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Reporte Mensual de la Deuda Publica — Enero 2024

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
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
relacion entre los pagos de intereses y los ingresos, es
sélida y sigue siendo mas fuerte que el de sus pares
con calificaciones similares.

Cabe destacar que el dato correspondiente al Producto
Interno Bruto es utilizado del Anexo Estadistico del
Informe Econdémico publicado por el BCP, el cual
puede sufrir modificaciones conforme se realizan
revisiones y actualizaciones de los datos utilizados
publicados.

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

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

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

publica

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.

Segln 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)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
2024 (36,4%), 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.

3 Banco de Desarrollo de América Latina (2020)
https://scioteca.caf.com/handle/123456789/1684
4 Direccion General de Politica Macro fiscal,
Viceministerio de Economia y Planificacion
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Figura 1: Deuda del Sector Pdblico Total vy
Coeficiente Deuda Total/PIB.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Figura 2: Nivel de endeudamiento de paises de
Latinoamérica afios 2023 y 2024.
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Perfil de la Deuda Publica del Paraguay

A enero de 2024 el saldo de la deuda publica total
alcanz6 USD 16.579 millones; considerando su

clasificacion segun el érgano pagador se tiene que el

saldo de la deuda publica de la Administracion
Central fue de USD 14.775 millones (represento el
89,1% de la deuda publica total y el 32,4% del PIB).
La deuda publica que cuenta con garantia soberana
ascendi6 a USD 1.804 millones y representa el
10,09% de la deuda publica total y el 4,0% 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
enero de 2024, se observo que el saldo de la deuda
externa alcanzé USD 14.352 millones, lo cual
representd el 86,6% de la deuda publica total y el
31,5% del PIB, mientras que la deuda interna fue
USD 2.227 millones, lo cual represento un 13,4% de
la deuda publica total y un 4,9% 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 (89,4%) 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 doélares estadounidenses. A enero de 2024, los
Bonos Soberanos suman USD 6.263,3 millones y
representan el 42,4% de la deuda publica de la
Administracion Central. Asimismo, gracias a las
operaciones llevadas a cabo en el mercado financiero
doméstico el 9,8% de la deuda publica esta
denominada en moneda local.

Adicionalmente, en noviembre de 2023 se ha llevado
a cabo con éxito el primer proceso de desdolarizacion
de la deuda mediante la conversion de préstamos
denominados en délares estadounidenses a moneda
local, obteniendo condiciones financieras muy
favorables para el pais. Esta estratégica operacion,
involucrd la conversion de 100 millones de dblares a
guaranies a un plazo remanente de 13 afios, logrando
una tasa de interés en guaranies del 6,30% mas el
margen aplicado por el BID, considerablemente
inferior a las tasas del mercado en circunstancias
similares. Ademas de mejorar la composicion de la
cartera de deuda, esta medida contribuye a mitigar los
riesgos asociados a las fluctuaciones en el tipo de
cambio, dado que gran parte de la deuda publica
paraguaya esta expresada en doélares.

Figura 4: Composicion de la Deuda Publica de la
Administracién Central segin monedas

0,1%

\/

0,7%

89,4%

= USD  PYG =JPY = Otros

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

b. Tasas

En lo que a tasas se refiere, el 65% de la deuda
publica, es decir USD 9.642,1 millones, fue contraido
a tasas de interés fijas, mientras que, el 35%, USD
5.133,4 millones, fue contraido a tasas de interés
variables. La participacién 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
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 el 44%, seguido de
los tenedores de Bonos Soberanos con el 42% de la
Deuda Pulblica. Dentro de la Deuda Interna se
destacan los Bonos Internos, los cuales representan el
5% 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 2023 Ene-2024 %

Bonos Externos 6.263,3 42% 6.263,3 42%
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Multilaterales 6.434,4  44% 6.4440  44% Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.
Bono BCP 539,6 4% 5394 4% 1. galdo de la Deuda de la Administracion
Bonos Internos 811,3 5% 811,1 5% D lizad
Bilaterales 1447 1% 1399 1% escentralizada
LeyN®5.074/13 577,71 4%  517,7 4%  Dentro de la clasificacion de la deuda publica de
Totales 147710 100% 14.7754 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 préstamos con los
organismos financieros internacionales, los cuéles
presentaron un crecimiento en el afio 2022, debido a
que el Gobierno se abocd a estos instrumentos
considerando  que  presentaban  condiciones
financieras ventajosas frente a los mercados
internacionales. Seguidamente, se encuentran los
Bonos emitidos tanto en el mercado internacional
como en el doméstico. En ultimo 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 distribucion 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 2023 Ene-2024
Bonos 51% 51%
Préstamos 45% 45%

Ley N° 5.074/13 4% 4%

la administracion descentralizada segun las
instituciones que cuentan con garantia del
gobierno, se encuentran la AFD con garantias del
gobierno por un total de 930,24 millones de USD
y la ANDE con garantias por 846,64 millones de
USD.

Figura 6: Clasificacion del saldo de la deuda de

la  Administracion  Descentralizada segun
instituciones.
BAFD
ANDE
OTROS
846,24
930,24

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. 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 enero del 2024
fueron de USD 21,2 millones. Asimismo, los
desembolsos de la Administraciéon Central
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acumulados a enero del 2024 fueron de USD 11,2
millones, de los cuales el 100% corresponden a
préstamos de Multilaterales y Bilaterales. Por otra
parte, la Administracion Descentralizada tuvo
desembolsos acumulados por un valor de USD 10,0
millones en el 2024.

Asi, la tabla 3 muestra los montos de préstamos por
organismo publico ejecutor, asi como el porcentaje de
los préstamos desembolsados desde su aprobacion
hasta enero del 2024.

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

Organismo Monto de

: , Desembolso En %
ejecutor  préstamos

ADMINISTRACION CENTRAL
MOPC 4.101,7 1.970,9 48,1%
MEF 55,0 12,4 22,5%
MAG 142,2 70,1 49,3%
MITIC 130,0 31,9 24.,6%
SENASA 60,0 45,3 75,4%
MSPBS 160,0 56,5 35,3%
MIC 10,0 59 60,0%
MEC 20,0 15,0 74,8%
MUVH 30,0 23,5 78,5%
IPTA 20,0 4,0 20,1%

SECTOR PUBLICO FINANCIERO
AFD 50,0 0,0 0,0%
SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO
ANDE 1.294,4 624,7 48,3%
SENACSA 15,0 57 37,7%
CONACYT 10,0 8,6 86,2%
INE 43,0 30,3 70,4%
TOTAL 6.141,3 2.904,8 47,3%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Los datos observados muestran que las instituciones
publicas cuentan con un total de USD 6.141,3
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 2.904,8 millones, representando un
47,3%.

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 48,1%.

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
Agua y Alcantarillado, y luego Planificacion y
Modernizacion del Estado.

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.

La figura 8 muestra que las instituciones con la mayor
cantidad de préstamos aprobados y en etapa de
gjecucidn son el Banco Interamericano de Desarrollo
(BID) y la Corporacion 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 composicién 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
Administracidon Central fue de USD 10,5 millones
y alcanzd el 0,02% del PIB a enero de 2024. 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.

5Tipo de cambio PGN 2024, de Gs. 7.366.
6 Tipo de cambio Ley N° 7218, de Gs. 7.366.

El servicio acumulado de la deuda de Ila
Administracion Descentralizada fue de USD 1,3
millones y alcanz6 el 0,003% del PIB a diciembre de
2023.

En cuanto a los intereses para la Administracion
Central a enero del 2024, estos ascienden a USD 8,60
millones, y los intereses para la Administracién
Descentralizada ascienden a USD 1,3 millones. El
pago de los intereses ha ido en aumento debido a la
suba de la tasa de interés internacional SOFR.

V- Emision de Bonos

En el afio 2024 se pretende realizar emisiones tanto
en el mercado Internacional como en el local, con
montos autorizados mediante las leyes: Ley N°
7228/2024 “Que aprueba el presupuesto general de la
Nacion para el ejercicio fiscal 20247, contempla un
monto igual a USD 532,5 millones®, la Ley N°
7218/2023
extraordinarias de gestion para las finanzas publicas”,
que posee un saldo remanente igual a USD 380,15
millones para el ejercicio fiscal 2024, cabe resaltar
que las leyes contemplan que estos recursos pueden
ser captados tanto con emisidn de titulos de deuda del
Tesoro Publico y/o contratacion de préstamos
autorizados a suscribir.

“Por el cual se establecen medidas

En el mes de diciembre del 2023 en el marco de la
Ley N° 7218/2023 “Por el cual se establecen medidas
extraordinarias de gestién para las finanzas publicas”
el Ministerio de Economia y Finanzas llevo a cabo
otra subasta en el mercado doméstico, en la cual ha
colocado Titulos por valor de Gs. 1.619.750 millones,
equivalente a USD 219,895 millones. En esta ocasion
se recibieron ofertas por un valor de USD 253,37
"millones, demostrando asi la confianza y el interés
de los inversionistas locales como internacionales en
Titulos del Tesoro Publico. Reafirmando asi el
compromiso del MEF en seguir impulsando el
desarrollo del mercado local.

" Tipo de cambio Ley N° 7218, de Gs. 7.366
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En lo que respecta a las emisiones de Bonos del
Tesoro en el mercado doméstico, a diciembre del
2023 los montos adjudicados ascienden a USD 344,4
millones, equivalente a Gs. 2.503.451 millones,
distribuidos en los siguientes titulos:

Tabla 4: Emisiones de Bonos del Tesoro en el
mercado domeéstico a diciembre 2023

Monto Adjudicado

Bono ISIN al mes de diciembre
(en millones de Gs.)
PYTNAO1F4482 @ 8,25% 953.350
PYTNAO2F4499 & 9,03% 1.550.101
TOTAL 2.503.451

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas

Se destaca ademas que, en la subasta del mes de junio
del afo 2023, 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
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 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 afio 2023, 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 ddlares
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 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:
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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 cotizacién 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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EXIMBANK CHINA
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Otros Anexos Estadisticos de la Deuda Publica

Gross Public Sector External Debt by Creditor

Anexo 1

As of December 31, As of January 31,
2020 2021 2022 2023 2023 2024
US$ % Us$ % US$ % Us$ % Us$ % Us$ %
(in millions of U.S. dollars and percentages)

4.916,2 46,9 55915 47,3 6.808,5 511 7.631,5 53,2 7.100,1 53,1 7.646,1 53,3
4.686,9 4477 53738 455 6.626,3 49,7  7.477,7 52,2 6.9145 51,7 7.4974 52,2
2.3938 22,8 25410 215 3.1835 239 3.368,0 235 31835 238 3.369,9 235
849,2 8,1 879,9 7,4 885,4 6,6 11179 78 11248 84 11179 78
1.075,2 10,3 1.4839 12,6 2.018,5 15,2 23427 16,3 2.067,1 155 2.360,7 16,4
180,3 1,7 276,1 23 342,6 2,6 342,3 24 342,6 2,6 3423 24
22,0 0,2 23,2 0,2 234 0,2 22,5 0,2 23,6 0,2 22,3 0,2
2,7 0,0 2,0 0,0 14 0,0 0,9 0,0 14 0,0 0,8 0,0
53,9 0,5 60,0 0,5 67,2 0,5 169,3 12 67,2 05 169,3 12
109,7 1,0 107,7 0,9 104,4 0,8 114,3 0,8 104,4 08 114,3 08
229,3 2,2 217,7 18 182,2 14 153,8 1,1 185,5 1,4 148,8 1,0
188,9 18 1715 15 1354 1,0 108,3 0,8 138,6 1,0 103,9 0,7
10,1 01 7,6 0,1 5,6 0,0 4,2 0,0 57 0,0 41 0,0
30,2 0,3 38,6 0,3 41,2 0,3 41,3 0,3 41,2 03 40,7 0,3
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 - - 0,0 0,0 - -
5.363,3 51,1 5.858,0 49,6 6.071,2 456 6.263,3 43,7 5.8336 436 6.2633 43,6
33 0,0 1,7 0,0 - - - - - - - -
33 0,0 1,7 0,0 - - - - - - R ;
5.360,0 51,1 5.856,4 49,6 6.071,2 456  6.263,3 43,7 5.833,6 436 6.263,3 43,6
53600 511 58564 496 60712 456 ©02633 437 58336 436 62633 436
209,0 2,0 3624 31 4435 33 4435 31 4435 33 4435 31
209,0 2,0 3624 31 4435 33 4435 31 4435 33 4435 31
10.488,5 100 11.812,0 100 13.323,1 100 14.338,3 100,0 13.377,1 100,0 14.352,9 100,0

Source: Ministry of Economy and Finance.
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Anexo 2
Total Gross Public Sector External Debt

As of December 31,

As of January 31,

% of % of % of % of % of % of
2020 Total 2021 Total 2022 Total 2023 Total 2023 Total 2024 Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
Central Government... 9.800,3 934  11.153,9 94,4 12.625,3 94,8 12.625,3 948 126793  94,8% 13.660,5 95,3%
Financial public
sector®............... 157,5 15 1515 13 154,7 12 154,7 12 1548 1,2% 154,4 1,1%
Non-financial public
SECHOT...eeiveerannnes 530,7 51 506,6 43 543,0 4,1 543,0 41 543,0 4,1% 5234 3,6%
Total 10.488,5 1000 11.812,0 100,0 13.323,1  100,0 13.323,1 1000 13.377,1 100,0% 14.352,9  100,0%
Total public external
debt/GDP 29.0% 29.3% 31.8% 31.8% 30,8% 31,5%
@ 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 2029 and
as of January 31, 2023 2024 2025 2026 2027 2028 thereafter
(in millions of U.S. dollars)
Multilateral organizations ........ 7.497,4 365,9 416,1 440,0 526,4 563,9 5.164,0
Foreign governments................ 148,8 153 14,2 141 14,1 141 814
BONAS ....cvvieireeceeeeeina 6.263,3 0,0 0,0 456,9 500,0 0,0 5.306,5
Turnkey Projects (Law 5074/13) 4435 22,2 44,3 443 44,3 443 2439
14.352,9 4034 4746 955,3 1.084,9 622,3 10.795,8

(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 January 31,
% of % of % of % of % of % of
2020 Total 2021 Total 2022 Total 2023 Total 2023 Total 2024 Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)

Fixed Rate.........cc..... 7.364,3 70,2% 7.991,7 67,7% 82572 620% 84258  588%  8.023,0 60,0% 8.419,3 58,7%
0-3% oo 1617,9 15,4 2.202,9 18,7 21760  163% 2.057,3 143% 21794 16,3% 2.052,1 14,3%
More than 3%-6%....  4.537,4 433 4.426,3 375 463717 348% 48229 336% 44001  32,9% 48216  33,6%
More than 6%-9%....  1.209,0 115 1.362,4 11,5 14435  108% 15457 108% 14435  10,8% 15456  10,8%

Floating Rate®........... 3.124,2 29,8 3.820,3 323 50659  380% 59125  412% 53541 40,0% 5.933,6 41,3%

Total o 104885  100% 11812 100% 13.3231  100,0% 14.3383 100,0% 13.377,1  100,0%  14.352,9  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 January 31,
% of % of % of % of % of
2020 Total 2021 Total 2022 Total 2023 % of Total 2023 Total 2024 Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
0-5 YEarS ....cccovrevreariins - 1.722,8 14,6% - - - - - - -
Between 5-10 years....... 1.969,84 18,8% 1.495,8 12,7% 1.664,1 12,5% 1.967,2 13,7% 1.471,6 11,0% 1.967,2 13,7%
Between 10-15 years..... 763,62 7,3% 1.722,8 14,6%  2.094,2 15,7% 2.042,7 14,2% 2.094,2 15,7% 2.042,7 14,2%
More than 15 years ...... _7-755,03 73,9% 85934 72,8%  9.564,8 718%  10.3284  72,0% 9.811,4 73,3% 103430  72,1%
Total 104885  100% 11.812,0 100% 13.3231  100%  14.3383  100% 13.377,1 100% 143529  100%

Source: Ministry of Economy and Finance.



MINISTERIO DE PARAGUAI

* ECONOMIA | TEMBIGUEREKOITA
& YFINANZAS | HA VIRUNANGAREKO

PARAGUAY MOTENONDEHA

Anexo 6

Summary of Gross Public Sector External Debt Outstanding by Currency

As of As of
January 31, January 31,
2023 % of Total 2024 % of Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)

United State DOlIar............ccooveeeveeeceeeeeeeeeeeee 13.140,8 98,2% 14.055,8 97,9%
JAPANESE YN oo 138,7 1,0% 104,0 0,7%
(=TT { IR 82,8 0,6% 775 0,5%
Canadian Dollar 0,3 0,0% 0,2 0,0%
Special Drawing Rights® . 14,5 0,1% 13,2 0,1%
British POUNd.........ccooiveiiiiiccecccee e - 0,0% - 0,0%
SWEAIS KFONA. .......cvvireceieeeceeieeee e - 0,0% - 0,0%
NOrwegian Krone .........ccocerirereseiseiesesseeseseseeens - 0,0% - 0,0%
Paraguay GUATANT ............cccoveeverureeeveesreeseseeseseseesssenens 0,0 0,0% 102,2 0,7%

13.377,1 100% 14.352,9 100,0%

(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 January 31, 2029 to Final
2024 2024 2025 2026 2027 2028 Maturity®

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

Guarani-denominated® .... 1.350,5 - 131,3 - 7,1 231,0 736,8
Foreign currency- 134,3 4,6 11,6 18,5 18,5 18,5 475
denominated® .................
Subtotal ..........ccoeeviviiees 1.484,8 4,6 142,9 18,5 25,6 249,6 784,3
AFD -
Guarani-denominated® .... 7421 2774 126,3 184,1 68,7 48,1 378

Foreign currency- - - - . B} . )
denominated® ..................

Subtotal e 742,1 277,4 126,3 184,1 68,7 48,1 37,8

$2.226,9 $282,0 $269,2 $202,6 $94,3 $297,6 $1.081,8

(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
539,43 million as of January 31, 2024, 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 December 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 - - -
3-37 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - - -
4-4.7 37.2 7.0% 0.0 - 0.0 - 0.0 - - -

5 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 129,6 8,25%
6 13.4 7.2% 39.8 7.2% 0.0 - 0.0 - - -

7 20.4 7.8% 54.4 7.8% 37.8 7.8% 40  7.8% 214,8 9,03%
8 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - - -
9 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - - -
10 143 7.9% 42.3 7.9% 93.6 7.9% 03 7.8% - -
15 0.0 - 227 9.5% 435 8.8% 01 8.0% - -
20 0.0 - 28.4 9.9% 61.5 9.9% 38  9.9% - -

Total $85.3 $187.7 $236.5 $8.2 $344,4

Source: Ministry of Economy and Finance.

(1) Tipo de cambio PGN 2023: Gs. 7.098; TC Ley N° 7218/2023: Gs. 7.366
(2) *En el mes de enero no se realizaron subastas
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Reporte Mensual de la Deuda Publica — Febrero 2024

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
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
relacion entre los pagos de intereses y los ingresos, es
sélida y sigue siendo mas fuerte que el de sus pares
con calificaciones similares.®

Cabe destacar que el dato correspondiente al Producto
Interno Bruto es utilizado del Anexo Estadistico del
Informe Econdémico publicado por el BCP, el cual
puede sufrir modificaciones conforme se realizan
revisiones y actualizaciones de los datos utilizados
publicados.

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

VI- Perspectiva general de la Deuda

Publica®

En la figura 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

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

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

publica

de los afios anteriores y esto se debi6 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
sobre la deuda publica del Paraguay, el equilibrio
estructural de las finanzas publicas se mantendria adin
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 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 febrero del
2024 (38,3%), 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,
Uruguay, Colombia, y otros, tal como puede ser
observado en la figura 2.

" Banco de Desarrollo de América Latina (2020)
https://scioteca.caf.com/handle/123456789/1684
8 Direccion General de Politica Macro fiscal,
Viceministerio de Economia y Planificacion
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Figura 1: Deuda del Sector Pdblico Total vy
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Figura 2: Nivel de endeudamiento de paises de
Latinoamérica afios 2023 y 2024.
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Fuente: WEO a octubre 2023 y Ministerio de Economia y Finanzas a
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Perfil de la Deuda Publica del Paraguay

A febrero de 2024 el saldo de la deuda publica total
alcanz6 USD 17.462 millones; considerando su

clasificacion segun el érgano pagador se tiene que el

saldo de la deuda publica de la Administracion
Central fue de USD 15.651 millones (representd el
89,6% de la deuda publica total y el 34,3% del PIB).
La deuda publica que cuenta con garantia soberana
ascendio a USD 1.811 millones y representa el
10,4% de la deuda publica total y el 4,0% 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
febrero de 2024, se observé que el saldo de la deuda
externa alcanz6 USD 15.236 millones, lo cual
representd el 87,3% de la deuda publica total y el
33,5% del PIB, mientras que la deuda interna fue
USD 2.226 millones, lo cual represento un 12,7% de
la deuda publica total y un 4,8% del PIB.

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

e. Moneda

La mayor parte de la deuda publica (86,8%) 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 2024, los
Bonos Soberanos suman USD 7.137,3 millones y
representan el 45,6% de la deuda publica de la
Administracion Central. Asimismo, gracias a las
operaciones llevadas a cabo en el mercado financiero
doméstico el 12,5% de la deuda puUblica esta
denominada en moneda local.

Adicionalmente, en noviembre de 2023 se ha llevado
a cabo con éxito el primer proceso de desdolarizacion
de la deuda mediante la conversion de préstamos
denominados en délares estadounidenses a moneda
local, obteniendo condiciones financieras muy
favorables para el pais. Esta estratégica operacion,
involucrd la conversion de 100 millones de ddlares a
guaranies a un plazo remanente de 13 afios, logrando
una tasa de interés en guaranies del 6,30% mas el
margen aplicado por el BID, considerablemente
inferior a las tasas del mercado en circunstancias
similares. Ademas de mejorar la composicion de la
cartera de deuda, esta medida contribuye a mitigar los
riesgos asociados a las fluctuaciones en el tipo de
cambio, dado que gran parte de la deuda publica
paraguaya esta expresada en doélares.

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

f. Tasas

En lo que a tasas se refiere, el 67% de la deuda
publica, es decir USD 10.516,7 millones, fue
contraido a tasas de interés fijas, mientras que, el
33%, USD 5.134,6 millones, fue contraido a 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
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.

g. Acreedores

En cuanto a los principales acreedores se encuentran
los organismos multilaterales con el 41%, seguido de
los tenedores de Bonos Soberanos con el 46% de la
Deuda Publica. Dentro de la Deuda Interna se
destacan los Bonos Internos, los cuales representan el
5% de la deuda total.
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Tabla 1: Clasificacion de la Deuda Publica de la
Administracién _Central segun acreedores (en
millones de dblares estadounidenses).

2023 % Feb-2024 %

Tipo de Acreedor

Bonos Externos 6.263,3 42%  7.137,3 46%
Multilaterales 64344  44% 64427 41%
Bono BCP 539,6 4% 537,6 3%
Bonos Internos 811,3 5% 808,4 5%
Bilaterales 1447 1% 141.0 1%
Ley N° 5.074/13 577,7 4% 584,3 4%
Totales 14.771,0 100% 15.651,3 100%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

h. Instrumentos

En lo que a los instrumentos de deuda se refiere, el de
mayor preponderancia son los bonos externos debido
a las ultimas emisiones en el mercado internacional,
seguidamente se encuentran los préstamos con los
organismos financieros internacionales, los cuales
presentaron un crecimiento en el afio 2022, debido a
gue el Gobierno se abocOd 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 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 2023 Feb-2024
Bonos 51% 54%
Préstamos 45% 42%
Ley N° 5.074/13 4% 4%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

VII- 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 926,92 millones de USD
y la ANDE con garantias por 856,33 millones de
USD.

Figura 6: Clasificacion del saldo de la deuda de

la Administracion  Descentralizada segun
instituciones.
BAFD
ANDE
OTROS
856,33
926,92

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

V111- 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
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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 febrero del 2024
fueron de USD 1.098,73 millones. Asimismo, los
desembolsos de la Administracién Central
acumulados a enero del 2024 fueron de USD 1.023,0
millones, de los cuales el 98,8% corresponden a
Bonos Externos, el 0,9 corresponde a la Ley N°
5074/2013 y el 0,3% a préstamos de Multilaterales y
Bilaterales. Por otra parte, la Administracion
Descentralizada tuvo desembolsos acumulados por
un valor de USD 75,7 millones en el 2024.

Asi, la tabla 3 muestra los montos de préstamos por
organismo publico ejecutor, asi como el porcentaje de
los préstamos desembolsados desde su aprobacion
hasta febrero del 2024.

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

Organismo Monto de o ioiso En 9%

ejecutor  préstamos
ADMINISTRACION CENTRAL
MOPC 4.100,6 1.969,6 48,0%
MEF 55,0 12,4 22,5%
MAG 142,1 71,5 50,3%
MITIC 130,0 32,0 24,6%
SENASA 60,0 48,3 80,4%
MSPBS 160,0 56,5 35,3%
MIC 10,0 59 60,0%
MEC 20,0 15,0 74,8%
MUVH 30,0 23,5 78,5%
IPTA 20,0 4,0 20,1%
SECTOR PUBLICO FINANCIERO
AFD 50,0 0,0 0,0%
SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO
ANDE 1.293,2 634,4 49,1%
SENACSA 15,0 6,9 45,7%
CONACYT 10,0 8,6 86,2%
INE 43,0 30,3 70,4%
TOTAL 6.138,9 2.918,9 47,5%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Los datos observados muestran que las instituciones
publicas cuentan con un total de USD 6.138,9

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 2.918,9 millones, representando un
47,5%.

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 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
Agua y Alcantarillado, y luego Planificacion y
Modernizacion del Estado.

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 el Banco Interamericano de Desarrollo
(BID) y la Corporacion 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.
IX-  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
Administraciéon Central segln acreedores.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

El servicio acumulado de la deuda de Ia
Administracion Descentralizada fue de USD 66,96
millones y alcanz6 el 0,15% del PIB a febrero de
2024.

En cuanto a los intereses para la Administracién
Central a febrero del 2024, estos ascienden a USD
68,0 millones, y los intereses para la Administracion
Descentralizada ascienden a USD 9,47 millones. El
pago de los intereses ha ido en aumento debido a la
suba de la tasa de interés internacional SOFR.

X- Emision de Bonos

En el afio 2024 se pretende realizar emisiones tanto
en el mercado Internacional como en el local, con
montos autorizados mediante las leyes: Ley N°
7228/2024 “Que aprueba el presupuesto general de la
Nacion para el ejercicio fiscal 2024”, contempla un
monto igual a USD 532,5 millones®, la Ley N°
7218/2023 “Por el cual se establecen medidas
extraordinarias de gestion para las finanzas publicas”,
que posee un saldo remanente igual a USD 380,1°
millones para el ejercicio fiscal 2024, cabe resaltar
que las leyes contemplan que estos recursos pueden
ser captados tanto con emision de titulos de deuda del
Tesoro Publico y/o contratacion de préstamos
autorizados a suscribir.

En el mes de febrero del 2024 la Republica del
Paraguay llevo a delante dos emisiones significativas.
En primer lugar, se lanzo la primera emision de Bonos
Soberanos en guaranies en los mercados financieros
internacionales, alcanzo un monto total de USD 500
millones (equivalente en guaranies) a una taza de
7,9% con un plazo de vencimiento de 7 afios.
Ademas. Se emitié un tramo adicional en délares por
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un valor equivalente a USD 500 millones, con una
tasa del 6% y un plazo de 12 afios.

Es relevante sefialar que la demanda del bono
inaugural en guaranies super6 en 2,5 veces el monto
adjudicado (equivalente a USD 1.200 millones),
mientras que para el tramo en USD fue 8 veces el
monto adjudicado (USD 4.100 millones).

Esta emision fue realizada mediante las leyes: Ley N°
7228/2024 “Que aprueba el presupuesto general de la
Nacion para el ejercicio fiscal 2024” un monto de
USD 119,85 millones, la Ley N° 7218/2023 “Por el
cual se establecen medidas extraordinarias de gestion
para las finanzas publicas” por un monto de USD
380,10 millones y la Ley N° 6638/2020 de
administracion de pasivos por un monto de USD
500,05 millones, de los cuales USD 124,80 millones
fueron destinados a la administracion de pasivos del
Bono 2026

Tabla 4: Emisiones de Bonos del Tesoro en el
mercado internacional a febrero 2024

Monto Adjudicado al

nc;rrra:issal mgs de febrero (en

millones de USD.)
BONO 2031 _2* 7,90% 500
BONO 2036 6,00% 500
TOTAL 1.000

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas

*Bono PYG

En el mes de diciembre del 2023 en el marco de la
Ley N° 7218/2023 “Por el cual se establecen medidas
extraordinarias de gestion para las finanzas publicas”
el Ministerio de Economia y Finanzas llevo a cabo
otra subasta en el mercado doméstico, en la cual ha
colocado Titulos por valor de Gs. 1.619.750 millones,
equivalente a USD 219,895 millones.

5Tipo de cambio PGN 2024, de Gs. 7.366.
6 Tipo de cambio Ley N° 7218, de Gs. 7.366.

En esta ocasion se recibieron ofertas por un valor de
USD 253,37 "millones, demostrando asi la confianza
y el interés de los inversionistas locales como
internacionales en Titulos del Tesoro Publico.
Reafirmando asi el compromiso del MEF en seguir
impulsando el desarrollo del mercado local.

En lo que respecta a las emisiones de Bonos del
Tesoro en el mercado doméstico, a diciembre del
2023 los montos adjudicados ascienden a USD 344,4
millones, equivalente a Gs. 2.503.451 millones,
distribuidos en los siguientes titulos:

Tabla 5: Emisiones de Bonos del Tesoro en el
mercado doméstico a diciembre 2023
Monto Adjudicado

Bono ISIN al mes de diciembre
(en millones de Gs.)
PYTNAO1F4482 @ 8,25% 953.350
PYTNAO02F4499 | 9,03% 1.550.101
TOTAL 2.503.451

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas

Se destaca ademas que, en la subasta del mes de junio
del afio 2023, 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 pablico con el fin
de mantener una gestion prudente y suavizar el perfil
de vencimientos de la deuda.

" Tipo de cambio Ley N° 7218, de Gs. 7.366
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En este sentido, en los afios 2022 y 2023, se realizaron
operaciones de manejo de pasivos para el Bono 2026,
mediante las cuales se recompraron, en la primera
operacion alrededor de USD 70,264 millones y en la
segunda un total de USD 72,875 millones.

Finalmente, el pasado 05 de febrero del afio 2024, se
realizd una tercera administracion de pasivos del
Bono 2026, logrando asi una recompra de USD
124,80 millones. Por lo cual, estas tres operaciones
suman un monto de USD 267,939 millones lo que
representa el 45% del total del Bono 2026, quedando
como saldo USD 332,061 millones. Con estas
operaciones se logré extender la vida promedio de la
deuda, reduciendo la concentracion de pagos de
amortizacidn en el corto plazo, suavizando el perfil y
disminuyendo 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 pablica del pais.

Figura 10: Valor nominal del Bono 2026
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas
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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 29,

2020 2021 2022 2023 2023 2024
Us$ % Us$ % Us$ % Us$ % Us$ % Us$ %

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

Official creditors 49162 46,9 55915 473 6.808,5 51,1 7.631,5 532  7.150,6 53,3 7.6555 50,2
74777 522 6.9722 51,9 7.506,2 49,3

Multilateral organizations 4.686,9 44,7 53738 455 6.626,3 49,7
3.368,0 235 31821 23,7 3.367,8 22,1

IDB 2.393,8 22,8 25410 215 3.1835 23,9
1.117,9 78 11248 84 11179 7,3

IBRD 849,2 8,1 879,9 74 885,4 6,6

2.342,7 1 2.124 1 .362, ,

CAF 1.075,2 10,3 1.483,9 126 2.018,5 15,2 342, 63 8 >8 23627 155
342,3 24 342,6 2,6 349,2 2,3

FONPLATA 180,3 1,7 276,1 2,3 342,6 2,6
22,5 0,2 251 0,2 23,6 0,2

IFAD 22,0 0,2 23,2 0,2 23,4 0,2

1,2

AlID 2,7 0,0 2,0 0,0 14 0,0 09 00 ' 00 06 00
169,3 1,2 67,3 0,5 170,1 1,1

OPEC 53,9 0,5 60,0 0,5 67,2 0,5
114,3 0,8 104,4 0,8 114,3 0,7

BEI 109,7 1,0 107,7 09 104,4 0,8
153,8 11 178,4 13 149,3 1,0

Bilateral organizations 229,3 2,2 2177 1,8 182,2 14
108,3 0,8 131,6 1,0 101,5 0,7

JICA 188,9 18 1715 15 1354 1,0
42 0,0 5,6 0,0 41 0,0

KFW 10,1 0,1 7,6 0,1 5,6 0,0
USAID - - - - - - - - - - - -
FINAME - - - - - - - - - - - -
ICO 30,2 0,3 38,6 0,3 41,2 0,3 41,3 0,3 41,2 0,3 43,7 0,3
NATIXIS 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 - - 0,0 0,0 - -
Other - - - - - - - - - - - -
Private creditors 5.363,3 51,1 5.858,0 49,6 6.071,2 456 6.263,3 43,7 58336 434 71373 46,8
Banks 33 0,0 17 0,0 - - - - - - - -
B B V A Spain - - - - - - - - - - - -
EXIMBANK CHINA 33 0,0 1,7 0,0 - - - - - - - -
Bonds 5.360,0 51,1 5.856,4 49,6 6.071,2 456 6.263,3 43,7 58336 434 7.137,3 46,8
Bonds due 44/26/27/48/ 6.263,3 43,7 5.8336 434 7.1373 46,8

50/31/33/33_2/33_3, 312, 36 5.360,0 51,1 5.856,4 496 6.071,2 45,6

Chinese Bonds (CHINA
TRUST COMM. B.)

Turnkey Law (5.074/13) 20,0 20 3624 31 4435 33 4435 31 4435 33 4435 29
Consorcio Corredor Vial 209,0 20 3624 31 4435 33 4435 31 4435 33 4435 29
Bioceanico

Total external debt 10.488,5 100 11.812,0 100 13.3231 100 143383 1000 134276 1000 152362  100,0

Source: Ministry of Economy and Finance.
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Anexo 2

Total Gross Public Sector External Debt

As of December 31, As of February 29,
% of % of % of % of % of % of
2020 Total 2021 Total 2022 Total 2023 Total 2023 Total 2024 Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
Central Government... 9.800,3 934  11.153,9 94,4 12.625,3 94,8 12.625,3 948 127298 94,8% 14.555,7 95,5%
Financial public 154,7 1,2% 154,3 1,0%
sector®............... 157,5 15 151,5 13 154,7 1,2 154,7 1,2
Non-financial public
NICIe77e) SO 530,7 51 506,6 4,3 543,0 41 543,0 4,1 543,1 4,0% 526,2 3,5%
Total 10.488,5 100,0 11.812,0  100,0 13.323,1 100,0 13.323,1 1000 13.427,6 100,0% 15.236,2 100,0%
Total public external
debt/GDP 29.0% 29.3% 31.8% 31.8% 30,9% 33,5%
@ 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 2029 and
as of February 29, 2023 2024 2025 2026 2027 2028 thereafter
(in millions of U.S. dollars)
Multilateral organizations ........ 7.506,2 365,5 416,1 440,0 526,4 563,9 5.164,0
Foreign governments................ 149,3 15,4 14,2 141 141 141 81,4
BONAS .o 7.137,3 0,0 0,0 332,1 500,0 0,0 5.306,5
Turnkey Projects (Law 5074/13) 4435 22,2 44,3 443 44,3 443 2439
TOtal oo 15.236,2 403.1 4746 8305 1.084,9 6223 10.795.8
(1) Includes only loans approved by Congress and not those under negotiation or pending approval by Congress.

Source: Ministry of Economy and Finance.



MINISTERIO DE

PARAGUAY

Summary of Gross Public Sector External Debt by Interest Rate Type

* ECONOMIA
& YFINANZAS

PARAGUAI|

TEMBIGUEREKOITA
HA VIRUNANGAREKO

MOTENONDEHA

Anexo 4

As of December 31,

As of February 29,

% of % of % of % of % of % of
2020 Total 2021 Total 2022 Total 2023 Total 2023 Total 2024 Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
Fixed Rate.... 7.364,3 70,2% 7.991,7 67,7% 8.257,2 62,0% 8.425,8 58,8% 8.014,2 59,7% 9.291,2 61,0%
1617,9 15,4 2.202,9 18,7 2.176,0 16,3% 2.057,3 14,3% 2.172,0 16,2% 2.051,1 13,5%
More than 3%-6%.... 45374 433 4.426,3 375 4.637,7 34,8% 48229 33,6% 4.398,7 32,8% 5.196,0 34,1%
More than 6%-9%.... 1.209,0 11,5 1.362,4 11,5 1.443,5 10,8% 1.545,7 10,8% 1.443,5 10,8% 2.044,0 13,4%
Floating Rate®............ 3.124,2 29,8 3.820,3 32,3 5.065,9 38,0% 59125 41,2% 5.413,5 40,3% 5.945,0 39,0%
Totalo 104885  100% 11.812 100% 13.3231  1000% 14.3383 1000% 134276  1000% 152362  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 February 29,
% of % of % of % of % of
2020 Total 2021 Total 2022 Total 2023 9% of Total 2023 Total 2024 Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
0-5 YEarS ....ccoovrvevreriins - 1.722,8 14,6% - - - - - - - -
Between 5-10 years....... 1.969,84 18,8% 1.495,8 12,7%  1.664,1 12,5% 1.967,2 13,7% 1.471,6 11,0% 23411 15,4%
Between 10-15 years..... 763,62 7,3% 1.722,8 14,6%  2.094,2 15,7% 2.042,7 14,2% 2.094,2 15,6% 2.545,5 16,7%
More than 15 years ....... 7.755,03 73,9% 8.593,4 72,8%  9.564,8 718%  10.328,4 72,0% 9.861,8 73,4% 10.3496  67,9%
Total.. 10.488,5 100%  11.812,0 100% 13.3231 100%  14.338,3 100% 13.427,6 100% 152362  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
February 28, February 29,
2023 % of Total 2024 % of Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
United State DOHAr ...........ccoeveieeeeeeeeerceee e 13.197,5 98,3% 144418 94,8%
JAPANESE YN oo 131,6 1,0% 101,5 0,7%
(=TT { IR 83,9 0,6% 78,9 0,5%
Canadian Dollar 0,3 0,0% 0,2 0,0%
Special Drawing Rights® . 14,3 0,1% 13,2 0,1%
British POUNG .......ccoeveviiiicicisieececccee e - 0,0% - 0,0%
SWEdiSh KIONa.........ccoveveeeeicveceeeeeece e, - 0,0% - 0,0%
Norwegian Krone ...........cocoveeeeerennsnennseseseneenees - 0,0% - 0,0%
Paraguay GUATANT ............cccoveeverureeeveesreeseseeseseseesssenens 0,0 0,0% 600,6 3,9%
TOtAL .o 134276 100% 15.236,2 100,0%
(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
as of February 29, 2029 to Final
2024 2024 2025 2026 2027 2028 Maturity®
(in millions of U.S. dollars)
Central Government
Guarani-denominated® .... 1.346,0 - 131,3 - 7,1 231,0 736,8
Foreign currency- 140,8 2,3 11,6 18,5 18,5 18,5 47,5
denominated® ..................
Subtotal ..........coeevirinns 1.486,8 2,3 1429 18,5 25,6 249,6 784,3
AFD -
Guarani-denominated® .... 739,7 2225 126,3 184,1 68,7 48,1 378
Foreign currency- - - - - - - -
denominated® ..................
subtotal oo 739,7 222,5 126,3 184,1 68,7 48,1 378
Totalo o $2.226,5 $224,8 $269,2 $202,6 $94,3 $297,6 $1.081,8

(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
537,64 million as of February 29, 2024, 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 December 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 - - -
3-37 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - - -
4-4.7 37.2 7.0% 0.0 - 0.0 - 0.0 - - -

5 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 129,6 8,25%
6 13.4 7.2% 39.8 7.2% 0.0 - 0.0 - - -

7 20.4 7.8% 54.4 7.8% 37.8 7.8% 40  7.8% 214,8 9,03%
8 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - - -
9 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - - -
10 143 7.9% 42.3 7.9% 93.6 7.9% 03 7.8% - -
15 0.0 - 227 9.5% 435 8.8% 01 8.0% - -
20 0.0 - 28.4 9.9% 61.5 9.9% 38  9.9% - -

Total $85.3 $187.7 $236.5 $8.2 $344,4

Source: Ministry of Economy and Finance.

(3) Tipo de cambio PGN 2023: Gs. 7.098; TC Ley N° 7218/2023: Gs. 7.366
(4) *En el mes de febrero no se realizaron subastas
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Viceministerio de Economia y Planificacién

Direccion General de Politica de Endeudamiento

Evolucion de los Indicadores de Deuda PuUblica

Relacion RIN y Saldo Deuda Externa DPAC
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Fuentes: Anexo Estadistico del Informe Econémico — BCP. Cuadros n° 43 y 52a. Disponible en: https://www.bcp.gov.py/anexo-estadistico-del-informe-economico-i365
Informe de la Situacién 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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Viceministerio de Economia y Planificacion

Direccion General de Politica de Endeudamiento

Reporte Mensual de la Deuda Publica — Marzo 2024

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 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 relacion entre los
pagos de intereses y los ingresos, es solida y
sigue siendo mas fuerte que el de sus pares con
calificaciones similares.®

Cabe destacar que el dato correspondiente al
Producto Interno Bruto es utilizado del Anexo
Estadistico del Informe Econdmico publicado
por el BCP, el cual puede sufrir modificaciones
conforme se  realizan  revisiones y
actualizaciones de los datos utilizados
publicados.

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

XI- Perspectiva general de la Deuda
Publical®

En la figura 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 puablico

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

(FF20) y sigue manteniéndose hasta la
actualidad. El crecimiento fue moderado hasta
el afio 2019, sin embargo, dada la situacion
econdmica 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.

Seguin 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.

Segln el anélisis de sostenibilidad fiscal
elaborado por la Corporacion Andina de
Fomento (CAF)!, teniendo en cuenta diversos
enfoques metodol6gicos, 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'2.

11 Banco de Desarrollo de América Latina (2020)
https://scioteca.caf.com/handle/123456789/1684
12 Direccion General de Politica Macro fiscal,
Viceministerio de Economia y Planificacion
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Por lo tanto, el nivel de deuda alcanzado a
marzo del 2024 (38,5%), 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,
Uruguay, Colombia, y otros, tal como puede
ser observado en la figura 2.

Figura 1: Deuda del Sector Publico 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 2023 y 2024.
Deuda/PIB (%) 2023 y 2024
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Perfil de la Deuda Publica del Paraguay

A marzo de 2024 el saldo de la deuda publica
USD 17.441

considerando su clasificacién segun el érgano

total alcanzé millones;
pagador se tiene que el saldo de la deuda
publica de la Administracion Central fue de
USD 15.672 millones (represento el 89,9% de
la deuda publica total y el 34,6% del PIB). La
deuda publica que cuenta con garantia
soberana ascendié a USD 1.769 millones y
representa el 10,1% de la deuda publica total y

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 segin el origen de la fuente de
financiamiento, a marzo de 2024, se observé
que el saldo de la deuda externa alcanz6 USD
15.135 millones, lo cual representd el 86,8% de
la deuda publica total y el 33,4% del PIB,
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mientras que la deuda interna fue USD 2.306
millones, lo cual represento un 13,2% de la
deuda publica total y un 5,1% del PIB.

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

i. Moneda

La mayor parte de la deuda publica (86,3%) 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 délares
estadounidenses. A marzo de 2024, los Bonos
Soberanos suman USD 7.130,9 millones y
representan el 45,5% de la deuda publica de la
Administracion Central. Asimismo, gracias a
las operaciones llevadas a cabo en el mercado
financiero doméstico el 13,0% de la deuda
publica estd denominada en moneda local.

Adicionalmente, en noviembre de 2023 se ha
llevado a cabo con éxito el primer proceso de
desdolarizacion de la deuda mediante la
conversién de préstamos denominados en
dolares estadounidenses a moneda local,
obteniendo condiciones financieras muy
favorables para el pais. Esta estratégica
operacion, involucré la conversion de 100
millones de dolares a guaranies a un plazo
remanente de 13 afios, logrando una tasa de
interés en guaranies del 6,30% mas el margen
aplicado por el BID, considerablemente
inferior a las tasas del mercado en
circunstancias similares. Ademas de mejorar la
composicion de la cartera de deuda, esta
medida contribuye a mitigar los riesgos
asociados a las fluctuaciones en el tipo de
cambio, dado que gran parte de la deuda
publica paraguaya esta expresada en délares.

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

j. Tasas

En lo que a tasas se refiere, el 68% de la deuda
publica, es decir USD 10.588,0 millones, fue
contraido a tasas de interés fijas, mientras que,
el 32%, USD 5.084,1 millones, fue contraido a
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: Composicién de la Deuda Publica
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
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se realizd la fijacion de las tasas de interés de
diez préstamos del BID.

k. Acreedores

En cuanto a los principales acreedores se
encuentran los organismos multilaterales con
el 41%, seguido de los tenedores de Bonos
Soberanos con el 46% de la Deuda Publica.
Dentro de la Deuda Interna se destacan los
Bonos Internos, los cuales representan el 6% de
la deuda total.

Tabla 1: Clasificacion de la Deuda Publica de
la_Administracion Central segln acreedores

(en millones de ddlares estadounidenses).

Tipo de 9 Mar-

Acreedor 2023 % 2024 %
e 6.2633 42% 7.130,9 46%
Externos
Multilaterales 6.434,4 44% 6.372,7 41%
Bono BCP 539,6 4% 530,8 3%
Bonos Internos  811,3 5% 917,8 6%
Bilaterales 1447 1% 135.6 1%
Ley N° o o
5.074/13 577,7 4% 584,3 3%
Totales 14.771,0 100% 15.672,1 100%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

. Instrumentos

En lo que a los instrumentos de deuda se
refiere, el de mayor preponderancia son los
bonos externos debido a las ultimas emisiones
en el mercado internacional, seguidamente se
encuentran los préstamos con los organismos
financieros internacionales, los cuales
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 ultimo 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
impulsard 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, asignacién y
distribucion 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 puablica.

Instrumentos 2023 Mar-2024
Bonos 51% 55%
Préstamos 45% 42%
Ley N° 5.074/13 4% 3%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

XIl- Saldo de la Deuda de Ila
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 904,02 millones de
USD y la ANDE con garantias por 838,52
millones de USD.
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Figura 6: Clasificacion del saldo de la
deuda de la Administracion
Descentralizada segun instituciones.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

BAFD
ANDE

OTROS

904,02

XI11-Perfil de Desembolsos del Sector
Publico Total

Para el financiamiento de los diferentes
programas y proyectos ejecutados por las
instituciones  puablicas, 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
2024 fueron de USD 1.223,05 millones.
Asimismo, los desembolsos de la
Administracion Central acumulados a marzo
del 2024 fueron de USD 1.147,37 millones,
de los cuales el 87,2% corresponden a Bonos
Externos, el 10,5 a Bonos Internos, el 1,6%
corresponde a organismos multilaterales y
bilaterales, el 0,7% corresponde a la Ley N°
5074/2013. Por otra parte, la Administracion
Descentralizada tuvo desembolsos
acumulados por un valor de USD 75,7 millones
en el 2024.

Asi, la tabla 3 muestra los montos de préstamos
por organismo publico ejecutor, asi como el
porcentaje de los préstamos desembolsados
desde su aprobacion hasta marzo del 2024.

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

Organismo Monto de

Desembolso En %

ejecutor  préstamos
ADMINISTRACION CENTRAL
MOPC 3.739,8 1.678,7 44.9%
MEF 55,0 124 22,5%
MAG 142,1 71,5 50,3%
MITIC 130,0 32,0 24,6%
SENASA 60,0 48,3 80,4%
MSPBS 160,0 56,5 35,3%
MIC 10,0 59 60,0%
MEC 20,0 15,0 74,8%
MUVH 30,0 23,5 78,5%
IPTA 20,0 4,0 20,1%
SECTOR PUBLICO FINANCIERO
AFD 50,0 0,0 0,0%
SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO
ANDE 1.292,3 634,4 49,1%
SENACSA 15,0 6,9 45,7%
CONACYT 10,0 8,6 86,2%
INE 43,0 30,3 70,4%
TOTAL 5.777,2 2.628,0 45,5%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Los datos observados muestran que las
instituciones publicas cuentan con un total de
USD 5.777,2 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
2.628,0 millones, representando un 45,5%.

El Ministerio de Obras Publicas vy
Comunicaciones (MOPC) es la institucién 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 44,9%.
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Figura 7: Monto de financiamiento con

préstamos por sector.
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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.

XIV- 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 acumulado de la Deuda de
la Administracion Central segun acreedores.
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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 Agua vy
Alcantarillado, y luego Planificacion vy
Modernizacién del Estado.

Figura 8: Préstamos por acreedor,
desembolsos y saldo por desembolsar en
millones de dolares 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
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El servicio acumulado de la deuda de la
Administracion Central fue de USD 414,86
millones y alcanzo el 0,9% del PIB a marzo de
2024. 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.

El servicio acumulado de la deuda de la
Administracion Descentralizada fue de USD
119,34 millones y alcanz6 el 0,3% del PIB a
marzo de 2024.

En cuanto a los intereses para la
Administracién Central a marzo del 2024,
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estos ascienden a USD 206,44 millones, y los
intereses para la Administracion
Descentralizada ascienden a USD 29,1
millones. El pago de los intereses ha ido en
aumento debido a la suba de la tasa de interés
internacional SOFR.

XV-  Emision de Bonos

En el afio 2024 se pretende realizar emisiones
tanto en el mercado Internacional como en el
local, con montos autorizados mediante las
leyes: Ley N° 7228/2023 “Que aprueba el
presupuesto general de la Nacion para el
egjercicio fiscal 2024”, contempla un monto
igual a USD 532,5 millones®, la Ley N°
7218/2023 “Por el cual se establecen medidas
extraordinarias de gestion para las finanzas
publicas”, que posee un saldo remanente igual
a USD 380,1° millones para el ejercicio fiscal
2024, cabe resaltar que las leyes contemplan
gue estos recursos pueden ser captados tanto
con emision de titulos de deuda del Tesoro
Publico y/o contrataciébn de préstamos
autorizados a suscribir.

En el mes de febrero del 2024 la Republica del
Paraguay llevo a delante dos emisiones
significativas. En primer lugar, se lanz6 la
primera emision de Bonos Soberanos en
guaranies en los mercados financieros
internacionales, alcanzo un monto total de
USD 500 millones (equivalente en guaranies) a
una taza de 7,9% con un plazo de vencimiento
de 7 afos. Ademas. Se emiti6 un tramo
adicional en ddlares por un valor equivalente a
USD 500 millones, con una tasa del 6% y un
plazo de 12 afios.

Es relevante sefialar que la demanda del bono
inaugural en guaranies super6 en 2,5 veces el
monto adjudicado (equivalente a USD 1.200
millones), mientras que para el tramo en USD
fue 8 veces el monto adjudicado (USD 4.100
millones).

Esta emision fue realizada mediante las leyes:
Ley N° 7228/2024 “Que aprueba el
presupuesto general de la Nacion para el
gjercicio fiscal 2024” un monto de USD 119,85
millones, la Ley N° 7218/2023 “Por el cual se
establecen medidas extraordinarias de gestion
para las finanzas publicas” por un monto de
USD 380,10 millones y la Ley N° 6638/2020
de administracion de pasivos por un monto de
USD 500,05 millones, de los cuales USD
124,80 millones fueron destinados a la
administracion de pasivos del Bono 2026

Tabla 4: Emisiones de Bonos del Tesoro en el
mercado internacional a febrero 2024

Monto
BONO Ta_sa Adjudicado al
nominal mes de febrero (en
millones de USD.)
BONO
0,
2031 2* 7,90% 500
BONO 2036 6,00% 500
TOTAL 1.000

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas

*Bono PYG

En el mes de marzo del 2024 en el marco de la
Ley N° 7228/2023 “Que aprueba el
presupuesto general de la Nacion para el
ejercicio fiscal 2024”. El Ministerio de
Economia y Finanzas llevo a cabo otra subasta
en el mercado doméstico, en la cual ha
colocado Titulos en PYG (Titulos a5y 7 afios,
y la reapertura del bono 2036 a 15 afios) por
valor de Gs. 885.081 millones, equivalente a
USD 120,158 millones. En esta ocasién se
recibieron ofertas por un valor de USD 297,96
"millones, demostrando asi la confianza y el
interés de los inversionistas locales como
internacionales en Titulos del Tesoro Publico.
Reafirmando asi el compromiso del MEF en
seguir impulsando el desarrollo del mercado
local.
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En lo que respecta a las emisiones de Bonos del
Tesoro en el mercado doméstico, a marzo del
2023 los montos adjudicados ascienden a Gs.
885.081 millones equivalente a USD 120,158
millones, distribuidos en los siguientes titulos:

Tabla 5: Emisiones de Bonos del Tesoro en el
mercado doméstico a marzo 2024

Monto

Tasa Adjudicado al

Bono ISIN . mes de marzo

nominal .
(en millones de
Gs.)

PYTNAO1F4482  8,25% 29.480
PYTNAO2F4499  9,03% 294.801
PYTNAO2F1255 8,00% 560.800
TOTAL 885.081

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas

Se destaca ademas que, en la subasta del mes
de junio del afio 2023, 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.

En este sentido, en los afios 2022 y 2023, se
realizaron operaciones de manejo de pasivos
para el Bono 2026, mediante las cuales se
recompraron, en la primera operacion
alrededor de USD 70,264 millones y en la
segunda un total de USD 72,875 millones.

Finalmente, el pasado 05 de febrero del afio
2024, se realiz6 una tercera administracion de
pasivos del Bono 2026, logrando asi una
recompra de USD 124,80 millones. Por lo cual,
estas tres operaciones suman un monto de USD
267,939 millones lo que representa el 45% del
total del Bono 2026, quedando como saldo
USD 332,061 millones. Con estas operaciones
se logré extender la vida promedio de la deuda,
reduciendo la concentracion de pagos de
amortizacién en el corto plazo, suavizando el
perfil 'y disminuyendo 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.

Figura 10: Valor nominal del Bono 2026
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I
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m Saldo Actual Bono 2026
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas

5Tipo de cambio PGN 2024, de Gs. 7.366.
6,7 Tipo de cambio Ley N° 7218, de Gs. 7.366.

=, 3ra Adm. Pasivos -2024



MINISTERIO DE PARAGUAI

* ECONOMIA | TEMBIGUEREKOITA
& YFINANZAS | HA VIRUNANGAREKO

PARAGUAY MOTENONDEHA

Otros Anexos Estadisticos de la Deuda Publica
Anexo 1
Gross Public Sector External Debt by Creditor
As of December 31, As of March 31,

2020 2021 2022 2023 2023 2024
Us$ % Us$ % Us$ % Us$ % Us$ % Us$ %

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

Official creditors 49162 46,9 55915 473 6.808,5 51,1 7.631,5 532  7.195,0 53,4 7.560,6 50,0
74777 522 7.0131 52,1 7.416,8 49,0
Multilateral organizations 4.686,9 44,7 53738 455 6.626,3 49,7
3.368,0 235 179,2 23, .337,2 22,
IDB 2.393,8 22,8 25410 215 3.1835 23,9 3179 36 333 0
1.117,9 78 1.1208 8,3 11144 74
IBRD 849,2 8,1 879,9 74 885,4 6,6
2.342,7 1 171, , 323, !
CAF 1.075,2 10,3 1.483,9 126 2.018,5 15,2 342, 63 21710 161 23239 154
342,3 24 A4 2, , 2,2
FONPLATA 180,3 1,7 276,1 2,3 342,6 2,6 330 > 333
22,5 0,2 254 2 23, 2
IFAD 22,0 0,2 23,2 0,2 23,4 0,2 > 0 36 0
AlID 2,7 0,0 2,0 0,0 14 0,0 09 00 12 00 06 00
169,3 1,2 7,1 , 169, 1,1
OPEC 53,9 0,5 60,0 0,5 67,2 0,5 6 05 693
114,3 0,8 118,1 , 114, ,
BEI 109,7 1,0 107,7 09 104,4 0,8 8 09 3 08
153,8 11 181,8 13 143,7 0,9
Bilateral organizations 229,3 2,2 2177 1,8 182,2 14
108,3 0,8 135,1 1, 1 ,
JICA 188,9 18 1715 15 1354 1,0 % 0 % 06
42 0,0 7 , 41 ,
KFW 10,1 0,1 7,6 0,1 5,6 0,0 > 00 00
USAID - - - - - - - - - - - -
FINAME - - - - - - - - - - - -
ICO 30,2 0,3 38,6 0,3 41,2 0,3 41,3 0,3 41,0 0,3 435 0,3
NATIXIS 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 - - 0,0 0,0 - -
Other - - - - - - - - - - - -
Private creditors 5.363,3 51,1 5.858,0 49,6 6.071,2 456 6.263,3 43,7 58336 433 7.130,9 471
Banks 33 0,0 17 0,0 - - - - - - - -
B B V A Spain - - - - - - - - - - - -
EXIMBANK CHINA 33 0,0 1,7 0,0 - - - - - - - -
Bonds 5.360,0 51,1 5.856,4 49,6 6.071,2 456 6.263,3 43,7 58336 433 7.130,9 471
Bonds due 44/26/27/48/ 6.263,3 43,7 5.8336 433 7.130,9 471

50/31/33/33_2/33_3, 312, 36 5.360,0 51,1 5.856,4 496 6.071,2 45,6

Chinese Bonds (CHINA
TRUST COMM. B.)

Turnkey Law (5.074/13) 20,0 20 3624 31 4435 33 4435 31 4435 33 4435 29
Consorcio Corredor Vial 209,0 20 3624 31 4435 33 4435 31 4435 33 4435 29
Bioceanico

Total external debt 10.488,5 100 11.812,0 100 13.3231 100 143383 1000 134270 1000 151350  100,0

Source: Ministry of Economy and 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
2020 Total 2021 Total 2022 Total 2023 Total 2023 Total 2024 Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
Central Government... 9.800,3 934  11.153,9 94,4 12.625,3 94,8 12.625,3 948 124921 92,7 14.130,7 93,4
Financial public
sector®............... 157,5 15 151,5 13 154,7 1,2 154,7 1,2 154,8 11 154,7 1,0
Non-financial public
NICIe77e) SO 530,7 51 506,6 4,3 543,0 41 543,0 4,1 8251 6,1 849,6 5,6
Total 10.488,5 1000 11.812,0  100,0 13.323,1  100,0 13.323,1 1000 13.472,0 100,0% 15.1350 100,0%
Total public external
debt/GDP 29.0% 29.3% 31.8% 33,3% 31,3% 33,4%
@ 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 ding E | Deb Amortization Schedule for
otal Outstanding External Debt 2029 and
as of March 31, 2023 2024 2025 2026 2027 2028 thereafter
(in millions of U.S. dollars)
7.416,6 263,4 413,2 459,4 526,6 567,3 5.186,7
Multilateral organizations ........
143,77 8,4 13,7 13,7 13,7 13,6 80,6
Foreign governments................
7.130,9 96,8 256,7 390,7 575,5 278,1 5.533,1
BONAS....cocvvirriicns
. 4435 24,5 56,5 64,1 64,1 64,1 170,1
Turnkey Projects (Law 5074/13)
TOtal oo 15.135 3931 7401 927.9 1.179.9 9232 10.970.5
(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 March 31,
% of % of % of % of % of % of
2020 Total 2021 Total 2022 Total 2023 Total 2023 Total 2024 Total

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

8.257,2 62,0% 8.425,8 58,8% 8.027,3 59,6% 9.258,2 61,2%

Fixed Rate........c.cceveae 7.364,3 70,2% 7.991,7 67,7%
2.176,0 16,3% 2.057,3 14,3% 2.186,1 16,2% 2.031,5 13,4%
0-3%0 v 1617,9 154 2.202,9 18,7
4.637,7 34,8% 48229  33,6% 4.397,7 32,6% 5.194,5 34,3%
More than 3%-6%.... 45374 43,3 4.426,3 37,5
1.443,5 10,8% 15457 10,8% 1.4435 10,7% 2.032,2 13,4%
More than 6%-9%.... 1.209,0 11,5 1.362,4 11,5
Floating Rate®............ 3.124,2 29,8 3.820,3 32,3 5.065,9 38,0% 5.912,5 41,2% 5.444,7 40,4% 5.876,5 38,8%
TOtAl e 10.488,5 100% 11.812 100%  13.323,1 100,0%  14.338,3 100,0%  13.472,0 100,0% 15.135 100,0%

(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 March 31,
% of % of % of % of % of
2020 Total 2021 Total 2022 Total 2023 % of Total 2023 Total 2024 Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
0-5 Years.....cocoeevevrene - 1.722,8 14,6% - - - - - - - -
Between 5-10 years....... 1.969,84 18,8% 1.495,8 12,7% 1.664,1 12,5% 1.967,2 13,7% 1.399,2 10,4% 21915 14,5%
Between 10-15 years..... 763,62 7,3% 1.722,8 14,6% 2.094,2 15,7% 2.042,7 14,2% 2.080,2 15,4% 2.530,0 16,7%
More than 15 years 7.755,03 73,9% 8.593,4 72,8%  9.564,8 71,8%  10.3284 72,0% 9.992,6 74,2% 10.413,3 68,8%

10.488,5 100%  11.812,0 100% 13.323,1 100%  14.338,3 100% 13.472,0 100% 15.135 100%

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
March 31, March 31,
2023 % of Total 2024 % of Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
13.238,1 98,3% 14.357,6 94,9%
United State Dollar.........ccccovveieveiieceee e,
135,1 1,0% 96,1 0,6%
JAPANESE YN .oviiiiieieieic e
84,1 0,6% 78,9 0,5%
BEUFO oot
0,2 0,0% 0,2 0,0%
Canadian Dollar...........cocceveiieiiiieiecc e
14,5 0,1% 13,2 0,1%
Special Drawing Rights® ...........ccccooeviieieiiieees
- 0,0% - 0,0%
British POUNd........cccoovviiiiiecicc e
- 0,0% - 0,0%
SWEiSh KIONa.......cvieiiiiieirieenee s
- 0,0% - 0,0%
NOrwegian Krone ........cccccocevererieinienenese e
0,0 0,0% 588,8 3,9%
Paraguay GUAraNi .........ccooveerirereneireieneeesiee e
TOtAl oo 13.472,0 100% 15135 100,09

(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.
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Anexo 7

Domestic Debt Amortization Schedule

Total Outstanding Amortization Schedule for
Domestic Debt 2029 to Final
as of M 31, 2024 2024 2025 2026 2027 2028 Maturity®

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

Guarani-denominated®.... 1.448,6 - 130,9 - 7.1 230,2 1.080,5
Foreign currency- 140,8 - 12,2 19,8 19,8 19,8 69,3
denominated® ..................
Subtotal ........coooeeeiees 1.589,4 - 143,0 19,8 26,9 250,0 1.1449,8
AFD -
Guarani-denominated®.... 716,8 153,1 125,8 183,4 68,4 479 138,1

Foreign currency- - - - - - - .
denominated® ..................
Subtotal 716,8 153,.1 1258 183,4 68,4 479 138,1

Total $2.306,2 $153,1 $268,9 $203,2 $95,3 $297,9 $1.287,8

(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
530,84 million as of March 31, 2024, 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 March 31 @,
Average Average Average Average Average
Maturity Interest Interest Interest Interest Interest
(years) 2020 Rate 2021 Rate 2022 Rate 2023 Rate 2023 Rate
1-27 $0.0 - $0.0 - $0.0 - $0.0 - - -
3-37 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - - -
4-4.7 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - - -
5 0.0 - 0.0 - 0.0 - 1296  8,25% 4,0 8,25%
6 39.8 7.2% 0.0 - 0.0 - 0.0 - - -
7 54.4 7.8% 37.8 7.8% 4.0 7.8% 2148  9,03% 40,0 9,03%
8 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - - -
9 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - - -
10 42.3 7.9% 93.6 7.9% 0.3 7.8% 0.0 - - -
15 227 9.5% 435 8.8% 0.1 8.0% 0.0 - 76,1 8,00%
20 28.4 9.9% 615 9.9% 3.8 9.9% 0.0 - - -
Total $187.7 $236.5 $8.2 $8.2 $120,2

Source: Ministry of Economy and Finance.

(5) Tipo de cambio PGN 2023: Gs. 7.098; TC Ley N° 7218/2023: Gs. 7.366
(6) Tipo de cambio PGN 2024: Gs. 7.366
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Viceministerio de Economia y Planificacion

Direccion General de Politica de Endeudamiento

Reporte Mensual de la Deuda Publica — Abril 2024

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
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
sOlida y sigue siendo mas fuerte que el de sus pares
con calificaciones similares.*®

Cabe destacar que el dato correspondiente al Producto
Interno Bruto es utilizado del Anexo Estadistico del
Informe Econdémico publicado por el BCP, el cual
puede sufrir modificaciones conforme se realizan
revisiones y actualizaciones de los datos utilizados
publicados.

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

XVI- Perspectiva general de la Deuda
Pablica™

En la figura 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

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

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.

Segln 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 alin
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 abril del
2024 (38,4%), 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,

15 Banco de Desarrollo de América Latina
(2020)
https://scioteca.caf.com/handle/123456789/1684
16 Direccion General de Politica Macro fiscal,
Viceministerio de Economia y Planificacion
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Uruguay, Colombia, y otros, tal como puede ser
observado en la figura 2.

Figura 1: Deuda del Sector Pdblico Total vy
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Figura 2: Nivel de endeudamiento de paises de
Latinoamérica afios 2023 y 2024.
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Perfil de la Deuda Publica del Paraguay

A abril de 2024 el saldo de la deuda publica total
alcanz6 USD 17.421 millones; considerando su
clasificacion segun el 6rgano pagador se tiene que el
saldo de la deuda publica de la Administracion
Central fue de USD 15.642 millones (representd el
89,8% de la deuda publica total y el 34,5% del PIB).
La deuda publica que cuenta con garantia soberana
ascendié a USD 1.779 millones y representa el
10,2% de la deuda publica total y 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 abril
de 2024, se observé que el saldo de la deuda externa
alcanz6 USD 15.117 millones, lo cual representd el
86,8% de la deuda publica total y el 33,3% del PIB,
mientras que la deuda interna fue USD 2.304
millones, lo cual represento un 13,2% de la deuda
publica total y un 5,1% del PIB.

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

m. Moneda
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La mayor parte de la deuda publica (86,5%) 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 ddlares estadounidenses. A abril de 2024, los
Bonos Soberanos suman USD 7.124,3 millones y
representan el 455% de la deuda publica de la
Administracion Central. Asimismo, gracias a las
operaciones llevadas a cabo en el mercado financiero
domeéstico el 12,8% de la deuda publica esta
denominada en moneda local.

Adicionalmente, en noviembre de 2023 se ha llevado
a cabo con éxito el primer proceso de desdolarizacion
de la deuda mediante la conversion de préstamos
denominados en ddlares estadounidenses a moneda
local, obteniendo condiciones financieras muy
favorables para el pais. Esta estratégica operacion,
involucrd la conversion de 100 millones de délares a
guaranies a un plazo remanente de 13 afios, logrando
una tasa de interés en guaranies del 6,30% mas el
margen aplicado por el BID, considerablemente
inferior a las tasas del mercado en circunstancias
similares. Ademas de mejorar la composicion de la
cartera de deuda, esta medida contribuye a mitigar los
riesgos asociados a las fluctuaciones en el tipo de
cambio, dado que gran parte de la deuda publica
paraguaya esta expresada en doélares.

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

n. Tasas

En lo que a tasas se refiere, el 67% de la deuda
publica, es decir USD 10.550,3 millones, fue
contraido a tasas de interés fijas, mientras que, el
33%, USD 5.091,5 millones, fue contraido a 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
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.

0. Acreedores

En cuanto a los principales acreedores se encuentran
los organismos multilaterales con el 41%, seguido de
los tenedores de Bonos Soberanos con el 46% de la
Deuda Publica. Dentro de la Deuda Interna se
destacan los Bonos Internos, los cuales representan el
6% de la deuda total.

Tabla 1: Clasificacion de la Deuda Publica de la
Administracién _Central segin acreedores (en
millones de délares estadounidenses).
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2023 % Abr-2024 %

Tipo de Acreedor

Bonos Externos 6.263,3 42% 7.124,3 46%
Multilaterales 6.4344 44% 63733 41%
Bono BCP 539,6 4% 523,6 3%
Bonos Internos 811,3 5% 905,3 6%
Bilaterales 1447 1% 130,9 1%
Ley N° 5.074/13 577,7 4% 584,3 3%
Totales 14.771,0 100% 15.641,7 100%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

p. Instrumentos

En lo que a los instrumentos de deuda se refiere, el de
mayor preponderancia son los bonos externos debido
a las ultimas emisiones en el mercado internacional,
seguidamente se encuentran los préstamos con los
organismos financieros internacionales, los cuéles
presentaron un crecimiento en el afio 2022, debido a
gue el Gobierno se abocO 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 2023 Abr-2024
Bonos 51% 55%
Préstamos 45% 42%
Ley N° 5.074/13 4% 3%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

XVII- 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 920,07 millones de USD
y la ANDE con garantias por 832,47 millones de
USD.

Figura 6: Clasificacion del saldo de la deuda de

la Administracion  Descentralizada segun
instituciones.
26,42\
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ANDE
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832,47
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.
XVIII-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
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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 2024 fueron
de USD 1.298,98 millones. Asimismo, los
desembolsos de la Administracién Central
acumulados a abril del 2024 fueron de USD 1.169,42
millones, de los cuales el 85,4% corresponden a
Bonos Externos, el 10,3% a Bonos Internos, el 3,5%
corresponde a organismos multilaterales y bilaterales,
el 0,8% corresponde a la Ley N° 5074/2013. Por otra
parte, la Administracién Descentralizada tuvo
desembolsos acumulados por un valor de USD
129,56 millones en el 2024.

Asi, la tabla 3 muestra los montos de préstamos por
organismo publico ejecutor, asi como el porcentaje de
los préstamos desembolsados desde su aprobacion
hasta abril del 2024.

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

Organismo Monto de

: , Desembolso En %
ejecutor  préstamos

ADMINISTRACION CENTRAL
MOPC 3.737,4 1.699,2 45,5%
MEF 55,0 12,4 22,5%
MAG 1419 71,5 50.4%
MITIC 130,0 32,0 24.,6%
SENASA 60,0 48,3 80,4%
MSPBS 160,0 58,1 36,3%
MIC 10,0 59 60,0%
MEC 20,0 15,0 74,8%
MUVH 30,0 23,5 78,5%
IPTA 20,0 4,0 20,1%

SECTOR PUBLICO FINANCIERO
AFD 50,0 0,0 0,0%
SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO
ANDE 1.289,9 634,4 49,2%
SENACSA 15,0 6,9 45,7%
CONACYT 10,0 8,6 86,2%
INE 43,0 30,3 70,4%
TOTAL 5.772,2 2.650,1 45,9%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Los datos observados muestran que las instituciones
publicas cuentan con un total de USD 5.772,2
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 2.650,1 millones, representando un
45,9%.

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 45,5%.

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
Agua y Alcantarillado, y luego Planificacion y
Modernizacion del Estado.

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



MINISTERIO DE | PARAGUAI
% ECONOMIA | TEMBIGUEREKOITA
# YFINANZAS | HA VIRUNANGAREKO
PARAGUAY MOTENONDEHA
2200 35
2000
1600 s
1400 2 s
1200 20 El servicio acumulado de la deuda de la
800 15 Administracion Central fue de USD 501,38
288 ;0 millones y alcanzé el 1,1% del PIB a abril de 2024.
200 1o El servicio de la deuda correspondiente a los Bonos

Saldo por Desembolsar
= Desembolsado
= Cantidad de Préstamos

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.

XIX- 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
Administraciéon Central segln acreedores.
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

va aumentando ligeramente a causa de los intereses
que son pagados por los Bonos Soberanos emitidos.

El servicio acumulado de la deuda de la
Administracion Descentralizada fue de USD
166,38 millones y alcanzo el 0,4% del PIB a abril de
2024.

En cuanto a los intereses para la Administracion
Central a abril del 2024, estos ascienden a USD
271,40 millones, y los intereses para la
Administracién Descentralizada ascienden a USD
40,9 millones. El pago de los intereses ha ido en
aumento debido a la suba de la tasa de interés
internacional SOFR.

XX-  Emision de Bonos

En el afio 2024 se pretende realizar emisiones tanto
en el mercado Internacional como en el local, con
montos autorizados mediante las leyes: Ley N°
7228/2023 “Que aprueba el presupuesto general de la
Nacion para el ejercicio fiscal 2024”, contempla un
monto igual a USD 532,5 millones®, la Ley N°
7218/2023
extraordinarias de gestion para las finanzas publicas”,
que posee un saldo remanente igual a USD 380,1°
millones para el ejercicio fiscal 2024, cabe resaltar
que las leyes contemplan que estos recursos pueden
ser captados tanto con emision de titulos de deuda del
Tesoro Publico y/o contratacion de préstamos
autorizados a suscribir.

“Por el cual se establecen medidas

En el mes de febrero del 2024 la Republica del
Paraguay llevo a delante dos emisiones significativas.
En primer lugar, se lanzo la primera emision de Bonos
Soberanos en guaranies en los mercados financieros
internacionales, alcanzo un monto total de USD 500
millones (equivalente en guaranies) a una taza de
7,9% con un plazo de vencimiento de 7 afios.
Ademas. Se emitié un tramo adicional en délares por
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un valor equivalente a USD 500 millones, con una
tasa del 6% y un plazo de 12 afios.

Es relevante sefialar que la demanda del bono
inaugural en guaranies super6 en 2,5 veces el monto
adjudicado (equivalente a USD 1.200 millones),
mientras que para el tramo en USD fue 8 veces el
monto adjudicado (USD 4.100 millones).

Esta emision fue realizada mediante las leyes: Ley N°
7228/2024 “Que aprueba el presupuesto general de la
Nacion para el ejercicio fiscal 2024” un monto de
USD 119,85 millones, la Ley N° 7218/2023 “Por el
cual se establecen medidas extraordinarias de gestion
para las finanzas publicas” por un monto de USD
380,10 millones y la Ley N° 6638/2020 de
administracion de pasivos por un monto de USD
500,05 millones, de los cuales USD 124,80 millones
fueron destinados a la administracion de pasivos del
Bono 2026

Tabla 4: Emisiones de Bonos del Tesoro en el
mercado internacional a abril 2024

Monto Adjudicado

Bono ISIN Ta_sa al mes de abril (en
nominal .
millones de Gs.)
PYTNAOL1F4482 @ 8,25% 29.480
PYTNAO2F4499 = 9,03% 294.801
PYTNAO2F1255 @ 8,00% 560.800
TOTAL 885.081

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas
*Bono PYG

En el mes de marzo del 2024 en el marco de la Ley
N° 7228/2023 “Que aprueba el presupuesto general
de la Nacion para el ejercicio fiscal 2024”. El
Ministerio de Economia y Finanzas llevo a cabo otra
subasta en el mercado doméstico, en la cual ha
colocado Titulos en PYG (Titulosa 5y 7 afios, y la
reapertura del bono 2036 a 15 afios) por valor de Gs.
885.081 millones, equivalente a USD 120,158
millones. En esta ocasion se recibieron ofertas por
un valor de USD 297,96 ‘millones, demostrando asi
la confianza y el interés de los inversionistas locales
como internacionales en Titulos del Tesoro Publico.
Reafirmando asi el compromiso del MEF en seguir
impulsando el desarrollo del mercado local.

5Tipo de cambio PGN 2024, de Gs. 7.366.

En lo que respecta a las emisiones de Bonos del
Tesoro en el mercado doméstico, a marzo del 2023
los montos adjudicados ascienden a Gs. 885.081
millones equivalente a USD 120,158 millones,
distribuidos en los siguientes titulos:

Tabla 5: Emisiones de Bonos del Tesoro en el
mercado doméstico a abril 2024

Monto Adjudicado al
Tasa

nominal

mes de abril (en
millones de USD.)

BONO 2031_2* 7,90% 500
BONO 2036 6,00% 500
TOTAL 1.000

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas

Se destaca ademas que, en la subasta del mes de junio
del aflo 2023, 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 pablico con el fin
de mantener una gestion prudente y suavizar el perfil
de vencimientos de la deuda.

En este sentido, en los afios 2022 y 2023, se realizaron
operaciones de manejo de pasivos para el Bono 2026,
mediante las cuales se recompraron, en la primera
operacion alrededor de USD 70,264 millones y en la
segunda un total de USD 72,875 millones.

6 Tipo de cambio Ley N° 7218, de Gs. 7.366.
" Tipo de cambio Ley N° 7228, de Gs. 7.366.
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Finalmente, el pasado 05 de febrero del afio 2024, se
realiz6 una tercera administracion de pasivos del
Bono 2026, logrando asi una recompra de USD
124,80 millones. Por lo cual, estas tres operaciones
suman un monto de USD 267,939 millones lo que
representa el 45% del total del Bono 2026, quedando
como saldo USD 332,061 millones. Con estas
operaciones se logro extender la vida promedio de la
deuda, reduciendo la concentracion de pagos de
amortizacion en el corto plazo, suavizando el perfil y
disminuyendo 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.

Figura 10: 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 April 30,

2020 2021 2022 2023 2023 2024
Us$ % Us$ % Us$ % Us$ % Us$ % Us$ %

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

Official creditors 49162 46,9 55915 473 6.808,5 51,1 7.631,5 532 73416 53,9 7.549,5 49,9
74777 522 7.1684 52,6 7.410,5 49,0
Multilateral organizations 4.686,9 44,7 53738 455 6.626,3 49,7
3.368,0 235 .225, 23,7 3.322, 22,
IDB 2.393,8 22,8 25410 215 3.1835 23,9 32250 3 33226 0
1.117,9 78 1.115, 2 1109, 7,
IBRD 849,2 8,1 879,9 74 885,4 6,6 >8 8 090 3
2.342,7 1 .168, , .336, )
CAF 1.075,2 10,3 1.483,9 126 2.018,5 15,2 342, 63 21685 159 23364 155
342,3 24 48, 2, 2 2,2
FONPLATA 180,3 1,7 276,1 2,3 342,6 2,6 3483 6 338
22,5 0,2 25, 2 234 2
IFAD 22,0 0,2 23,2 0,2 23,4 0,2 > 0 3 0
AlID 2,7 0,0 2,0 0,0 14 0,0 09 00 1.2 00 06 00
169,3 1,2 166, 1,2 166, 1,1
OPEC 53,9 0,5 60,0 0,5 67,2 0,5 660 665
114,3 0,8 118,1 , 113, ,
BEI 109,7 1,0 107,7 09 104,4 0,8 8 0.9 36 08
153,8 11 173,2 1,3 138,9 0,9
Bilateral organizations 229,3 2,2 2177 1,8 182,2 14
108,3 0,8 126, , 1, )
JICA 188,9 18 1715 15 1354 1,0 63 0.9 9.3 06
4,2 0,0 ) ) 41 )
KFW 10,1 0,1 7,6 0,1 5,6 0,0 >8 00 00
USAID - - - - - - - - - - - -
FINAME - - - - - - - - - - - -
ICO 30,2 0,3 38,6 0,3 41,2 0,3 41,3 0,3 41,0 0,3 435 0,3
NATIXIS 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 - - 0,0 0,0 - -
Other - - - - - - - - - - - -
Private creditors 5.363,3 51,1 5.858,0 49,6 6.071,2 456 6.263,3 43,7 58336 42,8 7.1243 471
Banks 33 0,0 17 0,0 - - - - - - - -
B B V A Spain - - - - - - - - - - - -
EXIMBANK CHINA 33 0,0 1,7 0,0 - - - - - - - -
Bonds 5.360,0 51,1 5.856,4 49,6 6.071,2 456 6.263,3 43,7 5.833,6 428 7.124.3 471
Bonds due 44/26/27/48/ 6.263,3 43,7 5.8336 42,8 7.124,3 471

50/31/33/33_2/33_3, 312, 36 5.360,0 51,1 5.856,4 496 6.071,2 45,6

Chinese Bonds (CHINA
TRUST COMM. B.)

Turnkey Law (5.074/13) 20,0 20 3624 31 4435 33 4435 31 4435 33 4435 29
Consorcio Corredor Vial 209,0 20 3624 31 4435 33 4435 31 4435 33 4435 29
Bioceanico

Total external debt 10.488,5 100 11.812,0 100 13.3231 100 143383 1000 136186 1000 151172  100,0

Source: Ministry of Economy and 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
2020 Total 2021 Total 2022 Total 2023 Total 2023 Total 2024 Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
Central Government... 9.800,3 934  11.153,9 94,4 12.625,3 94,8 12.625,3 94,8  12.645,0 92,9 14.120,3
Financial public
sector®............... 157,5 15 1515 13 154,7 12 154,7 12 154,0 11 153,3
Non-financial public
SECHOT ... evveerinnes 530,7 51 506,6 43 543,0 4,1 543,0 41 819,6 6,0 843,6

Total 10.488,5 100,0 11.812,0  100,0 13.323,1 100,0 13.323,1 1000 13.618,6 100,0% 15.117,2  100,0%
Total public external
debt/GDP 29.0% 29.3% 31.8% 33,3% 31,7% 33,4%

@ 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 dina E | Deb Amortization Schedule for
otal Outstanding External Debt 2029 and
as of April 30, 2024 2024 2025 2026 2027 2028 thereafter
(in millions of U.S. dollars)
7.410,5 236,7 413,2 459,4 526,6 567,3 5.207,4
Multilateral organizations........
138,9 74 13,7 13,7 13,7 13,6 76,8
Foreign governments...............
7.1243 96,7 256,7 390,7 575,5 278,1 5.526,5
BONdS ...
. 4435 244 56,5 64,1 64,1 64,1 170,1
Turnkey Projects (Law 5074/13)
Total.ceeeeceees 15.117.2 3652 7401 927.9 1.179.9 9232 10.980.9

(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 April 30,
% of % of % of % of % of % of
2020 Total 2021 Total 2022 Total 2023 Total 2023 Total 2024 Total

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

8.257,2 62,0% 8.425,8 58,8% 8.013,6 58,8% 9.238,1 61,1%

Fixed Rate........c.cceveae 7.364,3 70,2% 7.991,7 67,7%
2.176,0 16,3% 2.057,3 14,3% 2.174,4 16,0% 2.023,0 13,4%
0-3%0 v 1617,9 154 2.202,9 18,7
4.637,7 34,8% 48229  33,6% 4.395,8 32,3% 5.190,9 34,3%
More than 3%-6%.... 45374 43,3 4.426,3 37,5
1.443,5 10,8% 15457 10,8% 1.4435 10,6% 2.024,3 13,4%
More than 6%-9%.... 1.209,0 11,5 1.362,4 11,5
Floating Rate®............ 3.124,2 29,8 3.820,3 32,3 5.065,9 38,0% 5.912,5 41,2% 5.605,0 41,2% 5.879,1 38,9%
TOtAl e 10.488,5 100% 11.812 100%  13.323,1 100,0%  14.338,3 100,0%  13.618,6 100,0% 15.117,2 100,0%

(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 April 30,
% of % of % of % of % of
2020 Total 2021 Total 2022 Total 2023 % of Total 2023 Total 2024 Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
0-5 Years.....cocoeevevrene - 1.722,8 14,6% - - - - - - - -
Between 5-10 years....... 1.969,84 18,8% 1.495,8 12,7% 1.664,1 12,5% 1.967,2 13,7% 1.399,2 10,3% 2.184,8 14,5%
Between 10-15 years..... 763,62 7,3% 1.722,8 14,6% 2.094,2 15,7% 2.042,7 14,2% 2.083,7 15,3% 2.526,8 16,7%
More than 15 years 7.755,03 73,9% 8.593,4 72,8%  9.564,8 71,8%  10.3284 72,0% 10.135,8 74,4% 10.405,6 68,8%

10.488,5 100%  11.812,0 100% 13.323,1 100%  14.338,3 100% 13.618,6 100% 15.117,2 100%

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
April 30, April 30,
2023 % of Total 2024 % of Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
13.466,9 98,9% 14.422,8 95,4%
United State Dollar..........cccovevievieiiececeece e
126,4 0,9% 91,4 0,6%
JaPANESE YN ..coviiiiiieieieicrie et
10,6 0,1% 8,9 0,1%
EUFO et
0,2 0,0% 0,2 0,0%
Canadian Dollar...........cccccovveiiiiiieiece e
14,5 0,1% 13,1 0,1%
Special Drawing Rights® ............cccccoeeviiereveceeeae.
- 0,0% - 0,0%
British POUNG........cccoveiiiicccceee s
- 0,0% - 0,0%
SWEAiSh KFON& ....c.voveieiiiiieieere e
- 0,0% - 0,0%
NOrwegian Krone ........ccocveieereneneieee e
0,0 0,0% 580,8 3,8%
Paraguay GUArani ...........cccoeeerirereiecnieiensenee s
Total 13.618,6 100% 15.117,2 100,0%

(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.
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Anexo 7

Domestic Debt Amortization Schedule

Total Outstanding Amortization Schedule for
Domestic Debt 2029 to Final
as of April 30, 2024 2024 2025 2026 2027 2028 Maturity®

(in millions of U.S. dollars)

Central Government
1.429,0 - 130,9 - 7,1 230,2 1.060,9

Guarani-denominated®....
Foreign currency- 140,8 - 12,2 198 198 19,8 69,3

denominated@ ..................

1.569,8 - 143,0 19,8 26,9 250,0 1.130,1
Subtotal ...........ccceverennn
AFD
733,7 126,1 125,8 183,4 68,4 479 182,0
Guarani-denominated®....
Foreign currency- - - - - - - -
denominated@ ..................
SUBLOtal oo 733,7 126,.1 125,8 183,4 68,4 479 182,0
$2.303,5 $126,1 $268,9 $203,2 $95,3 $297,9 $1.312,2

(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
523,64 million as of April 30, 2024, 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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As of December 31, As of April 30 @,
Average Average Average Average Average
Maturity Interest Interest Interest Interest Interest
(years) 2020 Rate 2021 Rate 2022 Rate 2023 Rate 2023 Rate
1-27 $0.0 - $0.0 - $0.0 - $0.0 - - -
3-37 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - - -
4-4.7 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - - -
5 0.0 - 0.0 - 0.0 - 129.6  8,25% 4,0 8,25%
6 39.8 7.2% 0.0 - 0.0 - 0.0 - - -
7 54.4 7.8% 37.8 7.8% 4.0 7.8% 2148  9,03% 40,0 9,03%
8 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - - -
9 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - - -
10 42.3 7.9% 93.6 7.9% 0.3 7.8% 0.0 - - -
15 227 9.5% 435 8.8% 0.1 8.0% 0.0 - 76,1 8,00%
20 28.4 9.9% 61.5 9.9% 38 9.9% 0.0 - - -
Total $187.7 $236.5 $8.2 $8.2 $120,2

Source: Ministry of Economy and Finance.

(8) Tipo de cambio PGN 2023: Gs. 7.098; TC Ley N° 7218/2023: Gs. 7.366

(9) Tipo de cambio PGN 2024: Gs. 7.366
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Reporte Mensual de la Deuda Publica — Mayo 2024

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
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
sOlida y sigue siendo mas fuerte que el de sus pares
con calificaciones similares.!’

Cabe destacar que el dato correspondiente al Producto
Interno Bruto es utilizado del Anexo Estadistico del
Informe Econdémico publicado por el BCP, el cual
puede sufrir modificaciones conforme se realizan
revisiones y actualizaciones de los datos utilizados
publicados.

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

XXI- Perspectiva general de la Deuda
Pablica'®

En la figura 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

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

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

publica

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.

Segln 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 alin
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
2024 (38,9%), 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,

19 Banco de Desarrollo de América Latina
(2020)
https://scioteca.caf.com/handle/123456789/1684
20 Direccion General de Politica Macro fiscal,
Viceministerio de Economia y Planificacion
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Uruguay, Colombia, y otros, tal como puede ser
observado en la figura 2.

Figura 1: Deuda del Sector Pdblico Total vy
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Figura 2: Nivel de endeudamiento de paises de
Latinoamérica afios 2023 y 2024.
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Perfil de la Deuda Publica del Paraguay

A mayo de 2024 el saldo de la deuda publica total
alcanz6 USD 17.650 millones; considerando su
clasificacion segun el 6rgano pagador se tiene que el
saldo de la deuda publica de la Administracion
Central fue de USD 15.854 millones (representd el
89,8% de la deuda publica total y el 35,0% del PIB).
La deuda publica que cuenta con garantia soberana
ascendié a USD 1.796 millones y representa el
10,2% de la deuda publica total y 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
mayo de 2024, se observé que el saldo de la deuda
externa alcanz6 USD  15.328 millones, lo cual
representd el 86,8% de la deuda publica total y el
33,8% del PIB, mientras que la deuda interna fue
USD 2.322 millones, lo cual represento un 13,2% de
la deuda publica total y un 5,1% del PIB.

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

g. Moneda
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La mayor parte de la deuda publica (86,7%) 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 2024, los
Bonos Soberanos suman USD 7.122,4 millones y
representan el 44,9% de la deuda publica de la
Administracion Central. Asimismo, gracias a las
operaciones llevadas a cabo en el mercado financiero
domeéstico el 12,6% de la deuda publica esta
denominada en moneda local.

Adicionalmente, en noviembre de 2023 se ha llevado
a cabo con éxito el primer proceso de desdolarizacion
de la deuda mediante la conversion de préstamos
denominados en ddlares estadounidenses a moneda
local, obteniendo condiciones financieras muy
favorables para el pais. Esta estratégica operacion,
involucrd la conversion de 100 millones de délares a
guaranies a un plazo remanente de 13 afios, logrando
una tasa de interés en guaranies del 6,30% mas el
margen aplicado por el BID, considerablemente
inferior a las tasas del mercado en circunstancias
similares. Ademas de mejorar la composicion de la
cartera de deuda, esta medida contribuye a mitigar los
riesgos asociados a las fluctuaciones en el tipo de
cambio, dado que gran parte de la deuda publica
paraguaya esta expresada en doélares.

Figura 4: Composicion de la Deuda Publica de la
Administracién Central segin monedas

0,6% - 0,1%

12.6% |/

86,7%

= USD

PYG

JPY = Otros

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

r. Tasas

En lo que a tasas se refiere, el 67% de la deuda
publica, es decir USD 10.537,5 millones, fue
contraido a tasas de interés fijas, mientras que, el
33%, USD 5.316,3 millones, fue contraido a 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
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.

s. Acreedores

En cuanto a los principales acreedores se encuentran
los organismos multilaterales con el 42%, seguido de
los tenedores de Bonos Soberanos con el 45% de la
Deuda Publica. Dentro de la Deuda Interna se
destacan los Bonos Internos, los cuales representan el
6% de la deuda total.
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Tabla 1: Clasificacion de la Deuda Publica de la
Administracién _Central segun acreedores (en
millones de dblares estadounidenses).

Tipo de Acreedor 2023 %  May-2024 %
Bonos Externos 6.263,3 42% 7.122,4 45%
Multilaterales 6.4344 44% 65925 42%
Bono BCP 539,6 4% 521,6 3%
Bonos Internos 811,3 5% 901,9 6%
Bilaterales 144,7 1% 131,1 1%
Ley N° 5.074/13 577,7 4% 584,3 3%
Totales 14.771,0 100% 15.853,8 100%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

t. Instrumentos

En lo que a los instrumentos de deuda se refiere, el de
mayor preponderancia son los bonos externos debido
a las ultimas emisiones en el mercado internacional,
seguidamente se encuentran los préstamos con los
organismos financieros internacionales, los cuales
presentaron un crecimiento en el afio 2022, debido a
gue el Gobierno se abocO 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 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 2023 May-2024
Bonos 51% 55%
Préstamos 45% 42%
Ley N° 5.074/13 4% 3%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

XXI1- 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 941,28 millones de USD
y la ANDE con garantias por 828,56 millones de
USD.

Figura 6: Clasificacion del saldo de la deuda de

la Administracion  Descentralizada segun
instituciones.
%Aza\\\\
BAFD
ANDE
OTROS
828,56
941,28

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

XXI11- 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
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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 mayo del 2024
fueron de USD 1.581,0 millones. Asimismo, los
desembolsos de la Administracién Central
acumulados a mayo del 2024 fueron de USD 1.424,9
millones, de los cuales el 70,2% corresponden a
Bonos Externos, el 8,4% a Bonos Internos, el 20,7%
corresponde a organismos multilaterales y bilaterales,
el 0,7% corresponde a la Ley N° 5074/2013. Por otra
parte, la Administracién Descentralizada tuvo
desembolsos acumulados por un valor de USD 156,1
millones en el 2024.

Asi, la tabla 3 muestra los montos de préstamos por
organismo publico ejecutor, asi como el porcentaje de
los préstamos desembolsados desde su aprobacion
hasta mayo del 2024.

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

Organismo Monto de

: , Desembolso En %
ejecutor  préstamos

ADMINISTRACION CENTRAL
MOPC 3.737,5 1.701,9 45,5%
MEF 305,0 264,4 86,7%
MAG 142,1 71,5 50.3%
MITIC 130,0 32,0 24.,6%
SENASA 60,0 48,3 80,4%
MSPBS 160,0 58,1 36,6%
MIC 10,0 59 60,0%
MEC 20,0 15,0 74,8%
MUVH 30,0 23,5 78,5%
IPTA 20,0 4,0 20,1%

SECTOR PUBLICO FINANCIERO
AFD 50,0 0,0 0,0%
SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO
ANDE 1.290,1 634,4 49,2%
SENACSA 15,0 6,9 45,7%
CONACYT 10,0 8,6 86,2%
INE 43,0 30,3 70,4%
TOTAL 6.022,7 2.904,8 48,2%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Los datos observados muestran que las instituciones
publicas cuentan con un total de USD 6.022,7
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 2.904,8 millones, representando un
48,2%.

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 45,5%.

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
Agua y Alcantarillado, y luego Planificacion y
Modernizacion del Estado.
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Figura 8: Préstamos por acreedor, desembolsos y
saldo por desembolsar en millones de dblares
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 el Banco Interamericano de Desarrollo
(BID) y la Corporacion Andina de Fomento (CAF) y.
Ademas, estas instituciones son las que cuentan con
el mayor monto por desembolsar y con la mayor
cantidad de préstamos en etapa de ejecucion.

XXIV-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
Administracion Central segun acreedores.

1300,0
1100,0
900,0
700,0
500,0
300,0
100,0
-100,0

0,5

0,0

O ~ 0 O
o o A
o O O O
N N NN

2021 I
2022 I

2011 —
2012 m—m

2014 n—
2015

2020 E—

2013 mmm

may.-24

= Bilaterales
Multilaterales
Servicio/PIB

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.
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El servicio acumulado de la deuda de Ila
Administracién Central fue de USD 631,6 millones
y alcanzo el 1,4% del PIB a mayo de 2024. 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.

El servicio acumulado de la deuda de la
Administracion Descentralizada fue de USD 179,7
millones y alcanzé el 0,4% del PIB a abril de 2024.

En cuanto a los intereses para la Administracion
Central a mayo del 2024, estos ascienden a USD
363,5 millones, y los intereses para la
Administracién Descentralizada ascienden a USD
47,6 millones. El pago de los intereses ha ido en
aumento debido a la suba de la tasa de interés
internacional SOFR.

XXV- Emision de Bonos

En el afio 2024 se pretende realizar emisiones tanto
en el mercado Internacional como en el local, con
montos autorizados mediante las leyes: Ley N°
7228/2023 “Que aprueba el presupuesto general de la
Nacion para el ejercicio fiscal 2024, contempla un
monto igual a USD 532,5 millones®, la Ley N°
7218/2023 “Por el cual se establecen medidas
extraordinarias de gestion para las finanzas publicas”,
que posee un saldo remanente igual a USD 380,16
millones para el ejercicio fiscal 2024, cabe resaltar
gue las leyes contemplan que estos recursos pueden
ser captados tanto con emision de titulos de deuda del
Tesoro Publico y/o contratacion de préstamos
autorizados a suscribir.

En el mes de febrero del 2024 la Republica del
Paraguay llevo a delante dos emisiones significativas.
En primer lugar, se lanz0 la primera emision de Bonos
Soberanos en guaranies en los mercados financieros
internacionales, alcanzo un monto total de USD 500
millones (equivalente en guaranies) a una taza de
7,9% con un plazo de vencimiento de 7 afios.
Ademas. Se emiti6 un tramo adicional en d6lares por
un valor equivalente a USD 500 millones, con una
tasa del 6% y un plazo de 12 afios.
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Es relevante sefialar que la demanda del bono
inaugural en guaranies superd en 2,5 veces el monto
adjudicado (equivalente a USD 1.200 millones),
mientras que para el tramo en USD fue 8 veces el
monto adjudicado (USD 4.100 millones).

Esta emision fue realizada mediante las leyes: Ley N°
7228/2024 “Que aprueba el presupuesto general de la
Nacion para el ejercicio fiscal 2024” un monto de
USD 119,85 millones, la Ley N° 7218/2023 “Por el
cual se establecen medidas extraordinarias de gestion

En lo que respecta a las emisiones de Bonos del
Tesoro en el mercado doméstico, a marzo del 2023
los montos adjudicados ascienden a Gs. 885.081
millones equivalente a USD 120,158 millones,
distribuidos en los siguientes titulos:

Tabla 5: Emisiones de Bonos del Tesoro en el
mercado doméstico a mayo 2024

Monto Adjudicado
al mes de mayo (en
millones de Gs.)

Bono ISIN Tasa

nominal

para las finanzas publicas” por un monto de USD PYTNAOLF4482 @ 8,25% 29.480
380,10 millones y la Ley N° 6638/2020 de PYTNAO2F4499  9,03% 294.801
administracion de pasivos por un monto de USD PYTNAO2F1255 = 8,00% 560.800
500,05 millones, de los cuales USD 124,80 millones TOTAL 885.081

fueron destinados a la administracion de pasivos del
Bono 2026

Tabla 4: Emisiones de Bonos del Tesoro en el
mercado internacional en febrero 2024

Monto Adjudicado al
mes de febrero (en
millones de USD.)

Tasa

nominal

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas

Se destaca ademas que, en la subasta del mes de junio
del aflo 2023, 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

BONO 2031_2* 7,90% 500 . . s,
= acciones necesarias para fomentar la participacion de
BONO 2036 6,00% 500 . .
inversores extranjeros en el mercado local, y de esta
TOTAL 1.000

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas

*Bono PYG

En el mes de marzo del 2024 en el marco de la Ley
N° 7228/2023 “Que aprueba el presupuesto general
de la Nacioén para el ejercicio fiscal 2024”. El
Ministerio de Economia y Finanzas llevo a cabo otra
subasta en el mercado domeéstico, en la cual ha
colocado Titulos en PYG (Titulosa 5y 7 afios, y la
reapertura del bono 2036 a 15 afios) por valor de Gs.
885.081 millones, equivalente a USD 120,158
millones. En esta ocasion se recibieron ofertas por un
valor de USD 297,96 "millones, demostrando asi la
confianza y el interés de los inversionistas locales
como internacionales en Titulos del Tesoro Publico.
Reafirmando asi el compromiso del MEF en seguir
impulsando el desarrollo del mercado local.

5Tipo de cambio PGN 2024, de Gs. 7.366.
6 Tipo de cambio Ley N° 7218, de Gs. 7.366.

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 pablico con el fin
de mantener una gestion prudente y suavizar el perfil
de vencimientos de la deuda.

En este sentido, en los afios 2022 y 2023, se realizaron
operaciones de manejo de pasivos para el Bono 2026,
mediante las cuales se recompraron, en la primera
operacion alrededor de USD 70,264 millones y en la
segunda un total de USD 72,875 millones.

" Tipo de cambio Ley N° 7228, de Gs. 7.366
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Finalmente, el pasado 05 de febrero del afio 2024, se
realiz6 una tercera administracion de pasivos del
Bono 2026, logrando asi una recompra de USD
124,80 millones. Por lo cual, estas tres operaciones
suman un monto de USD 267,939 millones lo que
representa el 45% del total del Bono 2026, quedando
como saldo USD 332,061 millones. Con estas
operaciones se logré extender la vida promedio de la
deuda, reduciendo la concentracion de pagos de
amortizacidn en el corto plazo, suavizando el perfil y
disminuyendo 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 pablica del pais.

Figura 10: Valor nominal del Bono 2026
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas
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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,

2020 2021 2022 2023 2023 2024
Us$ % Us$ % Us$ % Us$ % Us$ % Us$ %

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

Official creditors 49162 46,9 55915 473 6.808,5 51,1 7.631,5 532 73341 53,9 7.762,4 50,6
74777 522 71637 52,6 7.624,1 49,7
Multilateral organizations 4.686,9 44,7 53738 455 6.626,3 49,7
3.368,0 235 212, 23, 559, 23,2
IDB 2.393,8 22,8 25410 215 3.1835 23,9 3 0 36 3593 3
1.117,9 78 1.109,5 8,2 1.102,7 7,2
IBRD 849,2 8,1 879,9 74 885,4 6,6
2.342,7 1 .185, , 320, )
CAF 1.075,2 10,3 1.483,9 126 2.018,5 15,2 342, 63 21852 161 23209 151
342,3 24 348,1 2,6 3374 2,2
FONPLATA 180,3 1,7 276,1 2,3 342,6 2,6
22,5 0,2 251 2 23, 2
IFAD 22,0 0,2 23,2 0,2 23,4 0,2 > 0 36 0
AlID 2,7 0,0 2,0 0,0 14 0,0 09 00 1.2 00 06 00
169,3 1,2 166, 1,2 166, 1,1
OPEC 53,9 0,5 60,0 0,5 67,2 0,5 660 668
114,3 0,8 116,7 , 112, 7
BEI 109,7 1,0 107,7 09 104,4 0,8 6 0.9 ’ 0
153,8 11 170,4 1,3 138,3 0,9
Bilateral organizations 229,3 2,2 2177 1,8 182,2 14
108,3 0,8 122, , 7 ,
JICA 188,9 18 1715 15 1354 1,0 0 0.9 %0 06
4,2 0,0 ) ) 41 )
KFW 10,1 0,1 7,6 0,1 5,6 0,0 > 00 00
USAID - - - - - - - - - - - -
FINAME - - - - - - - - - - - -
ICO 30,2 0,3 38,6 0,3 41,2 0,3 41,3 0,3 42,8 0,3 435 0,3
NATIXIS 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 - - 0,0 0,0 - -
Other - - - - - - - - - - - -
Private creditors 5.363,3 51,1 5.858,0 49,6 6.071,2 456 6.263,3 43,7 58336 429 71224 46,5
Banks 33 0,0 17 0,0 - - - - - - - -
B B V A Spain - - - - - - - - - - - -
EXIMBANK CHINA 33 0,0 1,7 0,0 - - - - - - - -
Bonds 5.360,0 51,1 5.856,4 49,6 6.071,2 456 6.263,3 43,7 5.833,6 429 7.122.4 46,5
Bonds due 44/26/27/48/ 6.263,3 43,7 5.8336 429 71224 46,5

50/31/33/33_2/33_3, 312, 36 5.360,0 51,1 5.856,4 496 6.071,2 45,6

Chinese Bonds (CHINA
TRUST COMM. B.)

Turnkey Law (5.074/13) 20,0 20 3624 31 4435 33 4435 31 4435 33 4435 29
Consorcio Corredor Vial 209,0 20 3624 31 4435 33 4435 31 4435 33 4435 29
Bioceanico

Total external debt 10.488,5 100 11.812,0 100 13.3231 100 143383 1000 136112 1000 153283  100,0

Source: Ministry of Economy and 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
2020 Total 2021 Total 2022 Total 2023 Total 2023 Total 2024 Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
Central Government... 9.800,3 934  11.153,9 94,4 12.625,3 94,8 12.625,3 94,8  12.629,2 92,8 14.337,8 93,5
Financial public
sector®............... 157,5 15 1515 13 154,7 12 154,7 12 152,1 11 150,8 1,0
Non-financial public
SECHOT ... evveerinnes 530,7 51 506,6 43 543,0 4,1 543,0 41 829,9 6,1 839,7 55
Total 10.488,5 100,0 11.812,0 100,0 13.323,1  100,0 13.323,1 100,0 13.611,2 100,0% 15.328,3  100,0%
Total public external
debt/GDP 29.0% 29.3% 31.8% 33,3% 31,6% 33,4%
@ 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 ding E | Deb Amortization Schedule for
otal Outstanding External Debt 2029 and
as of May 31, 2024 2024 2025 2026 2027 2028 thereafter
(in millions of U.S. dollars)
7.624,1 194,8 413,22 4594 526,6 567,3 5.462,8
Multilateral organizations........
138,3 6,5 13,7 13,7 13,7 13,6 77,1
Foreign governments ...............
7.122,4 96,8 256,7 390,7 575,5 278,1 5.524,6
BONAS.....ovvvs
. 4435 24,5 56,5 64,1 64,1 64,1 170,0
Turnkey Projects (Law 5074/13)
JLIC] N 15.328,3 3227 7401 927.9 1.179.9 9232 112344

@)

Source: Ministry of Economy and Finance.

Includes only loans approved by Congress and not those under negotiation or pending approval by Congress.
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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
2020 Total 2021 Total 2022 Total 2023 Total 2023 Total 2024 Total

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

8.257,2 62,0% 8.425,8 58,8% 8.003,6 58,8% 9.228,4 60,2%

Fixed Rate........c.cceveae 7.364,3 70,2% 7.991,7 67,7%
2.176,0 16,3% 2.057,3 14,3% 2.164,4 15,9% 2.015,3 13,1%
0-3%0 v 1617,9 154 2.202,9 18,7
4.637,7 34,8% 48229  33,6% 4.395,8 32,3% 5.191,1 33,9%
More than 3%-6%.... 45374 43,3 4.426,3 37,5
1.443,5 10,8% 15457 10,8% 1.4435 10,6% 2.022,0 13,2%
More than 6%-9%.... 1.209,0 11,5 1.362,4 11,5
Floating Rate®............ 3.124,2 29,8 3.820,3 32,3 5.065,9 38,0% 5.912,5 41,2% 5.607,5 41,2% 6.099,9 39,8%
TOtAl e 10.488,5 100% 11.812 100%  13.323,1 100,0%  14.338,3 100,0%  13.611,2 100,0% 15.328,3 100,0%

(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 May 31,
% of % of % of % of % of
2020 Total 2021 Total 2022 Total 2023 % of Total 2023 Total 2024 Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
0-5 Years.....cocoeevevrene - 1.722,8 14,6% - - - - - - - -
Between 5-10 years....... 1.969,84 18,8% 1.495,8 12,7% 1.664,1 12,5% 1.967,2 13,7% 1.399,2 10,3% 2.182,9 14,2%
Between 10-15 years..... 763,62 7,3% 1.722,8 14,6% 2.094,2 15,7% 2.042,7 14,2% 2.068,4 15,2% 2.512,8 16,4%
More than 15 years 7.755,03 73,9% 8.593,4 72,8%  9.564,8 71,8%  10.3284 72,0% 10.1435 74,5% 10.632,6 69,4%

10.488,5 100%  11.812,0 100% 13.323,1 100%  14.338,3 100% 13.611,2 100% 15.328,3 100%

Source: Ministry of Economy and Finance.
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Anexo 6

Summary of Gross Public Sector External Debt Outstanding by Currency

Canadian Dollar........c.cocveiiiiiiiceccee e
Special Drawing Rights® ...........c.cccocveviieiiiceciciean,
British PouNd .........c.cooviiiiiiiice e

SWEAISh KIONA....cviiviiiiciecciecececr et

As of
May 31, As of
2023 % of Total May 31, 2024 % of Total
(in millions of U.S. dollars and percentages)
13.464,3 98,9% 14.636,6 95,5%
122,0 0,9% 90,7 0,6%
10,3 0,1% 91 0,1%
0,2 0,0% 0,2 0,0%
14,3 0,1% 13,2 0,1%
- 0,0% - 0,0%
- 0,0% - 0,0%
- 0,0% - 0,0%
0,0 0,0% 578,6 3,8%
13.611,2 100% 15.328,3 100,0%

(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.
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Anexo 7

Domestic Debt Amortization Schedule

Total Outstanding Amortization Schedule for
Domestic Debt 2029 to Final
as of May 31, 2024 2024 2025 2026 2027 2028 Maturity®

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

14235 - 130,9 - 7,1 230,2 1.055,4
Guarani-denominated®....
Foreign currency- 140,8 - 12,2 19,8 19,8 19,8 69,3
denominated@ ..................

1.564,3 - 143,0 19,8 26,9 250,0 1.124,7
Subtotal ..........cccevevirennnen,
AFD
7575 126,1 125,8 183,4 68,4 479 205,8
Guarani-denominated®....
Foreign currency- - - - - - - -
denominated@ ..................
Subtotal ..o 757,5 126,.1 125,8 183,4 68,4 47,9 205,8
Total $2.321,8 $126,1 $268,9 $203,2 $95,3 $297,9 $1.330,4

(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
521,64 million as of May 31, 2024, 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

As of December 31,

TEMBIGUEREKOITA
HA VIRUNANGAREKO

MOTENONDEHA

As of May 31 @,

Average Average Average Average Average
Maturity Interest Interest Interest Interest Interest
(years) 2020 Rate 2021 Rate 2022 Rate 2023 Rate 2023 Rate
1-27 $0.0 - $0.0 - $0.0 - $0.0 - - -
3-37 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - - -
4-4.7 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - - -
5 0.0 - 0.0 - 0.0 - 1296  8,25% 4,0 8,25%
6 39.8 7.2% 0.0 - 0.0 - 0.0 - - -
7 54.4 7.8% 37.8 7.8% 4.0 7.8% 2148  9,03% 40,0 9,03%
8 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - - -
9 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - - -
10 42.3 7.9% 93.6 7.9% 0.3 7.8% 0.0 - - -
15 227 9.5% 435 8.8% 0.1 8.0% 0.0 - 76,1 8,00%
20 28.4 9.9% 61.5 9.9% 38 9.9% 0.0 - - -
Total $187.7 $236.5 $8.2 $8.2 $120,2

Source: Ministry of Economy and Finance.

(11) Tipo de cambio PGN 2023: Gs. 7.098; TC Ley N° 7218/2023: Gs. 7.366
(12) Tipo de cambio PGN 2024: Gs. 7.366
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Fuentes: Anexo Estadistico del Informe Econémico — BCP. Cuadros n° 43 y 52a. Disponible en: https://www.bcp.gov.py/anexo-estadistico-del-informe-economico-i365
Informe de la Situacién 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
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