 53738 455 6.626,3 49,7 58319 46,5 7.194,0 51,1
1.671,3 23,1 2.3938 22,8 25410 21,5 3.1835 239 28221 225 3.2245 22,9
572,0 79 849,2 8,1 879,9 74 8854 6,6 8634 6,9 11157 79
467,7 6,5 1.0752 10,3 1.483,9 12,6 20185 152 1.656,8 13,2 2.188,6 15,6
146,6 2,0 180,3 1,7 276,1 2,3 342,6 2,6 295,8 24 354,7 2,5
20,4 0,3 22,0 0,2 23,2 0,2 23,4 0,2 22,3 0,2 23,9 0,2
35 0,0 2,7 0,0 2,0 0,0 14 0,0 1,7 0,0 1,2 0,0
46,2 0,6 53,9 05 60,0 0,5 67,2 05 63,6 0,5 169,2 1.2
79,6 11 109,7 1,0 107,7 0,9 104,4 0,8 106,3 0.8 116,2 0,8
216,7 3,0 229,3 2,2 2177 18 182,2 14 192,8 15 167,4 1,2
177,2 2,4 188,9 1,8 1715 15 1354 1,0 146,7 1,2 119,9 0,9
10,9 0,2 10,1 0,1 7,6 0,1 5,6 0,0 6,1 0,0 5,0 0,0
28,6 0,4 30,2 0,3 38,6 0,3 41,2 0,3 40,0 0,3 42,5 0,3
01 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3.917,3 54,1 5.363,3 51,1 5.858,0 49,6 6.071,2 456 6.072,0 48,4 6.263,3 44,5
73 0,1 33 0,0 1,7 0,0 - - 0,8 0,0 - -

73 0,1 33 0,0 1,7 0,0 - - 0,8 0,0 - -
3.910,0 54,0 5.360,0 51,1 5.856,4 49,6 6.071,2 456 6.071,2 48,4 6.263,3 44,5
3.910,0 54,0 5.360,0 51,1 5.856,4 49,6 6.071,2 456 6.071,2 48,4 6.263,3 44,5
97,2 13 209,0 2,0 362,4 31 4435 33 4435 35 4435 32

97,2 13 209,0 2,0 362,4 31 4435 3,3 4435 35 4435 3,2
7.238,5 100 10.488,5 100 11.812,0 100 13.323,1 100 12.540,3 100 14.068,2 100

Source: Ministry of Economy and Finance.
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Anexo 2

Total Gross Public Sector External Debt

As of December 31, As of July 31,
% of % of % of % of % of % of
2019 Total 2020 Total 2021 Total 2022 Total 2022 Total 2023 Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
Central Government... 6.685,6 92,4 9.800,3 934 11.153,9 94,4  12.625,3 948 118814 94,7%  13.372,1 95,1%
Financial public
sector®............... 1445 2,0 157,5 15 151,5 1,3 154,7 1,2 148,3 1,2% 152,1 1,1%
Non-financial public
[ a s T 408,4 5,6 530,7 51 506,6 43 543,0 41 510,6 4,1% 543,9 3,9%
Total 7.238,5 1000 10.4885 100,0 11.812,0 100,0 13.323,1 100,0 12.540,3 100,0  14.068,2 100,0
Total public external
debt/GDP 18.7% 29.0% 29.3% 31.8% 30,0% 31,7%
@ Includes the Central Bank.
Source: Ministry of Economy and Finance and Central Bank.
Anexo 3
Gross Public Sector External Debt Amortization Schedule by Creditor®
Total O dina E | Deb Amortization Schedule for
otal Outstanding External Debt 2028 and
as of July 31, 2023 2023 2024 2025 2026 2027 thereafter
(in millions of U.S. dollars)
Multilateral Organizations ........ 7.194,0 126,9 364,4 405,3 453,0 513,3 5.331,0
Foreign governments................ 167,4 13,9 15,2 14,1 14,1 14,1 96,0
BONGS ...ocveviveveivereieeeeieeinas 6.263,3 0,0 0,0 0,0 527,1 500,0 5.236,2
Turnkey PI’OJECtS (LaW 5074/13) 4435 0,0 22,2 44,3 44,3 44,3 288,3
Total $14.068,2 $140,8 $401,8 $463,8 $1.038,6 $1.071,7 $10.951,4
(1) Includes only loans approved by Congress and not those under negotiation or pending approval by Congress.

Source: Ministry of Economy and Finance.
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Anexo 4

HA VIRUNANGAREKO

Summary of Gross Public Sector External Debt by Interest Rate Type

As of December 31, As of July 31,
% of % of % of % of % of % of
2019 Total 2020 Total 2021 Total 2022 Total 2022 Total 2023 Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
$5.332,3 73,7% $7.364,3 70,2%  $7.991,7 67,7%  $8.257,2 62,0% 8.260,6 65,9% 8.432,7 59,9%
1.132,9 15,7 1617,9 15,4 2.202,9 18,7  2.176,0 16,3 2.176,5 17,4% 2.161,3 15,4%
More than 3%-6%.... 3.102,2 42,9 45374 433 4.426,3 375  4.637,7 34,8 4.640,6 37,0% 4.828,0 34,3%
More than 6%-9%.... 1.097,2 15,2 1.209,0 11,5 1.362,4 11,5 1.443,5 10,8 1.443,5 11,5% 1.443,5 10,3%
Floating Rate®............ 1.906,2 26,3 3.124,2 29,8 3.820,3 32,3 5.0659 38,0 4.279,6 34,1% 5.635,4 40,1%
$7.238,5 100% $10.488,5 100% $11.812 100%  $13.323,1 100%  $12.540,3 100,0% $14.068,2 100,0%
(1) Primarily LIBOR-based and SOFR-based.
Source: Ministry of Economy and Finance.
The following table sets forth a summary of Paraguay’s gross public sector external debt
outstanding by maturity.
Anexo 5
Summary of Gross Public Sector External Debt Outstanding by Maturity of Indenture Date
As of December 31, As of July 31,
% of % of % of % of % of
2019 Total 2020 Total 2021 Total 2022 % of Total 2022 Total 2023 Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
0-5 years.....coooeevevrene - - - - - - - - - - - -
Between 5-10 years....... 1.993,77 27,2%  1.969,28 18,8%  1.722,2 14,6% 1.591,8 11,9% 1.528,7 12,2% 1.828,9 13,0%
Between 10-15 years..... 622,22 8,5% 763,62 7,3%  1.4958 12,7% 2.094,2 15,7% 2.085,1 16,6% 2.073,1 14,7%
More than 15 years ....... 4.722,48 64,4%  7.755,58 73,9% 85939 728%  9.637,1  72,3% 8.926,5 71,2% 10.166,1  72,3%
Totalo 7.3385 100%  10.488,5 100% 11.812,0 100%  13.323.1 100% 12.540,3 100%  14.0682  100%

Source: Ministry of Economy and Finance.
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Anexo 6

Summary of Gross Public Sector External Debt Outstanding by Currency

As of July 31, As of July 31,
2022 % of Total 2023 % of Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
United State Dollar............coooveeeveeiieeeeeeeeeeeeee 12.293,5 98,0% 13.853,1 98,5%
JAPANESE YN oo 146,8 1,2% 120,0 0,9%
=TT {0 IR 84,8 0,7% 80,9 0,6%
Canadian Dollar 0,3 0,0% 0,2 0,0%
Special Drawing Rights® 14,8 0,1% 13,9 0,1%
British POUNG .......cceveviviicieiicececccee e 0,0 0,0% 0,0 0,0%
SWEISN KIONA.......c.cooevcveeeeicieceeseeeeee e, 0,0 0,0% 0,0 0,0%
NOrWegian Krone .........cccoevrereerereinenneneninesesesseeeenees 0,0 0,0% 0,0 0,0%
Paraguay GUATANT ...........cvvvevieeeeieeeeeeiessesieseessenesesnans 0,0 0,0% 0,0 0,0%
TOUAl oo $12.540,26 100,0% $14.068,2 100,0%
(1) Units of account used by IMF and reflects disbursements from the International Fund for Agricultural
Development, an agency of the United Nations.
Source: Ministry of Economy and Finance.
Anexo 7
Domestic Debt Amortization Schedule
Total Outstanding Amortization Schedule for
Domestic Debt 2028 to Final
as of July 31, 2023 2023 2024 2025 2026 2027 Maturity®
(in millions of U.S. dollars)
Central Government
Guarani-denominated®.... 11795 64,2 - 1316 - 71 976,7
Foreign currency- 1011 2,3 4,6 9,0 135 135 58,3
denominated® ..................
Subtotal ......coeeveeveeveeen 1.280,6 66,5 4,6 140,6 13,5 20,6 1.035,0
AFD -
Guarani-denominated® .... 651,7 97,3 2111 99,0 74,3 68,8 1011
Foreign currency- - - - - - - -
denominated@ ..................
SUBLOLAl oo 651,7 97,3 211,1 99,0 74,3 68,8 101,1
Total $1.932,3 $163,8 $215,7 $239,6 $87,8 $89,4 $1.136,1

(1) Converted at average Paraguay Guarani-United States Dollar exchange rate at the close of business for the last

business day of December of each year as reported by the Central Bank.
(2) Denominated in United States Dollars in its entirety.

(3) This amount includes (i) the perpetual bond in favor of the Central Bank for an amount equivalent to USD 538,8
million as of July 31, 2023, and (ii) several treasury bonds issued for the capitalization of the deposit guarantee

fund of the Central Bank.
Source: Ministry of Economy and Finance.
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Anexo 8

Paraguay’s Treasury Bonds

(issued in Guaranies, but presented in millions of US$, except percentages)

As of December 31, As of July 31 @,

Average Average Average Average Average

Maturity Interest Interest Interest Interest Interest
(years) 2019 Rate 2020 Rate 2021 Rate 2022 Rate 2023 Rate
1-27 $0.0 - $0.0 - $0.0 - $0.0 - $0.0 -
3-37 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -
4-4.7 372 7.0% 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -

5 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.8 8.25%
6 134 7.2% 39.8 7.2% 0.0 - 0.0 - 0.0 -

7 20.4 7.8% 54.4 7.8% 3738 7.8% 40  78% 109,2 9.03%
8 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -
9 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -
10 143 7.9% 423 7.9% 936 7.9% 03  7.8% 0.0 -
15 0.0 - 227 9.5% 435 8.8% 01  8.0% 0.0 -
20 0.0 - 28.4 9.9% 61.5 9.9% 38  9.9% 0.0 -

Total $85.3 $187.7 $236.5 $8.2 $110,0

Source: Ministry of Economy and Finance.
@ Tipo de cambio BCP al 31 de julio de 2023: Gs. 7.289,18
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Evolucion de los Indicadores de Deuda Publica
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Reporte Mensual de la Deuda Publica — Agosto 2023

El bajo nivel de deuda publica constituye una de las
fortalezas con las que cuentan las finanzas publicas.
Este hecho es resaltado puesto que Paraguay ostenta
uno de los menores niveles de deuda de la region e
incluso muy por debajo de la media de los paises con
la misma calificacion crediticia, el cual, segln
Moody’s, para el grupo de paises con calificacion Bal
(un eslab6n por debajo del grado de inversion) la
razon de Deuda Publica y Producto Interno Bruto
(Deuda/PIB) es de 66% en promedio. La
asequibilidad de la deuda de Paraguay, medida por la
relacién entre los pagos de intereses y los ingresos, es
solida y sigue siendo mas fuerte que el de sus pares
con calificaciones similares.*®

Este Reporte presenta un panorama general de las
principales caracteristicas de la composicion y
evolucion de la deuda publica.

I- Perspectiva general de la Deuda
Publica®*

En lafigura 1 se presenta la razon de la Deuda Pablica
en relacion al Producto Interno Bruto (Deuda/PIB), la
cual, desde el afio 2011, ha crecido continuamente,
debido al impulso de la inversion publica emprendido
por el gobierno, el cual en mayor parte fue financiado
con recursos provenientes del crédito publico (FF20)
y sigue manteniéndose hasta la actualidad. El
crecimiento fue moderado hasta el afio 2019, sin
embargo, dada la situacién econémica internacional
que se presento en el afio 2020, la deuda del pais se
incrementd en una mayor proporcion que el promedio
de los afios anteriores y esto se debié a los esfuerzos
para hacer frente a los efectos negativos de la
situacion de la Pandemia COVID-19.

Segln un estudio elaborado por el Fondo Monetario
Internacional (FMI) (Eyraud y Bardella) en el 2016

4 Moody’s Investors Service (2021). Issuer in-Depth.
46 Para mas informacion ver en:

https://economia.gov.py/index.php/datos-economicos/deuda-

publica
47 Banco de Desarrollo de América Latina (2020)
https://scioteca.caf.com/handle/123456789/1684

sobre la deuda publica del Paraguay, el equilibrio
estructural de las finanzas publicas se mantendria aln
con un nivel de deuda entre el 30% y 45% sobre PIB.

Segun el analisis de sostenibilidad fiscal elaborado
por la Corporacién Andina de Fomento (CAF)*,
teniendo en cuenta diversos enfoques metodolégicos,
en general, los resultados sugieren umbrales para las
economias emergentes entre 25% y 50% del PIB,
dependiendo de la solidez de los fundamentos
econémicos y de las fortalezas y capacidades
institucionales de los paises. Sin embargo, tomando
en cuenta las caracteristicas de la economia
paraguaya, el umbral para la deuda publica del
Paraguay, podria ubicarse actualmente entre 50% y
60%.

No obstante, existe un compromiso de volver al
anterior ritmo de crecimiento de la deuda, por lo que
los esfuerzos apuntan a que sea dificil llegar al limite
inferior del 50% en el corto plazo, en cumplimiento y
avance del Plan de retorno a la Ley de
Responsabilidad Fiscal®.

Por lo tanto, el nivel de deuda alcanzado a agosto del
2023 (36,2%), se considera sostenible para las
finanzas puablicas del pais y es uno de los niveles de
deuda més bajos en comparacion a los paises de la
region y al promedio de deuda publica de los paises
latinoamericanos tales como Brasil, Bolivia,
Uruguay, Colombia, y otros, tal como puede ser
observado en la figura 2.

48 Subsecretaria de Estado de Tributacion
(2020).
https://www.set.gov.py/portal/napuaPy/hom
elleyes
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Figura 1: Deuda del Sector Pablico Total y
Coeficiente Deuda Total/PIB.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Figura 2: Nivel de endeudamiento de paises de
Latinoamérica afios 2022 y 2023.
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(*) Datos preliminares y sujetos a revision.
Fuente: WEO a abril 2023 y Ministerio de Economia y Finanzas a
agosto 2023

Perfil de la Deuda Publica del Paraguay

A agosto de 2023 el saldo de la deuda publica total
alcanzé6 USD 16.047,0 millones; considerando su
clasificacidn segln el drgano pagador se tiene que el
saldo de la deuda publica de la Administracion
Central fue de USD 14.335,5 millones (represento el
89,3% de la deuda publica total y el 32,3% del PIB).
La deuda publica que cuenta con garantia soberana
ascendio a USD 1.711,5 millones y representa el
3,9% del PIB.

Figura 3: Deuda Publica Total y Deuda Pablica de la
Administracién Central, por residencia del acreedor.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Por otra parte, dentro de la clasificacion de la deuda
segun el origen de la fuente de financiamiento, a
agosto de 2023, se observé que el saldo de la deuda
externa alcanz6 USD 14.072,1 millones, lo cual
representd el 87,7% de la deuda publica total y el
31,7% del PIB, mientras que la deuda interna fue
USD 1.974,9 millones, un 4,5% del PIB.

En cuanto a la Deuda Publica de la Administracion
Central, se puede observar la siguiente observar la
siguiente composicion:
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a. Moneda

La mayor parte de la deuda publica (90,8%) se
encuentra denominada en délares estadounidenses.
Esto es debido a que desde el afio 2013 se han
realizado emisiones en los mercados internacionales
de titulos de deuda del tesoro nacional denominados
en dolares estadounidenses. A agosto de 2023, los
Bonos Soberanos suman USD 6.263,3 millones y
representan el 43,8% de la deuda publica de la
Administracién Central. Asimismo, gracias a las
operaciones llevadas a cabo en el mercado financiero
doméstico el 8,3% de la deuda puablica esta
denominada en moneda local.

Figura 4: Composicion de la Deuda Puablica de la
Administracién Central segun monedas
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

b. Tasas

En lo que a tasas se refiere, el 66,0% de la deuda
publica, es decir USD 9.461,7 millones, fue contraido
a tasas de interés fijas, mientras que, el 34,0%, USD
4.873,8 millones, fue contraido a unas tasas de interés
variables. La participacion de las tasas de interés fijas
ha ganado importancia también gracias a los Bonos
Soberanos, los cuales fueron emitidos bajo esta
caracteristica.

Figura 5: Composicion de la Deuda Publica de la
Administracidn Central segln tasas.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

En este contexto, de manera a reducir el riesgo de tasa
de interés, el 8 de diciembre del 2021 se realiz6 la
fijacion de las tasas de interés de diez préstamos del
BID.

c. Acreedores

En cuanto a los principales acreedores se encuentran
los tenedores de los Bonos Soberanos, con un 43,7%,
seguido de los organismos multilaterales con el
43,1% de la Deuda Publica. Dentro de la Deuda
Interna se destacan los Bonos Internos, los cuales
representan el 4,3% de la deuda total.

Tabla 1: Clasificacion de la Deuda Publica de la
Administracién _Central segin acreedores (en
millones de ddlares estadounidenses).

Tipo de Acreedor 2022 Ago-2023 %
Bonos Externos 6.071 45%  6.263,3 43%
0,

Multilaterales 5.610 42% 61839 43%
Bono BCP 535 4% 539,3 4%
Bonos Internos 533 4% 652,5 5%
Bilaterales 168 1% 146,8 1%
Ley N° 5.074/13 517 4% 549,6 4%
Totales 13.434 100% 14.335,5 100%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.
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d. Instrumentos

En lo que a los instrumentos de deuda se refiere, el de
mayor preponderancia es el de los Bonos emitidos
tanto en el mercado internacional como en el
doméstico. Seguidamente, se encuentran los
préstamos suscriptos con los organismos de crédito
internacionales, los cuéles presentaron un
crecimiento en el afio 2022, debido a que el Gobierno
se aboc6 a estos instrumentos considerando que
presentaban condiciones financieras ventajosas frente
a los mercados internacionales. En Gltimo lugar se
encuentra la modalidad de financiamiento de obras
publicas descripta en la Ley N° 5.074/2013, conocida
como “llave en mano”.

Como linea de accidn para el futuro se busca migrar
e incentivar el uso de instrumentos como las Alianzas
Publico-Privadas, las concesiones y la Modalidad
Llave en Mano con el fin aprovechar los beneficios
de estas herramientas.

A través de dichas modalidades, el Gobierno
impulsara proyectos en infraestructuras buscando la
participacion del sector privado en las politicas de
inversion publica para lograr obras viales,
aeroportuarias, energia, etc. con mejores niveles de
servicios asociados, atraccion de la inversion privada,
asignacion y distribucién de riesgos y mayor
eficiencia de la inversion publica, siendo estos efectos
multiplicadores los que generan finalmente
beneficios, mejorando la calidad de vida de la
sociedad.

Tabla 2: Instrumentos de la deuda publica.

Instrumentos 2022 Ago-2023
Bonos 53,1% 52,0%
Préstamos 43,0% 44,2%
Ley N° 5.074/13 3,9% 3,8%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

II- Saldo de la Deuda de la Administracion
Descentralizada

Dentro de la clasificacion de la deuda publica de
la administracion descentralizada segun las
instituciones que cuentan con garantia del

gobierno, se encuentran la AFD con garantias del
gobierno por un total de 862,77 millones de USD
y la ANDE con garantias por 822,58 millones de
USD.

Figura 6: Clasificacion del saldo de la deuda de

la Administracion  Descentralizada segin
instituciones.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Perfil de Desembolsos del Sector Publico
Total

Para el financiamiento de los diferentes programas y
proyectos ejecutados por las instituciones publicas,
los organismos multilaterales y bilaterales otorgan
préstamos bajo condiciones que varian dependiendo
de cada acreedor. EI desembolso de los préstamos se
realiza en funcion al nivel de avance de los programas
y proyectos de los organismos ejecutores.

Los desembolsos acumulados a agosto del 2023
fueron de USD 1.566,8 millones. Asimismo, los
desembolsos de la Administracion _Central en el
mes de agosto del 2023 fueron de USD 34,5 millones,
de los cuales el 46,3% corresponde a préstamos de
Multilaterales y Bilaterales. Por otra parte, la
Administracidon Descentralizada tuvo desembolsos
por un valor de USD 56,1 millones en el mismo mes.
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Asi, la tabla 3 muestra los montos de préstamos por Figura 7: Monto de financiamiento con préstamos
organismo publico ejecutor, asi como el porcentaje de  por sector.
los préstamos desembolsados a agosto de 2023.

Tabla 3: Monto total y desembolso de préstamos en EDUCACION | 0,34%
USD millones por organismo ejecutor. DESARROLLO SECTOR PRIVADO | 0.70%

Organismo Monto de
ejecutor  prestamos
ADMINISTRACION CENTRAL

SALUD | 2,68%
Desembolso En % 0

VIVIENDA 2,68%

MOPC 3.960 1.9154 48,4% AGRICULTURA Y GANADERIA 3,47%
MEF 242 58,8 24,3% MODEghlAz’XQl%QCDIgT E5TADO 6.96%
0,
m'lb_l\_?c 133 Si:g ig:;oﬁ; AGUA Y ALCANTARILLADO 9,47%
SENASA 60 39,2 65,3% 'NFELAEECSTT,E,%‘,:J ,ESA' 17,45%
MSPBS 160 49,0 30,6% INFRAESTRUCTURA-
MIC 12 73 60,4% TRANSPORTE :
MEC 20 11,9 59,5% Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.
MUVH 30 20,1 67,0%
IPTA 20 0,9 4,7% Del monto total de financiamiento con préstamos, el
SECTOR PUBLICO FINANCIERO mayor porcentaje va destinado a proyectos del sector

AFD 80,0 25,0 31,3% de Infraestructura (tanto de transporte como de

SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO electricidad), seguido de los proyectos del sector de
ANDE 1.041 565,2 54,3% Agua y Alcantarillado, y luego Planificacion y
SENACSA 15 57 37, 7% Modernizacion del Estado.
CONACYT 10 6,6 66,2% . ]
INE 43 277 64.4% Figura 8: Préstamos por acreedor, desembolsos y
TOTAL 5.965 28265 47.1% saldo por desembolsar en millones de dodlares

N _ estadounidenses.
Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Los datos observados muestran que las instituciones 5(2)88 % 35

plblicas cuentan con un total de USD 5.9655  1g09
millones en concepto de montos aprobados para el 1600
financiamiento de programas y proyectos, de los 1400

A 1200

cuales, los organismos acreedores han desembolsado 1000
un total de USD 2.826,5 millones, representando un 800
47,1%. 600

- - - 7 - - - 400
El Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones 200
(MOPC) es la institucion con el mayor monto de 0
préstamos aprobados para el financiamiento de &> Gvf‘ v&vo‘i\g Q}Qg xQOQ@V' & \@'
programas y proyectos, sin embargo, el porcentaje de OQV
desembolsos de dichos préstamos es de 48,0%. <

Saldo por Desembolsar
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.
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La figura 8 muestra que las instituciones con la mayor
cantidad de préstamos aprobados y en etapa de
ejecucidn son el Banco Interamericano de Desarrollo
(BID) y la Corporacién Andina de Fomento (CAF).
Ademas, estas instituciones son las que cuentan con
el mayor monto por desembolsar y con la mayor
cantidad de préstamos en etapa de ejecucion.

IV-  Servicio de la Deuda Publica

En lo que respecta al pago del servicio de la deuda
publica, se observa la siguiente composicidn respecto
a los acreedores.

Figura 9: Servicio acumulado de la Deuda de la
Administracion Central segun acreedores.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

El servicio acumulado de la deuda de la
Administracion Central fue de USD 797,49
millones alcanzé el 1,8% del PIB a agosto de 2023.
El servicio de la deuda correspondiente a los Bonos
va aumentando ligeramente a causa de los intereses
gue son pagados por los Bonos Soberanos emitidos.
Ademas, en enero de este afio se amortizd
completamente el bono 2023, por esta razon el
servicio de la deuda, compuesto de amortizacion e
intereses, es mucho mayor en comparaciéon a afios

49 Tipo de cambio PGN 2023, de Gs. 7.098.
%0 Tipo de cambio PGN 2023, de Gs. 7.098.

anteriores. Seguidamente, se encuentra el servicio de
la deuda de los préstamos suscriptos con los
organismos multilaterales.

El servicio acumulado de la deuda de la
Administracion __Descentralizada fue de USD
200,45 millones y alcanzo el 0,45% del PIB a agosto
de 2023.

En cuanto a los intereses para la Administracion
Central a agosto del 2023, estos ascienden a USD
385,61 millones, y los intereses para la
Administracién Descentralizada ascienden a USD
45,08 millones. El pago de los intereses ha ido
aumentando a lo largo del 2023 debido a la suba de la
tasa de interés internacional SOFR.

V- Emision de Bonos

En el Presupuesto General de la Nacién, mediante la
ley n° 7050/23, se autoriza el monto destinado a la
emision y mantenimiento en circulacion de los Bonos
del Tesoro Publico hasta el equivalente al monto de
Gs. 4.011.866,66 millones, equivalente a USD
565,21 millones, para el ejercicio fiscal 2023.

Para el afio 2023 se habia programado inicialmente la
emision de Bonos del Tesoro Publico en el mercado
doméstico por hasta Gs. 447.174 millones,
equivalentes a aproximadamente USD 63°° millones.
Luego, en consecuencia de la fuerte demanda de los
inversionistas por los bonos del tesoro en moneda
local, en junio de 2023 se decidi6 aumentar el
Programa de Emision del mercado local a un total de
Gs. 802.074 millones (USD 113°! millones).

En agosto de 2023 se realizd la sexta colocacion de
Bonos en el mercado local, en donde se puso a
disposicion de los inversionistas dos series de bonos
con vencimiento en los afios 2028 y 2030, a tasas
nominales de 8,25% y 9,03% respectivamente. En
esta subasta, se ha destacado que la reapertura de los
titulos recibié una demanda de casi tres veces mas de
lo ofrecido. De esta forma, se presenta el siguiente
resultado para la serie adjudicada a continuacion:

51 Tipo de cambio PGN 2023, de Gs. 7.098.
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Tabla 4: Resultados de la sexta emision de Bonos del
Tesoro.

Plazo Original 5 afios 7 afos

Fec'ha. de 15/02/2028 15/02/2030
vencimiento
Tasa de.lnteres 8.25% 9.03%
nominal

Pago de cupones Semestral Semestral
(ViR el N(cI)MM 33.500.000.000  48.127.000.000

Monto ofertado por
el mercado 117.500.000.000  278.874.000.000
financiero (Gs)

VISR 33.500.000.000  48.127.000.000
(Gs)

Se destaca ademas que, en la subasta del mes de junio,
un inversionista no residente ha adquirido por primera
vez Bonos del Tesoro emitidos en el mercado local, a
través de su Banco Custodio. En este sentido, el
gobierno planea continuar con las acciones necesarias
para fomentar la participacién de inversores
extranjeros en el mercado local, y de esta manera
seguir con el objetivo de profundizar el mercado
interno.

Asimismo, se cuenta con la Ley N° 6638/2020 de
administracion de pasivos, que autoriza al Poder
Ejecutivo a efectuar las operaciones de
administracion del endeudamiento puablico con el fin
de mantener una gestién prudente y suavizar el perfil
de vencimientos de la deuda.

En este sentido, en los afios 2021 y 2022, se realizaron
las primeras operaciones de manejo de pasivos de la
Republica, mediante las cuales se recompraron
alrededor de USD 542,41 millones, lo que representa
aproximadamente el 70% del total del bono 2023,
guedando como saldo USD 237,59 millones. Con
estas operaciones se logré reducir la carga de
intereses consecuencia de las tasas mas bajas
obtenidas en relacion a la del afio 2013, y a la vez, se
pudo extender la vida promedio de la deuda, reducir
la concentracion de pagos de amortizacion en el corto
plazoy el riesgo de refinanciamiento. De esta manera,
la Ley N° 6638 se convierte en un instrumento de

suma importancia para realizar una gestion eficiente
de la deuda publica del pais.

Finalmente, el pasado 13 de enero del corriente, se
amortizé el saldo remanente de USD 237,59
millones con los recursos del préstamo con el Banco
Mundial que fue aprobado por el Congreso Nacional,
cuyas condiciones financieras resultaron mas
favorables para la Republica, debido al contexto de
volatilidad de tasas de interés gque se viene dando en
los mercados financieros internacionales. Con este
pago, el pais otorga confianza a los inversionistas y
demuestra el firme compromiso con la disciplina
fiscal.

Figura 10: Perfil de amortizacion de los bonos
soberanos después de la operacion de administracion
de pasivos del bono 2023 en millones de délares
estadounidenses.
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Operacion de Adm. de Pasivos - Bono 2023

En lo que respecta al mercado internacional, para el
afio 2023 se ha programado la emision de bonos
soberanos por aproximadamente USD 500 millones,
en el marco de la Ley N° 7050/2023 del PGN.

En el mes de junio del afio 2023, se realiz6 la
colocacion de Bonos Soberanos por valor de USD
500 millones, de los cuales USD 429,999 millones
correspondi6 a nueva deuda.

La transaccion realizada estuvo distribuida de la
siguiente manera:
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Tabla 5: Distribucion de la emision de bonos

soberanos.
Monto Emitido
Bono 2033 3 (en USD)
Financiamiento PGN 2023 429.999.490
Recompra Bono 2026 70.000.510
Total 500.000.000

Dentro de la operacion bursatil realizada, se incluy6
la tercera administracion de pasivos de la
Republica, la cual consistié en recomprar USD 70
millones del bono con vencimiento en 2026, de tal
manera a administrar y suavizar el vencimiento de
dicho bono. Cabe a aclarar que el monto recomprado
del Bono 2023 fue de USD 70,264 millones, sin
embargo, el precio de cotizacion en el mercado se
encontraba por debajo del valor par al momento de la
operacion (Precio de recompra 99,625%) haciendo
gue el costo total de la recompra sea de USD 70,00
millones.

Por otra parte, a mayo de 2023, el valor nominal del
Bono 2026 era de USD 527,125 millones. Luego de
la recompra del Bono 2026 por USD 70,264 millones,
el nuevo valor nominal del Bono 2026 es de USD
456,861 millones.

Figura 11: Valor nominal del Bono 2026
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Otros Anexos Estadisticos de la Deuda Publica
Anexo 1

Gross Public Sector External Debt by Creditor

As of December 31, As of August 31,
2019 2020 2021 2022 2022 2023
US$ % Us$ % US$ % Us$ % Us$ % Us$ %
(in millions of U.S. dollars and percentages)
Official creditors 3.224,0 445 49162 46,9 55915 47,3  6.808,5 51,1 6.0725 48,2 7.365,3 52,3
Multilateral organizations 3.007,2 415 4.6869 44,7 5.373,8 455 6.626,3 49,7 5.886,2 46,8 7.207,8 51,2
IDB 1.671,3 23,1 23938 22,8 25410 215 3.1835 23,9 2.8458 22,6 3.230,3 23,0
IBRD 572,0 79 849,2 8,1 879,9 74 885,4 6,6 867,5 6,9 1.1157 79
CAF 467,7 6,5 1.075,2 10,3 1.4839 12,6 2.0185 15,2 1.666,4 13,2 21941 15,6
FONPLATA 146,6 2,0 180,3 1,7 276,1 2,3 342,6 2,6 312,1 2,5 356,0 2,5
IFAD 20,4 0,3 22,0 0,2 23,2 0,2 23,4 0,2 22,0 0,2 23,7 0,2
AlID 35 0,0 2,7 0,0 2,0 0,0 14 0,0 1,7 0,0 0,9 0,0
OPEC 46,2 0,6 53,9 0,5 60,0 0,5 67,2 0,5 64,3 0,5 170,9 1,2
BEI 79,6 11 109,7 1,0 107,7 0,9 104,4 0,8 106,3 0,8 116,2 0,8
Bilateral organizations 216,7 3,0 229,3 2,2 217,7 18 182,2 1,4 186,3 15 157,5 1,1
JICA 177,2 24 188,9 18 1715 15 1354 1,0 140,8 1,1 110,8 0,8
KFW 10,9 0,2 10,1 0,1 7,6 0,1 5,6 0,0 6,0 0,0 49 0,0
USAID - - - - - - - - - - - -
FINAME - - - - - - - - - - - -
ICO 28,6 0,4 30,2 0,3 38,6 0,3 41,2 0,3 394 0,3 41,9 0,3
NATIXIS 01 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Other - - - - - - - - - - - -
Private creditors 3.917,3 54,1 5.363,3 51,1 5.858,0 49,6 6.071,2 456 6.072,0 48,2 6.263,3 44,5
Banks 73 0,1 33 0,0 1,7 0,0 - - 0,8 0,0 - -
B BV A Spain - - - - - - - - - - - -
EXIMBANK CHINA 73 0,1 33 0,0 1,7 0,0 - - 0,8 0,0 - -
Bonds 3.910,0 54,0 5.360,0 51,1 5.856,4 49,6 6.071,2 456 6.071,2 48,2 6.263,3 44,5

Bonds due 2023/44/26/27/48/
50/31/33/33_2

Chinese Bonds (CHINA
TRUST COMM. B.)

3.910,0 54,0 5.360,0 51,1 5.856,4 49,6 6.071,2 456 6.071,2 48,2 6.263,3 44,5

Turnkey Law (5.074/13) 97,2 13 2090 20 3624 31 4435 33 4435 35 4435 3.2
Consorcio Corredor Vial 97,2 13 2090 20 3624 31 4435 33 4435 35 4435 32
Bioceanico

Total external debt 72385 100 104885 100 11.8120 100 133231 100 125880 100 140721 100

Source: Ministry of Economy and Finance.
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Anexo 2

Total Gross Public Sector External Debt

TEMBIGUEREKOITA
HA VIRUNANGAREKO

As of December 31, As of August 31,
% of % of % of % of % of % of
2019 Total 2020 Total 2021 Total 2022 Total 2022 Total 2023 Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
Central Government... 6.685,6 92,4 9.800,3 934 11.153,9 94,4  12.625,3 94,8 11.924,7 94,7%  13.376,1 95,1%
Financial public
sector®............... 1445 2,0 157,5 15 151,5 1,3 154,7 1,2 152,3 1,2% 152,0 1,1%
Non-financial public
[ a s T 408,4 5,6 530,7 51 506,6 43 543,0 4,1 5111 4,1% 543,9 3,9%
Total 7.238,5 1000 10.4885 100,0 11.812,0 100,0 13.323,1 100,0 12.588,0 100,0 14.072,1 100,0
Total public external
debt/GDP 18.7% 29.0% 29.3% 31.8% 30.1% 31.7%
@ Includes the Central Bank.
Source: Ministry of Economy and Finance and Central Bank.
Anexo 3
Gross Public Sector External Debt Amortization Schedule by Creditor®
Total O dina E | Deb Amortization Schedule for
otal Outstanding External Debt 2028 and
as of August 31, 2023 2023 2024 2025 2026 2027 thereafter
(in millions of U.S. dollars)
Multilateral organizations ........ 7.207,8 124,7 364,4 405,3 453,0 513,3 5.351,7
Foreign governments................ 157,5 7,0 15,2 14,1 14,1 14,1 88,4
BONGS ...ocveviveveivereieeeeieeinas 6.263,3 0,0 0,0 0,0 527,1 500,0 5.236,2
Turnkey PrOJECtS (LaW 5074/13) 4435 0,0 22,2 44,3 44,3 44,3 288,3
Total $14.072,1 $131,7 $401,8 $463,8 $1.0386  $1.071,7  $10.964,5
(1) Includes only loans approved by Congress and not those under negotiation or pending approval by Congress.

Source: Ministry of Economy and Finance.
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Anexo 4

Summary of Gross Public Sector External Debt by Interest Rate Type

As of December 31, As of August 31,
% of % of % of % of % of % of
2019 Total 2020 Total 2021 Total 2022 Total 2022 Total 2023 Total

(in millions of U.S. dollars and percentages)

$5.332,3 73,7%  $7.364,3 70,2%  $7.991,7 67,7%  $8.257,2 62,00  8.253,9 65,6% 8.426,0 59,9%

1.132,9 15,7 1617,9 154 2.202,9 18,7 2.176,0 16,3 21712 17,2% 2.155,7 15,3%

More than 3%-6%.... 3.102,2 42,9 4.537,4 43,3 4.426,3 37,5 4.637,7 34,8 4.639,2 36,9% 4.826,8 34,3%
More than 6%-9%.... 1.097,2 15,2 1.209,0 115 1.362,4 115 1.443,5 10,8 1.443,5 11,5% 1.443,5 10,3%
Floating Rate®............ 1.906,2 26,3 3.124,2 29,8 3.820,3 32,3  5.0659 38,0 4.334,2 34,4% 5.646,1 40,1%

$7.238,5 100%  $10.488,5 100% $11.812 100%  $13.323,1 100%  $12.588,0 100,0% $14.072,1  100,0%

(1) Primarily LIBOR-based and SOFR-based.
Source: Ministry of Economy and Finance.

The following table sets forth a summary of Paraguay’s gross public sector external debt
outstanding by maturity.
Anexo 5

Summary of Gross Public Sector External Debt Outstanding by Maturity of Indenture Date

As of December 31, As of August 31,
% of % of % of % of % of
2019 Total 2020 Total 2021 Total 2022 % of Total 2022 Total 2023 Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
0-5 years.....coooeevevrene - - - - - - - - - - - -
Between 5-10 years....... 1.993,77 27,2%  1.969,28 18,8%  1.722,2 14,6% 1.591,8 11,9% 1.529,3 12,1% 1.828,9 13,0%
Between 10-15 years..... 622,22 8,5% 763,62 7,3% 14958 12,7% 2.094,2 15,7% 2.100,3 16,7% 2.073,1 14,7%
More than 15 years ....... 4.722,48 64,4%  7.755,58 73,9%  8.593,9 72,8% 9.637,1 72,3% 8.958,5 71,2% 10.170,1 72,3%
TOA oo 7.338,5 100%  10.488,5 100% 11.812,0 100%  13.323,1 100% 12.588,0 100% 14.072,1 100%

Source: Ministry of Economy and Finance.
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Anexo 6

Summary of Gross Public Sector External Debt Outstanding by Currency

As of August As of August
31, 2022 % of Total 31, 2023 % of Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
United State Dollar............coooveeeveeiieeeeeeeeeeeeee 12.347,6 98,1% 13.866,5 98,5%
JAPANESE YN oo 140,9 1,1% 110,8 0,8%
=0T (o JO 84,6 0,7% 80,8 0,6%
Canadian Dollar 0,3 0,0% 0,2 0,0%
Special Drawing Rights® 14,6 0,1% 13,8 0,1%
British POUNG........c.ccooiveiiiiiciecccee e 0,0 0,0% - 0,0%
SWEISN KIONA.......c.cooevcveeeeicieceeseeeeee e, 0,0 0,0% - 0,0%
NOIrWegian Krone .......c.covveveveeienisieiereeisssseeee e 0,0 0,0% - 0,0%
Paraguay GUATANT ...........cvvvevieeeeieeeeeeiessesieseessenesesnans 0,0 0,0% 0,0 0,0%
] = OO $12.588,03 100,0% $14.072,1 100,0%
(1) Units of account used by IMF and reflects disbursements from the International Fund for Agricultural
Development, an agency of the United Nations.
Source: Ministry of Economy and Finance.
Anexo 7
Domestic Debt Amortization Schedule
Total Outstanding Amortization Schedule for
Domestic Debt 2028 to Final
as of August 31, 2023 2023 2024 2025 2026 2027 Maturity®
(in millions of U.S. dollars)
Central Government
Guarani-denominated® .... 1.191,8 64,2 - 131,6 - 7,1 991,2
Foreign currency- 106,2 - 4,6 9,0 135 135 63,3
denominated® ..................
Subtotal ........ccceeeeveviriiennnns 1.297,9 64,2 4,6 140,6 13,5 20,6 1.054,6
AFD -
Guarani-denominated® .... 677,0 67,1 2111 99,0 74,3 68,8 156,6
Foreign currency- - - - - - - -
denominated@ ..................
SUbtotal e, 677,0 67,1 2111 99,0 74,3 68,8 156,6
Totalo o $1.974,9 $131,3 $215,7 $239,6 $87,8 $89,4 $1.211,2

(1) Converted at average Paraguay Guarani-United States Dollar exchange rate at the close of business for the last
business day of December of each year as reported by the Central Bank.

(2) Denominated in United States Dollars in its entirety.

(3) This amount includes (i) the perpetual bond in favor of the Central Bank for an amount equivalent to USD 539,3
million as of August 31, 2023, and (ii) several treasury bonds issued for the capitalization of the deposit
guarantee fund of the Central Bank.

Source: Ministry of Economy and Finance.
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Anexo 8

Paraguay’s Treasury Bonds

(issued in Guaranies, but presented in millions of US$, except percentages)

As of December 31, As of August 31 @,

Average Average Average Average Average

Maturity Interest Interest Interest Interest Interest
(years) 2019 Rate 2020 Rate 2021 Rate 2022 Rate 2023 Rate
1-2.7 $0.0 - $0.0 - $0.0 - $0.0 - $0.0 -
3-37 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -
4-4.7 372 7.0% 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -

5 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 54 8.25%
6 134 7.2% 39.8 7.2% 0.0 - 0.0 - 0.0 -

7 20.4 7.8% 54.4 7.8% 3738 7.8% 40  78% 115.9 9.03%
8 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -
9 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -
10 143 7.9% 423 7.9% 936 7.9% 03  7.8% 0.0 -
15 0.0 - 227 9.5% 435 8.8% 01  8.0% 0.0 -
20 0.0 - 28.4 9.9% 61.5 9.9% 38  9.9% 0.0 -

Total $85.3 $187.7 $236.5 $8.2 $121.3

Source: Ministry of Economy and Finance.
@ Tipo de cambio BCP al 31 de agosto de 2023: Gs. 7.282,7

4 Volveral Indice
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Evolucion de los Indicadores de Deuda Publica

Relacion RIN y Saldo Deuda Externa DPAC Relacion Saldo Deuda y PIB

40

10.000 300 35
9.000
8.000 21 250
195
a
@ 7.000 200 2
3 6.000 15 ) g
8 5.000 150 & s
o =% I~
Z 4000 94 = &
73 100
g5 3000 ., 67
2.000 50
1.000 l I I
o [ 0
<) b b O & 9 2 N I O I\ B T e
Q' " " N O "N N Y DD QD
@r&r&r&r&r&r&r&@r&@r&@r&@r&@r&”@”r&”@g”
[ ] . . —
Reserv. Intern. Netas RIN/Deuda Ext DPAC Deuda DSPT/PIB Deuda DPAC/PIB
4500 Relacion Intereses de la Deuda AC e Ingresos Tributarios 16 Relacién Servicio de la Deuda Externa AC y Exportaciones totales
16.000 12
14
00 14 14.000
12 :
3.500 1 10
2 3000 12.000
n o [a)]
%) 8
> 02 3 10000
S 2,500 E 8
@ 8 2 Q 2,
S 2000 6 6 g £ eo ‘2
E 5 6 & E 6000 5
5 1.500 5 4 g
1000 4 4,000
2
500 2 2.000
0 0 & o Q X O Q N Vv > b& s o A S S Q N Vv ¥ °
) o O O Q > A S O Q N AV A N \ \ N \ N\ N D N \ N N \ N > v 3\ 3\ Sl
R I A s R A A
> .
s Ingresos Tributarios Acumulados Intereses/Ing. Tributarios = Exportaciones Acumuladas Serv. Deuda Ext. AC/Export

Fuentes: Anexo Estadistico del Informe Econémico — BCP. Cuadros n° 44 y 53b. Disponible en: https://www.bcp.gov.py/anexo-estadistico-del-informe-economico-i365
Informe de la Situacion Financiera (SITUFIN) - MEF. Disponible en: https://www.hacienda.gov.py/situfin/
Estadisticas de la Deuda Publica. Disponible en: https://economia.gov.py/index.php/datos-economicos/deuda-publica
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Reporte Mensual de la Deuda Publica — Septiembre 2023

El bajo nivel de deuda publica constituye una de las
fortalezas con las que cuentan las finanzas publicas.
Este hecho es resaltado puesto que Paraguay ostenta
uno de los menores niveles de deuda de la region e
incluso muy por debajo de la media de los paises con
la misma calificacion crediticia, el cual, segin
Moody’s, para el grupo de paises con calificacion Bal
(un eslabon por debajo del grado de inversion) la
razén de Deuda Publica y Producto Interno Bruto
(Deuda/PIB) es de 66% en promedio. La
asequibilidad de la deuda de Paraguay, medida por la
relacién entre los pagos de intereses y los ingresos, es
sélida y sigue siendo mas fuerte que el de sus pares
con calificaciones similares.?

Este Reporte presenta un panorama general de las
principales caracteristicas de la composicion y
evolucién de la deuda publica.

- Perspectiva general de la Deuda

Pablica®

En la figura 1 se presenta la razon de la Deuda Publica
en relacién al Producto Interno Bruto (Deuda/PIB), la
cual, desde el afio 2011, ha crecido continuamente,
debido al impulso de la inversion publica emprendido
por el gobierno, el cual en mayor parte fue financiado
con recursos provenientes del crédito publico (FF20)
y sigue manteniéndose hasta la actualidad. El
crecimiento fue moderado hasta el afio 2019, sin
embargo, dada la situacién econémica internacional
que se presento en el afio 2020, la deuda del pais se
incrementd en una mayor proporcién que el promedio
de los afios anteriores y esto se debi¢ a los esfuerzos
para hacer frente a los efectos negativos de la
situacion de la Pandemia COVID-19.

Segun un estudio elaborado por el Fondo Monetario
Internacional (FMI) (Eyraud y Bardella) en el 2016
sobre la deuda publica del Paraguay, el equilibrio

52 Moody’s Investors Service (2021). Issuer in-Depth.
53 para mas informacion ver en:

https://feconomia.gov.py/index.php/datos-economicos/deuda-

publica

estructural de las finanzas publicas se mantendria aun
con un nivel de deuda entre el 30% y 45% sobre PIB.

Segun el analisis de sostenibilidad fiscal elaborado
por la Corporacion Andina de Fomento (CAF)%,
teniendo en cuenta diversos enfogques metodoldgicos,
en general, los resultados sugieren umbrales para las
economias emergentes entre 25% y 50% del PIB,
dependiendo de la solidez de los fundamentos
econdmicos y de las fortalezas y capacidades
institucionales de los paises. Sin embargo, tomando
en cuenta las caracteristicas de la economia
paraguaya, el umbral para la deuda publica del
Paraguay, podria ubicarse actualmente entre 50% y
60%.

No obstante, existe un compromiso de volver al
anterior ritmo de crecimiento de la deuda, por lo que
los esfuerzos apuntan a que sea dificil llegar al limite
inferior del 50% en el corto plazo, en cumplimiento y
avance del Plan de retorno a la Ley de
Responsabilidad Fiscal®®.

Por lo tanto, el nivel de deuda alcanzado a agosto del
2023 (36,3%), se considera sostenible para las
finanzas puablicas del pais y es uno de los niveles de
deuda mas bajos en comparacion a los paises de la
regién y al promedio de deuda publica de los paises
latinoamericanos tales como Brasil, Bolivia,
Uruguay, Colombia, y otros, tal como puede ser
observado en la figura 2.

54 Banco de Desarrollo de América Latina (2020)
https://scioteca.caf.com/handle/123456789/1684
55 Subsecretaria de Estado de Tributacion (2020).
https://www.set.gov.py/portal/napuaPy/hom e/leyes
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Figura 1: Deuda del Sector Pablico Total y
Coeficiente Deuda Total/PIB.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Figura 2: Nivel de endeudamiento de paises de
Latinoamérica afios 2022 y 2023.
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(*) Datos preliminares y sujetos a revision.
Fuente: WEO a octubre 2023 y Ministerio de Economia y Finanzas a
septiembre 2023

Perfil de la Deuda Publica del Paraguay

A septiembre de 2023 el saldo de la deuda publica
total alcanz6 USD 16.125,99 millones; considerando
su clasificacion segun el 6rgano pagador se tiene que
el saldo de la deuda publica de la Administracion
Central fue de USD 14.433,9 millones (represento el
89,5% de la deuda publica total y el 32,5% del PIB).
La deuda publica que cuenta con garantia soberana
ascendio a USD 1.692,1 millones y representa el
3,8% del PIB.

Figura 3: Deuda Publica Total y Deuda Pablica de la
Administracién Central, por residencia del acreedor.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Por otra parte, dentro de la clasificacion de la deuda
segun el origen de la fuente de financiamiento, a
septiembre de 2023, se observo que el saldo de la
deuda externa alcanzé USD 14.159,0 millones, lo
cual representé el 87,8% de la deuda publica total y
el 31,9% del PIB, mientras que la deuda interna fue
USD 1.974,9 millones, un 4,5% del PIB.

En cuanto a la Deuda Publica de la Administracion
Central, se puede observar la siguiente observar la
siguiente composicion:
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a. Moneda

La mayor parte de la deuda publica (90,9%) se
encuentra denominada en délares estadounidenses.
Esto es debido a que desde el afio 2013 se han
realizado emisiones en los mercados internacionales
de titulos de deuda del tesoro nacional denominados
en dolares estadounidenses. A agosto de 2023, los
Bonos Soberanos suman USD 6.263,3 millones y
representan el 43,4% de la deuda publica de la
Administracién Central. Asimismo, gracias a las
operaciones llevadas a cabo en el mercado financiero
doméstico el 8,2% de la deuda puablica esta
denominada en moneda local.

Figura 4: Composicion de la Deuda Puablica de la
Administracién Central segun monedas
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

b. Tasas

En lo que a tasas se refiere, el 65,5% de la deuda
publica, es decir USD 9.449,1 millones, fue contraido
a tasas de interés fijas, mientras que, el 34,5%, USD
4.984,9 millones, fue contraido a unas tasas de interés
variables. La participacion de las tasas de interés fijas
ha ganado importancia también gracias a los Bonos
Soberanos, los cuales fueron emitidos bajo esta
caracteristica.

Figura 5: Composicion de la Deuda Publica de la
Administracidn Central segln tasas.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

En este contexto, de manera a reducir el riesgo de tasa
de interés, el 8 de diciembre del 2021 se realiz6 la
fijacion de las tasas de interés de diez préstamos del
BID.

c. Acreedores

En cuanto a los principales acreedores se encuentran
los tenedores de los Bonos Soberanos, con un 43,7%,
seguido de los organismos multilaterales con el
43,6% de la Deuda Publica. Dentro de la Deuda
Interna se destacan los Bonos Internos, los cuales
representan el 4,3% de la deuda total.

Tabla 1: Clasificacion de la Deuda Publica de la
Administracién _Central segun acreedores (en
millones de délares estadounidenses).

Tipo de Acreedor 2022 Sept-2023 %
Bonos Externos 6.071 45% 6.263,3 43%
Multilaterales 5.610 42% 6.287,1 43%
Bono BCP 535 4% 538,3 4%
Bonos Internos 533 4% 651,3 5%
Bilaterales 168 1% 144.3 1%
Ley N° 5.074/13 517 4% 549,6 4%
Totales 13.434 100% 14.434 100%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.
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d. Instrumentos

En lo que a los instrumentos de deuda se refiere, el de
mayor preponderancia es el de los Bonos emitidos
tanto en el mercado internacional como en el
doméstico. Seguidamente, se encuentran los
préstamos suscriptos con los organismos de crédito
internacionales, los cuéles presentaron un
crecimiento en el afio 2022, debido a que el Gobierno
se abocOé a estos instrumentos considerando que
presentaban condiciones financieras ventajosas frente
a los mercados internacionales. En Gltimo lugar se
encuentra la modalidad de financiamiento de obras
publicas descripta en la Ley N° 5.074/2013, conocida
como “llave en mano”.

Como linea de accidn para el futuro se busca migrar
e incentivar el uso de instrumentos como las Alianzas
Publico-Privadas, las concesiones y la Modalidad
Llave en Mano con el fin aprovechar los beneficios
de estas herramientas.

A través de dichas modalidades, el Gobierno
impulsara proyectos en infraestructuras buscando la
participacion del sector privado en las politicas de
inversion publica para lograr obras viales,
aeroportuarias, energia, etc. con mejores niveles de
servicios asociados, atraccion de la inversion privada,
asignacion y distribucién de riesgos y mayor
eficiencia de la inversion publica, siendo estos efectos
multiplicadores los que generan finalmente
beneficios, mejorando la calidad de vida de la
sociedad.

Tabla 2: Instrumentos de la deuda publica.

Instrumentos 2022 Sept-2023
Bonos 53,1% 51,6%
Préstamos 43,0% 44,6%
Ley N° 5.074/13 3,9% 3,8%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

I1- Saldo de la Deuda de la Administracion
Descentralizada

Dentro de la clasificacion de la deuda publica de
la administracion descentralizada segun las
instituciones que cuentan con garantia del

gobierno, se encuentran la AFD con garantias del
gobierno por un total de 861,94 millones de USD
y la ANDE con garantias por 805,63 millones de
USD.

Figura 6: Clasificacion del saldo de la deuda de

la Administracion  Descentralizada segin
instituciones.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Perfil de Desembolsos del Sector Publico
Total

Para el financiamiento de los diferentes programas y
proyectos ejecutados por las instituciones publicas,
los organismos multilaterales y bilaterales otorgan
préstamos bajo condiciones que varian dependiendo
de cada acreedor. EI desembolso de los préstamos se
realiza en funcion al nivel de avance de los programas
y proyectos de los organismos ejecutores.

Los desembolsos acumulados a septiembre del 2023
fueron de USD 1707,3 millones. Asimismo, los
desembolsos de la Administracion Central en el
mes de septiembre del 2023 fueron de USD 135,2
millones, de los cuales el 100% corresponde a
préstamos de Multilaterales y Bilaterales. Por otra
parte, la Administracion Descentralizada tuvo
desembolsos por un valor de USD 5,3 millones en el
mismo mes.
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Asi, la tabla 3 muestra los montos de préstamos por Figura 7: Monto de financiamiento con préstamos
organismo publico ejecutor, asi como el porcentaje de  por sector.
los préstamos desembolsados a septiembre de 2023.

Tabla 3: Monto total y desembolso de préstamos en EDUCACION | 0,34%
USD millones por organismo ejecutor. DESARROLLO SECTOR PRIVADO | 0.71%

Organismo Monto de
ejecutor  prestamos
ADMINISTRACION CENTRAL

SALUD | 2,69%
Desembolso En % 0

VIVIENDA 2,69%

MOPC 3.940,7 1.900,5 48,2% AGRICULTURA Y GANADERIA 3,48%

MEF 242,2 194,4 80,3% PLANIFICACION Y 6.98%

MAG 141 7 69 2 48 8% MODERNIZACION DEL ESTADO ! 0

MITIC 130,0 24!5 18'9% AGUA Y ALCANTARILLADO 9,48%

SENASA 60,0 39,2 65,3% 'NFERLAEECSTTngJ:gA - 17,51%

MSPBS 160,0 49,0 30,6% INFRAESTRUCTURA-

MIC 12,0 73 60,4% TRANSPORTE

MEC 20,0 11,9 59,5% Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

MUVH 30,0 20,1 67,0%

IPTA 20,0 0,9 4,7% Del monto total de financiamiento con préstamos, el

SECTOR PUBLICO FINANCIERO mayor porcentaje va destinado a proyectos del sector

AFD 80,0 30,0 37,5% de Infraestructura (tanto de transporte como de
SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO electricidad), seguido de los proyectos del sector de

ANDE 1.041,0 565,4 54,3% Agua y Alcantarillado, vy luego Planificacion y

SENACSA 15,0 5,7 37, 7% Modernizacion del Estado.

CONACYT 10,0 6,6 66,2% . )

INE 43.0 277 64.4% Figura 8: Préstamos por acreedor, desembolsos y

TOTAL 59456 29523 49 7% saldo por desembolsar en millones de dodlares

estadounidenses.
Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

o 2200 35
Los datos observados muestran que las instituciones 2. 35

plblicas cuentan con un total de USD 5.9456  1g00
millones en concepto de montos aprobados para el 1600
financiamiento de programas y proyectos, de los 1400

cuales, los organismos acreedores han desembolsado 1(2)88
un total de USD 2.952,3 millones, representando un 800
49,7%. 600

S .- L 400
El Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones 200
(MOPC) es la institucion con el mayor monto de 0

préstamos aprobados para el financiamiento de
programas y proyectos, sin embargo, el porcentaje de
desembolsos de dichos préstamos es de 48,2%.

Saldo por Desembolsar
= Desembolsado

= Cantidad de Préstamos

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

4 Volveral Indice



MINISTERIO DE | PARAGUAI
%y ECONOMIA | TEMBIGUEREKOITA
# YFINANZAS | HA VIRUNANGAREKO
PARAGUAY MOTENONDEHA

La figura 8 muestra que las instituciones con la mayor
cantidad de préstamos aprobados y en etapa de
ejecucidn son el Banco Interamericano de Desarrollo
(BID) y la Corporacién Andina de Fomento (CAF).
Ademas, estas instituciones son las que cuentan con
el mayor monto por desembolsar y con la mayor
cantidad de préstamos en etapa de ejecucion.

IV-  Servicio de la Deuda Publica

En lo que respecta al pago del servicio de la deuda
publica, se observa la siguiente composicidn respecto
a los acreedores.

Figura 9: Servicio acumulado de la Deuda de la
Administracion Central segun acreedores.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

El servicio acumulado de la deuda de Ia
Administracion Central fue de USD 955,6 millones
y alcanzo el 2,2% del PIB a septiembre de 2023. El
servicio de la deuda correspondiente a los Bonos va
aumentando ligeramente a causa de los intereses que
son pagados por los Bonos Soberanos emitidos.
Ademés, en enero de este afio se amortizd
completamente el bono 2023, por esta razon el
servicio de la deuda, compuesto de amortizacion e

% Tipo de cambio PGN 2023, de Gs. 7.098.
57 Tipo de cambio PGN 2023, de Gs. 7.098.

intereses, es mucho mayor en comparacion a afios
anteriores. Seguidamente, se encuentra el servicio de
la deuda de los préstamos suscriptos con los
organismos multilaterales.

El servicio acumulado de la deuda de la
Administracion Descentralizada fue de USD 237,9
millones y alcanzé el 0,54% del PIB a septiembre de
2023.

En cuanto a los intereses para la Administracién
Central a septiembre del 2023, estos ascienden a
USD 509,96 millones, y los intereses para la
Administracién Descentralizada ascienden a USD
60,67 millones. ElI pago de los intereses ha ido
aumentando a lo largo del 2023 debido a la suba de la
tasa de interés internacional SOFR.

V- Emision de Bonos

En el Presupuesto General de la Nacion, mediante la
ley N° 7050/23, se autoriza el monto destinado a la
emision y mantenimiento en circulacion de los Bonos
del Tesoro Publico hasta el equivalente al monto de
Gs. 4.011.866,66 millones, equivalente a USD
565,21% millones, para el ejercicio fiscal 2023.

Para el afio 2023 se habia programado inicialmente la
emision de Bonos del Tesoro Publico en el mercado
doméstico por hasta Gs. 447.174 millones,
equivalentes a aproximadamente USD 63°%" millones.
Luego, en consecuencia de la fuerte demanda de los
inversionistas por los bonos del tesoro en moneda
local, en junio de 2023 se decidi6 aumentar el
Programa de Emision del mercado local a un total de
Gs. 802.074 millones (USD 113% millones).

En lo que respecta a las emisiones de Bonos del
Tesoro en el mercado doméstico, a septiembre del
2023 los montos adjudicados ascienden a USD 124,5
millones, equivalente a Gs. 883.701 millones,
distribuidos en los siguientes titulos:

58 Tipo de cambio PGN 2023, de Gs. 7.098.
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Tabla 4: Emisiones de Bonos del Tesoro en el
mercado doméstico a septiembre 2023

Monto Adjudicado

Bono ISIN al mes de septiembre
(en millones de Gs.)
PYTNAO1F4482 | 8,25% 39.500
PYTNAO2F4499 | 9,03% 844.201
TOTAL 883.701

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas

Se destaca ademas que, en la subasta del mes de junio,
un inversionista no residente ha adquirido por primera
vez Bonos del Tesoro emitidos en el mercado local, a
través de su Banco Custodio. En este sentido, el
gobierno planea continuar con las acciones necesarias
para fomentar la participacion de inversores
extranjeros en el mercado local, y de esta manera
seguir con el objetivo de profundizar el mercado
interno.

Asimismo, se cuenta con la Ley N° 6638/2020 de
administracion de pasivos, que autoriza al Poder
Ejecutivo a efectuar las operaciones de
administracion del endeudamiento puablico con el fin
de mantener una gestion prudente y suavizar el perfil
de vencimientos de la deuda.

En este sentido, en los afios 2021 y 2022, se realizaron
las primeras operaciones de manejo de pasivos de la
Replblica, mediante las cuales se recompraron
alrededor de USD 542,41 millones, lo que representa
aproximadamente el 70% del total del bono 2023,
guedando como saldo USD 237,59 millones. Con
estas operaciones se logr6 reducir la carga de
intereses consecuencia de las tasas mas bajas
obtenidas en relacion a la del afio 2013, y a la vez, se
pudo extender la vida promedio de la deuda, reducir
la concentracion de pagos de amortizacion en el corto
plazoy el riesgo de refinanciamiento. De esta manera,
la Ley N° 6638 se convierte en un instrumento de
suma importancia para realizar una gestion eficiente
de la deuda publica del pais.

Finalmente, el pasado 13 de enero del corriente, se
amortizé el saldo remanente de USD 237,59
millones con los recursos del préstamo con el Banco

Mundial que fue aprobado por el Congreso Nacional,
cuyas condiciones financieras resultaron mas
favorables para la Republica, debido al contexto de
volatilidad de tasas de interés gue se viene dando en
los mercados financieros internacionales. Con este
pago, el pais otorga confianza a los inversionistas y
demuestra el firme compromiso con la disciplina
fiscal.

Figura 10: Perfil de amortizacion de los bonos
soberanos después de la operacion de administracion
de pasivos del bono 2023 en millones de délares
estadounidenses.
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Operacion de Adm. de Pasivos - Bono 2023

En lo que respecta al mercado internacional, para el
afio 2023 se ha programado la emisién de bonos
soberanos por aproximadamente USD 500 millones,
en el marco de la Ley N° 7050/2023 del PGN.

En el mes de junio del afio 2023, se realiz6 la
colocacion de Bonos Soberanos por valor de USD
500 millones, de los cuales USD 429,999 millones
correspondi6 a nueva deuda.

La transaccion realizada estuvo distribuida de la
siguiente manera:
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Tabla 5: Distribucion de la emision de bonos

soberanos.
Monto Emitido
Bono 2033 3 (en USD)
Financiamiento PGN 2023 429.999.490
Recompra Bono 2026 70.000.510
Total 500.000.000

Dentro de la operacion bursatil realizada, se incluy6
la tercera administracion de pasivos de la
Republica, la cual consistié en recomprar USD 70
millones del bono con vencimiento en 2026, de tal
manera a administrar y suavizar el vencimiento de
dicho bono. Cabe a aclarar que el monto recomprado
del Bono 2023 fue de USD 70,264 millones, sin
embargo, el precio de cotizacion en el mercado se
encontraba por debajo del valor par al momento de la
operacion (Precio de recompra 99,625%) haciendo
gue el costo total de la recompra sea de USD 70,00
millones.

Por otra parte, a mayo de 2023, el valor nominal del
Bono 2026 era de USD 527,125 millones. Luego de
la recompra del Bono 2026 por USD 70,264 millones,
el nuevo valor nominal del Bono 2026 es de USD
456,861 millones.

Figura 11: Valor nominal del Bono 2026
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Otros Anexos Estadisticos de la Deuda Publica
Anexo 1

Gross Public Sector External Debt by Creditor

As of December 31, As of September 30,
2019 2020 2021 2022 2022 2023
uss$ % Uss$ % uss$ % uss$ % us$ % uss$ %
(in millions of U.S. dollars and percentages)
Official creditors 3.224,0 445  4.916,2 46,9 55915 47,3  6.808,5 51,1 6.309,4 492 7.45272 52,6
Multilateral organizations 3.007,2 41,5 4.686,9 44,7 53738 455 6.626,3 49,7 6.126,7 47,8 7.297,4 51,5
IDB 1.671,3 23,1 23938 22,8 25410 215 3.1835 239 2.838,9 22,1 3.223,7 22,8
IBRD 572,0 79 849,2 8,1 879,9 7.4 885,4 6,6 863,8 6,7 11119 7,9
CAF 467,7 6,5 1.075,2 10,3 1.4839 12,6 2.018,5 15,2 1.920,2 15,0 2.310,1 16,3
FONPLATA 146,6 2,0 180,3 1,7 276,1 2,3 342,6 2,6 310,5 2,4 340,7 2,4
IFAD 20,4 0,3 22,0 0,2 23,2 0,2 23,4 0,2 21,7 0,2 23,4 0,2
AIlD 35 0,0 2,7 0,0 2,0 0,0 14 0,0 15 0,0 0,9 0,0
OPEC 46,2 0,6 53,9 0,5 60,0 05 67,2 0,5 63,8 0,5 170,4 1,2
BEI 79,6 11 109,7 1,0 107,7 0,9 104,4 0,8 106,3 0,8 116,2 0,8
Bilateral organizations 216,7 3,0 229,3 2,2 217,7 1,8 182,2 1,4 182,7 1,4 1548 11
JICA 177,2 2,4 188,9 1,8 1715 15 135,4 1,0 134,5 1,0 108,1 0,8
KFW 10,9 0,2 10,1 0,1 7.6 0,1 5,6 0,0 59 0,0 48 0,0
USAID - - - - - - - - - - - -
FINAME - - - - - - - - - - - -
ICO 28,6 0,4 30,2 0,3 38,6 0,3 41,2 0,3 42,3 0,3 419 0,3
NATIXIS 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Other - - - - - - - - - - - -
Private creditors 3.917,3 54,1 5.363,3 51,1 5.858,0 49,6 6.071,2 456 6.072,0 47,3 6.263,3 44,2
Banks 73 0,1 33 0,0 1,7 0,0 - - 0,8 0,0 - -
B BV A Spain - - - - - - - - - - - -
EXIMBANK CHINA 7,3 0,1 3,3 0,0 1,7 0,0 - - 0,8 0,0 - -
Bonds 3.910,0 54,0 5.360,0 51,1 5.856,4 49,6 6.071,2 456 6.071,2 47,3 6.263,3 44,2

Bonds due 2023/44/26/27/48/
50/31/33/33_2/33_3

Chinese Bonds (CHINA
TRUST COMM. B.)

3.910,0 54,0 5.360,0 51,1 5.856,4 49,6 6.071,2 456 6.071,2 47,3 6.263,3 442

Turnkey Law (5.074/13) 97,2 13 2090 20 3624 31 4435 33 4435 35 4435 31
Cpnso,rc_io Corredor Vial 97,2 13 209,0 2,0 362,4 3,1 4435 33 4435 3,5 4435 3.1
Bioceanico

Total external debt 7.238,5 100 10.488,5 100 11.812,0 100 13.323,1 100 12.824,8 100 14.159,0 100

Source: Ministry of Economy and Finance.
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Anexo 2

Total Gross Public Sector External Debt

As of December 31, As of September 30,
% of % of % of % of % of % of
2019 Total 2020 Total 2021 Total 2022 Total 2022 Total 2023 Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
Central Government... 6.685,6 92,4 9.800,3 93,4 11.153,9 94,4  12.625,3 94,8 12.1554 94,8%  13.466,9 95,1%
Financial public
sector®............... 1445 2,0 157,5 15 151,5 1,3 154,7 1,2 152,1 1,2% 156,9 1,1%
Non-financial public
SECLOT. .. vevneenenn, 408,4 5,6 530,7 51 506,6 43 543,0 4,1 517,3 4,0% 535,1 3,8%
Total 7.238,5 100,0 104885 1000 11.812,0 100,0 13.323,1 100,0 12.824,8 100,0 14.159,0 100,0
Total public external
debt/GDP 18.7% 29.0% 29.3% 31.8% 28.9% 31.9%

@ Includes the Central Bank.
Source: Ministry of Economy and Finance and Central Bank.

Anexo 3
Gross Public Sector External Debt Amortization Schedule by Creditor®

. Amortization Schedule for
Total Outstanding External Debt

2028 and
as of September, 2023 2023 2024 2025 2026 2027 thereafter
(in millions of U.S. dollars)

Multilateral organizations ........ 7.297,4 71,9 364,4 405,3 453,0 513,3 5.489,4
Foreign governments................ 154,8 7,0 15,2 14,1 14,1 14,1 90,3
BONAS ..o 6.263,3 0,0 0,0 0,0 527,1 500,0 5.236,2
Turnkey Projects (Law 5074/13) 443,5 0,0 22,2 44,3 44,3 44,3 288,3
TOtAl oo $14.159,0 78.8% $401,8 $4638  $1.0386  $1.071,7  $11.1042

(1) Includes only loans approved by Congress and not those under negotiation or pending approval by Congress.
Source: Ministry of Economy and Finance.
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Anexo 4

Summary of Gross Public Sector External Debt by Interest Rate Type

As of December 31, As of September 30,
% of % of % of % of % of % of
2019 Total 2020 Total 2021 Total 2022 Total 2022 Total 2023 Total

(in millions of U.S. dollars and percentages)

$5.332,3 73,7%  $7.364,3 70,2%  $7.991,7 67,7%  $8.257,2 62,00  8.2429 64,3% 8.419,1 59,5%

1.132,9 15,7 1617,9 154 2.202,9 18,7 2.176,0 16,3 2.162,2 16,9% 2.150,0 15,2%

More than 3%-6%.... 3.102,2 42,9 4.537,4 43,3 4.426,3 37,5 4.637,7 34,8 4.637,2 36,2% 4.825,6 34,1%
More than 6%-9%.... 1.097,2 15,2 1.209,0 115 1.362,4 115 1.443,5 10,8 1.443,5 11,3% 1.443,5 10,2%
Floating Rate®............ 1.906,2 26,3 3.124,2 29,8 3.820,3 32,3  5.0659 38,0 4.581,9 35,7% 5.739,9 40,5%

$7.238,5 100%  $10.488,5 100% $11.812 100%  $13.323,1 100%  $12.824,8 100% $14.159,0 100%

(1) Primarily LIBOR-based and SOFR-based.
Source: Ministry of Economy and Finance.

The following table sets forth a summary of Paraguay’s gross public sector external debt
outstanding by maturity.
Anexo 5

Summary of Gross Public Sector External Debt Outstanding by Maturity of Indenture Date

As of December 31, As of September,
% of % of % of % of % of
2019 Total 2020 Total 2021 Total 2022 % of Total 2022 Total 2023 Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
0-5 years.....coooeevevrene - - - - - - - - - - - -
Between 5-10 years....... 1.993,8 27,2%  1.969,28 18,8%  1.722,2 14,6% 1.591,8 11,9% 1.570,7 12,2% 1.828,9 12,9%
Between 10-15 years..... 622,22 8,5% 763,62 7,3% 14958 12,7% 2.094,2 15,7% 2.088,2 16,3% 2.058,0 14,5%
More than 15 years ....... 4.722,48 64,4%  7.755,58 73,9%  8.593,9 72,8% 9.637,1 72,3% 9.165,9 71,5% 10.272,0 72,5%
TOA oo 7.338,5 100%  10.488,5 100% 11.812,0 100%  13.323,1 100% 12.824,8 100% 14.159,0 100%

Source: Ministry of Economy and Finance.
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Anexo 6

Summary of Gross Public Sector External Debt Outstanding by Currency

As of As of
September 30, September 30,
2022 % of Total 2023 % of Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
United State DOHAr.........c.ccoeeeeeviiicececeeece e 12.591,3 98,2% 13.956,4 98,6%
JAPANESE YN oo 134,5 1,0% 108,2 0,8%
=0T (o JO 84,4 0,7% 80,6 0,6%
Canadian Dollar 0,3 0,0% 0,2 0,0%
Special Drawing Rights® 14,3 0,1% 13,6 0,1%
British POUNG ..o 0,0 0,0% - 0,0%
SWEAISN KIONE. .......cvveveeeiceeeeeeeee et 0,0 0,0% - 0,0%
NOrWegian Krone .........cccoevrereerereinenneneninesesesseeeenees 0,0 0,0% - 0,0%
Paraguay GUATANT ...........cvvvevieeeeieeeeeeiessesieseessenesesnans 0,0 0,0% 0,0 0,0%
] = OO $12.824.8 100,0% $14.159,0 100,0%
(1) Units of account used by IMF and reflects disbursements from the International Fund for Agricultural
Development, an agency of the United Nations.
Source: Ministry of Economy and Finance.
Anexo 7
Domestic Debt Amortization Schedule
Total Outstanding Amortization Schedule for
Domestic Debt
as of September 30, 2028 to Final
2023 2023 2024 2025 2026 2027 Maturity®
(in millions of U.S. dollars)
Central Government
Guarani-denominated® .... 1.189,6 64,2 - 131,6 - 7,1 986,8
Foreign currency- 106,2 - 4,6 9,0 135 135 65,6
denominated® .................
SUBbtotal v, 1.295,8 64,2 4,6 140,6 13,5 20,6 1.052,4
AFD -
Guarani-denominated® .... 671,2 62,6 2111 99,0 74,3 68,8 155,4
Foreign currency- - - - - - - -
denominated® .................
SUBLOLAl oo 671,2 62,6 2111 99,0 74,3 68,8 155,4
$1.967,0 $126,7 $215,7 $239,6 $87,8 $89,4 $1.207,9

(1) Converted at average Paraguay Guarani-United States Dollar exchange rate at the close of business for the last
business day of December of each year as reported by the Central Bank.

(2) Denominated in United States Dollars in its entirety.

(3) This amount includes (i) the perpetual bond in favor of the Central Bank for an amount equivalent to USD 538,3
million as of September 30, 2023, and (ii) several treasury bonds issued for the capitalization of the deposit
guarantee fund of the Central Bank.

Source: Ministry of Economy and Finance.
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Anexo 8

Paraguay’s Treasury Bonds

(issued in Guaranies, but presented in millions of US$, except percentages)

As of December 31, As of September 30 @,

Average Average Average Average Average

Maturity Interest Interest Interest Interest Interest
(years) 2019 Rate 2020 Rate 2021 Rate 2022 Rate 2023 Rate
1-27 $0.0 - $0.0 - $0.0 - $0.0 - $0.0 -
3-37 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -
4-4.7 372 7.0% 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -

5 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 54 8.25%
6 134 7.2% 39.8 7.2% 0.0 - 0.0 - 0.0 -

7 20.4 7.8% 54.4 7.8% 3738 7.8% 40  78% 115.9 9.03%
8 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -
9 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 -
10 143 7.9% 423 7.9% 936 7.9% 03  7.8% 0.0 -
15 0.0 - 227 9.5% 435 8.8% 01  8.0% 0.0 -
20 0.0 - 28.4 9.9% 61.5 9.9% 38  9.9% 0.0 -

Total $85.3 $187.7 $236.5 $8.2 $121.1

Source: Ministry of Economy and Finance.
@ Tipo de cambio BCP al 28 de septiembre de 2023: Gs. 7.295,68
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Serv. Deuda Ext. AC/Export

Fuentes: Anexo Estadistico del Informe Econémico — BCP. Cuadros n° 44 y 53b. Disponible en: https://www.bcp.gov.py/anexo-estadistico-del-informe-economico-i365
Informe de la Situacion Financiera (SITUFIN) - MEF. Disponible en: https://www.hacienda.gov.py/situfin/
Estadisticas de la Deuda Publica. Disponible en: https://economia.gov.py/index.php/datos-economicos/deuda-publica
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