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A

LNIDAD DE FINANZAS N" 30/2025

MEMORANDO

PAR{: Abg. FERNAITIDO CHÁWZ, OINTCTOR GENERAL
DIRECCION GENERAL DE ADMINIS'IRACION Y f.'INANZAS

LiC. ROMINA SNiTAZ, DIRECTORA.
DIRECCION DE HAC

DE MARKO STIGLIC
UNIDAD DE FINA

FECHA: 1710212025

REF. INFORME

Me dirijo a Usted, y por su intermedio a quien corresponda, con relación al pedido de

informe a través de la Providencia PDGAF N" 014/2025 de fecha 07 /0212025 referente al Oficio y
Sentencia Definitiva del Amparo promovido por el Señor Ezequiel Francisco Santagada c/ la
Municipalidad de Asunción. Al respecto, se informa cuanto sigue:

"...Deudafinanciera total de la Municipalidad de Asunción (esto es, deuda en contaprestación por

dinero recibido), discriminada por monto recibido y por bancos, financieras, cooperativas y/o

personas Jísicas o jurídicas, dedicadas a la concesión de créditos, regula/as (o superv*adas) a no

por la Superintendencia de bancos o el INCOOP, al día en que se responda esta so:licitud... "

DEUDAS POR DEFICIT DE CAJA

..."Detalle de cada emisión de bonos en las que hayan intervenido casas de bolsas y/o cualquier
otro inlermediario financiero regulado o no por la Superintendencia de Yalores que estén

pendientes de pago, con mención de los interyinientes "...

DEUDAS POR EMISIÓN OE BONOS CON LA FIRMA VALORES CASA DE BOLSA S.A.

s"

z

El)c
Ai.)

!9,

Oz

GNB PY 113.s84.000.000 t7 .893.7 43.290 1,O5 .265 .294 .554

CONTINENTAL 115.416.000.000 59.523.873. r.31. 65.528.939.149

BASA 50.000.000.000 25.77 3.71,3.O14 28 .324 .333 .220

Monto 75.000.000.000 100.000.000.0000 200.000.000.000 360.000.000.000 195.000.000.000
Fecha

de

emisión
13/02/201.9 20/02/2O2O 02l02 /2021. 28/1.Lio22

Av. Mcal López N'5556 esq Cap. Bueno
Edificrc de Los Comuneros - Bloque "A'- Piso 2
Tel: (595-21) 663311 int.202-Fax: (595-21) 610805

M¡Jnicipalidad de la C¡udad de Asunción
{/ww mcá oov ov

DEUDA TOTAL DE BONOS

Detalles BONO G5 BONO G5 BONO G7 BONO 68 BONO G9

Ls/06/2023

BANCO MONTO RECIBIDO Gs. PAGADO A LA FECHA SALDO TOTAL
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"Pagos realizados (v sus comprobantes)".

5.235.616.438

10.477.232.811 6.170.547.945

10.477.232.811 12.375.0@.0@

70.471.232.877 12.375.0@.(m 28.475,mO.m0
59.458. 21,9. 179 @.795.890.411 28.396.986.301 30.246.904.110 30.246.904.110

6.856.164.384 28.396.986.301 30.246.901.110 30.246.904.110 35.093.589.041
1,4.173.912.@3 3.484.589.041 28.631,.027.397 16.335.123.288

tliñEittr
fltf?:Eitil
tltit¡Eril
lfilitl,t'l

Il¡!il¡E!+n II¡ñ¡trÉn
I

tlr!ñEHl[rñl'l I

E
t!ñt¡!ññ

..-"y detolle de pagos pendientes discriminado capital e inÍereses (detallando compensatorios,
moralorios y/o punitorios); " ...

841.418.5ó t.428.082.192 m.246.904.110 30.110.0m.m 15.1?4.E76.111
1.5E2.E76.712 6.875.0m.@0 2E.47t.t{n.m0 30.246.9(u.110 10.163.806.219 32.760.qre.000
859.931J0/ u.5(I).0m.00 6.8 /5.000.0ü) 30.2aó.90¿. u0 10.24ó.904. 110 32. 76().0$.000

6.875.000.m0 l0.2rtó.9(x.1l0 30.24ó.904.1¡0 32.6m.246.511
3.446.fl7. t08 $.0ü.m0.000 2E.475.m.m0 30.246.904.110 30.246.904.110 25.130.95E.901

28.61r.021 _391 $.246.rGr.rr0 45.(U1.00.0m 30.2{6.504. t10 45.0ü)_m0.0m 16.t92.054.85
26.396.98ó.30r rm.000.0q1.0m 22.6E5.178.ffi2 45.000.000.m0 22.685.178.m2 45_0m.000.0m 8.400.000.000
!1.435.3r2.1¡á6 y1.0m.00.0m 15.518.931.50/ 90.00.0@ mo 15.538.931.507 90.000.0«).0«] E.zloo.00.0o0
7.t25.m0.0m f).{m.000.m0 8.400.0q).0m

E.,m.0m.lm
l.l)0.821.916

45.00.{m.0(I

50.0m.mú.0m

50.m0.0ü1.m0

25.0@.m0.000

.-. "Actos normativos y/o administrotivos que auforizan cada endeudamiento y dictámenes que los
recomendaron; ... "

(ANEXO l)

-.. "Copia íntegra de los contratos Jirmados y sus anexos y/o adentlas y/o modi.ficaciones; tletalle tle
las comisiones pagadas a inrermediarios y/o en concepfo de gasros administrativo. " ...

observación: Los contratos solicitados poseen cláusulas de confidencialidad.

Contrato Programa de Emisión Globat G-5

Clausula:

NOVETi!A: Co.¡fidcr¡ci.l¡d.d: Laa partels cor¡vf-nGfl sfr otprEar caractc¡ cortf¡dar¡cdsf rtpflrants contr¡to, ..1 como a todoa ¡or docurñcnto. g€ná.adc.. ¡ñB.c-mb¡.do6 y/oproporc¡gn.do. por la partGa, co.rto cor¡.*l¡cnd. d. l¡ forr¡alización dai .rra¡.no, a¡tvoaqi.¡all¡! ¡frrorrn-Clonc¡ aol¡Cjtadat por t.t' autorldadca C¡e control ¡'n vlftr¡d d€ ¡a Loy yfEolsrf¡.f¡t cione- ¡pa¡c¡btoc a la matarl¡.
L' oblhaclér¡ P.rrn.na(.ra por al plazo d,a a (aab) Í¡c..3 ¡ F,¡.ür ór l. ta'rr¡¡,l ciór¡ ¡i.¡
f*ot: corrt ".to, La tr¡n8el!.¡ón o tncumpll;¡anto d. octa obtiganión por cualqu¡qrá dal" p¡rtr¡' o do dgr¡ria orra ob*gac¡óñ aar¡]ftiofa an r,hud oa aata coñtfato! t¡¡ ¡¡¡r¡padl¡¡cr da daño! y p€rruic¡oa.

<ffi6 stiglich e.
l.le de l. lJnided de Fl¡¡rr.s

DlrcccióD H¡cleod¡

Av. Mcal. López N' 5556 €sq Cap. Bueno
Edd¡cio d€ Los Comuneros - Btoque "A, - p¡so 2
Tel (595-21) 663311 rñt 202 - Fax. (595-21) 6t O8O5

Municipal¡dad d€ la Ciudad de Asunción
www mca oov ov

BONOS G5 BONOS G7

1o.47L.232.A77

Año 2o2s

80t{o5 G5 80¡tos G6 80IOSG¡ 80r¡os Gt stñlt I 8ottos Gt §Efft 2
ll\¡l tRES frplIAt II{TERtS CAPIlAL It¡rffits CAPIIAI tl¡rÉRts f,APIIAL ¡Írtflts CAPITAI tI{T[Rts
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al¡o 2030
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Contrato Programa de Emisión Global G-6
Clausul¡:
ItovEN^ con tdénc¡al¡dad: Laa pane. conv¡enen on obrgar cerácter con ¡dono¡al al
prsaant€ contfeto, asf como a todos lo§ docum€fitoo gsnerados, lntorcamuadoG y/o
propotclonaclos por la Partesr como cons€cugncla de la fomalizac¡ón dgl rnl8Í¡o, §alvo
aguell¡§ lnfomac¡oñ€8 8ot¡cltadas pof taa aulofklaclos de control on vlrtud cle la Lóy y
r€gl¡rmentacionea adbablo§ a la materia.

La ot lgació{r psrmanécerá por €l cBzo ds 6 (sc¡jB) m€É€s a partir de la tefm¡r¡aoktn d6l
pfa60nte coatrato. t-a transgr€sión o ¡noumpllmlento de €€ta oblioec¡ón pof cualgulera d8
laa parlea o dé alguna otfa ouigadón asumlda an viftud oa Lata ántrato. 'lae 

r¡a.a
paa¡b166 flo darños y peflu¡c¡oE_

Contrato Programa de Emisión Global G-7

Clausula:

OÉCmO SEXI* CofifidorEbl¡úd: Ies Pader cofivienoo sn obrgar csráttBr oonñ&ñc¡d d prffinb coñrab, asl
órno a todo6 106 dolr¡ñslbs gomradoa, krbrcanúbttoc y/o propordooados por la PaÉs, oro comoo¡ercia de
la fomdi¿adón del núm, §alvo asrolh* inli¡flnscbn€s sdidHas po.'la8 autoridádes do control an virtrd da h
l-ey y raghmenhdonse adicatrles a h mabri&

La oblipdón permarBoaÉ por el pko do S (s.is) meses a parlir d6 ls hñnh¡ciln dül pra¡orb cootrah. Le
Íansgmoién o hqrmdlmls0h de esb ou¡gsdón po. q8lq¡letr do hs perhs o & ahuna üe obthdóo asumira
€o ürtrd d6 asts Cmtab, la8 h6rá pasblos de rbtbe y pe{rffu.

Contrato Programa de Emisión Global G-8

Clausula:

Nol/EllA:conñderrcblitad:Las p4tes onrtunen en o6qar carácteü6nñdlnhl d p¡menb conuElo,
ael como a to<los bs doalrrnbc genoraús, hbrcámtbdoq y/o proporciorúos por la paft66,
oomo GoriaecrErEla ds la fufind¡zac¡in de eeb, saho aqualbs inform*bnea solicitatas por las
autoriradas de cónfd efi yitl¡d d€ le L6y y foghrenEbn€s ¡plirxbles a b m&rh, 

, _

l-a obsciln psrmanecerá por d prao de 6 (seE) mesas a partrr ds la rermhai5n der prg*nb
oonrab. La hansgruslón o irrcumprnirnb de 6da ou¡garion por aratquira d€ b6 pañ6 o ds atgma
ota obligac'r:n aumila en ürt¡d & ale conrah, las tlará padbles da daños y periuiJos.

Contrato Programa de Emisión Global G-9

Clausula

DÉcilo SBCrA: Confiderrciddad: La¡ Prtas convie¡en en otorgar caráctÉr conffdencial al preeob contrato, asl
como a lodos ios docl¡fi¡€nt@ gornrados, intercarnbiados yio poporcbnadoc por la parler, cono conseq¡enc,ia &
la formalizacim dsl m¡smo, sdvo equollsg ¡nform¡ciones solic¡tadas por las aubridades dB contol en virlu{, de 18
Ley y raglanenbciooos aplbablo§ I la materia,

La obq¡aion permaneoorá por al plao de 6 (seis) rn6§6§ a partr de la tsminaci¡ln del presonb contmlo. Lá
t¡Ütsgr€6¡ón o ina¡mdi¡nhnto de esb oblig*irh por aiahu¡ora d€ hs padas o de dguna olra obtigación asursda
en virlud do asts Cd|fab, lB hrá pas¡bhs de rtaibs y psriulix.

r'laksiiglich R.
¡.lc d( id tlordad de Fhar¡a.s

l)irücdóD HÁctu od,

Av. Mcal. López N' 5556 esq. Cap. Bueno
Ed¡f¡c¡o d€ Los Comun€ros - Btoque ,A, - p¡so 2
Tet (59'21)663311 ñt 202 - Fa\ (595-21)6tO8O5

Mu¡ic¡pal¡dad de la Ciudad de Asunc¡ón
www mce oov ov

ASU
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Asimismo, en relación a la copia de otros documentos administrativos, contratos y otros; se

informa que los mismos fueron entregados en su totalidad al Ministerio Púbtico, e indicado en

detalle en acta de fecha 12 de julio del año dos mil veinticuatro, de la Unidad Especializada de

Delitos Económicos y Articomrpción.

Atentamente.
Jl,",:,'.,Hffi*

Municipal¡dad de la Ctudad de Asunción
www mca oov ov

Av Mca¡. Lopez N'5556 esq Cap. Bueno
Edúcrc de Los Comuneros - Bloque -A, - plso 2
Tef: (595-21)663311 iñt 2O2 - Fax. (595-21)6tO6O5
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DEPARTAMENTO DE CONTRTTACIONES Y CONVENIOS

Ref.: Mcmorándum D.OA.F. No 9ll202i Dirección
Administración y Finanzas s/ Remisión dc lnformc Tecnico
Bonos Municipalcs G9.-

I)ict¡mctr N. +21/
roÉnr zwt,

lct y.em$rcn
los abligacionistas- Par lo expuesto, se solicita d¡ctamen

La Dirocción General de Administzción y Finanzas por el memorando de referencia de fecha t7 de enero de
2023 remite Informe Trácniso en cuantó a l¡ emisión do Bonos Municipales G9, exponiendo en su apaÍado
Pcrtin§nle cuanto sigue "en el narco de la Ordenatuo M 28/22 cuyo objeto es el reordenamiento fnancieto y
PrasuPttastario de la Llunicipalidad de Asu¡ción mediante medidqs de reestructuraeión y refinanciación del
pasivo reterente a la deuda públtea ,nunicipal, a tavés del rescate de los BoNas Gj(TorAL), G4(TorAL),
Gí(PARCaD y G6 (PARCIaL) entte otros, que astablece cuanto sigue: Art. 6o Aurorizar al Ejecutivo
Municipal, a la captación de recursos financieros para la resstrueturación y refnanciación del pash,o
re§uhante de la deuda pülica municipal con corte a la fecha de promulgación de la prcsen e ordenanza, en
la nodalidad d¿ emisión y colocación de títulos de rentafia en el mercado nacional e internacional, por el
monto equivalenfe a Qs. 195.000.000.000..- (Guaranles Ciento Noventa y Cinco Mil Miltones) msdianle el
rescate de los Bonos G3(rorAL), G4(TorAL), G5 (PARcuL) G6(pARCW)de conlormidad al Art. 197 de
la Ley Orgánica Municipal delimitado en el Art- l" y segln lo estqblece el Art. 5E de la Ley del Mercado de
Valores y la Resolución N" 6/11 de lq Comisión Nacional de Yalores, previa aprobación por parte de la Junta
Municipal, del plan de rcstrucfi.ración de Deuda, debiendo conlener condiciones mas favorables y ventajosus
con relación a las emisiones anteriorcs. Art. 70 Encomendar a la In¡endencio Municipat el llamqdo a
concurso de ofertas entre todas las Casas de Bolsas habilitadas por Io Conisión Nacional de Yalores para
las posibles emisiones nacionales - asl como también hacerlo con los Bancos Estructuradores
Internacionales qu¿ oPercn paru ptocesos de emisión de bonos en mercados extanjeras. Los plozos y los
tasa§ serón defmidos conlorme a la colnntura y el mercqdo y los cuales deberán ser aprobados previamenta
por Ia Junta Mtmicipal;
En los dos últimos apartados dol mencionsdo l¡formc se menciona tcxtualmenrc cuanto sigue: " J .-
coNcLUSIoNES Y REC)MENDACI1NES: No obstante, es ¡mpo añte mencionor que \AL1RES posee
expeñencia en la estntcturación y colocación de Bonos Municipales, hq a.tesorado a lo Municipalidad de
Asunción en Bonos por medio del sistema trdbional y electrónico, en los emisiones G3, G4, G5, G6. G7 y
G8. Es importante mancionar que wge cont@ con la emisión para la disponibitidad de los fondos, y así,
asignor al Plan de Inversión de la Emisión de Bonos G9, que se en expueslo en el Punfo 2

uenidct para el Ejercicioconsüerotdo el cronograna de yencimiento de las amortizaciones que
2023, y aú prever el rcscate conespondiente y preeaulelar el pago intercses en el presenle
ejerciciofrscal. En lo que respecta a lqs condiciones comunes de las s serán defi.nidos dentro
de los 2l díos corridos oúes de la emislón de la se e, en función ql át ograma de vencimientos
del Servicio de la Deuda de la Institueión. 6.- DOCUMENTA S¿

Fecha:
Señor Infendente:

Junta Munictpal pora su estudio, aprobación y aulorización

Ceneral de

- Emisión de

cr¡plot con
'dq bonos y

le esle.infoi¡ne a la
dc los Semicios de
¡ I cetat -

o|.

le' ilói, o'

'ürr,
PágtDa 1

U¡lnlciPailÓao

rolorf¿

nclón

I GOBTERNO M\JN|CIPAL DE ASUNCTON
I GEsflóN óscaR noonfcuez

la firma YALORES CASA DE BOLSA S.A. por la prestación de

lurldito¡
Direrriófi d¡

d! a¡v lóri





l€z*fü-6¿

GOBIEF'NO M\JNICIPA.L DE A§tJNC¡ON
GEST¡óN ósC.A,Il ÍIODRÍGUF:'

VALOfuES CASÁ DE 8OL&4 S.A. afn de inicior el proceso técnico de emisión y colocación garantizgndo

con ello la caplación de los recursos fmancieros conforrie a las especificacianes oJertadas. "por l§ que

cumplimos en manifetar cuanto sigue: :

I

Ley Orgánica Municiprl Art 38 - Inici¡tiv¡ de proyector ds Ordenannas "conesponde axclusivamsnle

al Inrendente Municipal la inieiativa de proyectas de ordenanzas sobrc presul*esto, creación de carlos, y
reparticiones de la Mwicipalidad de Asunción, d¿ eontrñtación dc cmprblitos, y las demas es¡ablelidas

exprÉsamente en la Ley. Conesponde eÍclus¡vamelte al Intendeüte Mtmicipal la estimación de ingresos,

incluida enla Ordenanza que aprueba o modifica el Presupuesto General de la Mwicipalidad' 
i

Que, caba aclarar que eI preser¡te parecer.legal versa exclusivamente sobre la legalidad {e lo
solicitado, no asl sobre cuestlones técn¡sís, econórficas financtqras, nl presupue§tarlas dé-las
mismas, que corresponden a las áreas técnlcas pe¡tlner¡t §' --'-:-- --'- -i*-

Que segrin documentaciones remitas, ley aplicable e informe técnico de la Dirección 0eneral de

Administración y Finanzas en el que solicitan la emisión de bonós y autorización para la ConEaqción
de los Servicios de VALORES CA§A DE BOLSA SA. para la prestacién del servicio de colocación, emisión
de bonos y representacién de los obügacionistas, esta Dirección de Asuntos lur{dicos no opone reparos
legales al respecto, por lo que corresponde al Señor lntendente Municipal proceder conforme alo
solic¡tado por la DCAF según Informe Técnico que consta en el memorando 91 023, no
corresponde la remisión de estos antecedentes a la Junta Municipal para rob

nte
nyo,

autorización en caso de correspo
En cuanto a los contratos suscriptos ton la Firma VALORES CASA D

ta unicipal
tan
ara

no pres

obseryaciones de carácter legal por lo que los mismos deberán ser re
estudio y aprobación respectiva--

Salvo meior parecér de la superioridad, e§ nue§tro dictamen. -

.,,-¡!i .,Illce¡i !te ¡

irc l&¡¡rdro TomB

Dir.dor
1.....1i^ d¡. AilrrtOS J

|ér
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El MemorsndÓ DGAF No 9112023, de fecha 17 de enero de 2023, de la Dirección General de
AdministrEción y Fihenzas, Elaciohado con la emísión dé Bonos Municipales G9; y,

GONSI§ERAI.IDO;

QUE, a trevés del Memorando DGAF No 91nA23, d9 fedra '17 de enero de 2023, la Direeción
General de Admin¡§rácién y Finanzas, expone:

D,6Ar NdJ/ / 2023

MEIVIORANDO

f-¡

FARA¡

DE Llt r

FECHA.

Tts}fAr

A§UNTOS JIJBID¡CO§

DIRICq'ON CENERAL DE ADMIIÍI§TRACIO!{ Y FINA¡ZA§.

l? dc Fáe¡s dol 2.023

ELEVAR. NFORITE TECNICO _ EM¡§¡ÚN DE BOÑO§ MUN¡CIPALE§ 09.

Nú difigirüoo {i Urtcdt sn ¿l mo¡ci, d! l. orile!á¡r¡ No 28¿2' {,¡yd gq¡cto es el l¿ordén.m¡e¡i1o ,

l-rt¡!¡ciato y ptcsupu*tario de la Muricipelidid da As¡nció¡t rncdiá¡ltá fiiedid¿s dc tacsEl¡cturáción
y rofinasciaciéa d¡l parivo rc&¡entc.a la dcuda prSbllca municipal, a t¡vás dcl rescdc de los
BONOS §3 (TOTAL), C4 (TOTAL)r G5 (PARCIAL), y G6 (P,4RC!AL), ont¡e otrús, quc Btablec?
cu¡nto Siguc:

An. ó' ,llttoriroi Itl FJeaú\o Moricipal, Io coptación de r¿cltrsos J¡h@téi.ros patu lü
rscttruclwoción Jt refrpnciación del pasivo rosuhaa¡e de fa d¿uda púhlia onmfctpal
cbn oor¡e q la Í.cha dé pio r¿lgdriór, * la prcterrté ordotqrc4 ah la modelidad dc
¿mki6¡t y coloc¿réló¡ á¿ ¡{ttlot de ¡¿¡m Jl¡u en el m*cado t*torta! ¿ in¡ár,tdc¡ordl
por el ,rrrhto .grfuak é a Gs !95.000,0O0.0O0.- (Gt*anÍes Ctenn No.tento y Ct,rco
t¡fi| M lad..t¡ nediaití el rescaic ile lor Bf,nos G? (TOTAL), Ar (OUD, Gj
d,tRcfrlfl Gó eficul) de coúlormtdd dl lfl !97 de la Ley org,ánica
Mw¡ieipql, d¿llmitado e¡ ¿l ArL lo, y t4l1x lo .sabl.cc el Ar¡. 58 dt la Ley del
Wr¿ada rté úhlórz§ ! la Resoluctdt, Na 6,tll de la Comisión llquionai de ttdlo!¿t,
pr,fla aprobdción pbt pdttc de la Juffa Muiwal Ccl plaa de recs¡ructuraciót d.

. Darda, dcbhJdb confir@r (frndicio,aes ,rús Ídrdrqbl¿s y 
"eñ¡ajoiias 

con relaeldrt d
I as ¿rrds lon¿s onterlote s.

Art- 7" Encomendar a la lnte¡dtücld ¡li¿llcipdl ¿l llarñada a aotcutso de afertat eÍÍts lodaÍ
,¿¡r Car¿t dc Dolsa hablliudas por la Comttiún Naciorta! dc f?abr¿s itom lqs
pos¡bl8 amtsic.rrcs iq.ionalet- dsí como túrrtbiin hacerlo con los úaacos
Estfllnrürl,dóte¡ lrltérrldfcla¡Ial¿s qus oirotot, lrara fioca¡ói da aniistón ile boaos at
,rratcdd$§ crttfrt)itos- Los pl:o:os y h* r*a saaún drlnidos to{órl¡e d la éorwnt t -a
y el meti;add- y los zualcs &btntb ser ryrobqds preyiameúe por ld Jurrta
Mrrr',iAtpóL.

I. ANTECEDENTES

Avd6- Mariscal López No 5556, Bloque A, 1er- Piso, Asunción, Parag uay ' T€lélonor (595 21) 66 33 11
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VISTO: .- ^ -.^-I FLÚ

apruebs el
amor?rdá,
relinanci aciór del p¡sh.o
CS y C6.

rl ¡.scdte púfctal y/o tot¡l dc los Bonos Ci3, 04,
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Cont.Resoluelánt{o 126/2.023i. -2 F[.8 20?]

2. PLAN DE INVERSION
Se él¿va el Plart dc Inveisióñ. ¡i ser aÉücádo c'on la emisión ds Bonos G9, por r¡!¡ totál de hasu Gs-

195.000.Ó00 000i (Güar6iri és Cieütr, Ñó"6óui y Cliirrn Mil Miltoncs), que se detallar a

lo

3. T¡ÍVITACION DE PROPUESTÁ§
D¿ confot¡tidad ¡ dich¿ o!.de¡¡anz4 ls Difec6iór oe¡lrá¡ de ádfBitti§traciÚn y Finanzas y la

Di¡Bcciitn ü. Háeidrd4.€n feeh¿ 12 de Dicicmbre.de'l 2!?2 se hs1 oufsado I lá§ c€sds de Bolsa
(CB) r¡$ inviiÉciór ¡:ara quc coticerr las of€ías dr frnandiarflicdio a.t!¿!éÉ do utlá emisión de tio¡o§

roi |".-iirrl 'aie §§.' 195,é00,000,000 ict Érá$lar ciénto'I'¡ové4¡1 y cinco Mil Míllorcs)i §on sl

sigutcntb lirf¡l:

Av. Msal. Lópi: " 5556 6!9
EdiiEb .,. L¡é Carnutrltla -
Tér l§9t21) 863311 inl. 20t

P

I

PsrcialG3

G4

Total66

Cihro Mil.Mitlon¿§)
to NoY.trt¿ y

I-[asta I ,ños.

et 
:Regláriieatto 

Oper¡tivo del §EN. E$e ütulc otorÉB

acción cjecuttve" El lllulo rsferido se emitiri á ¡omblE de

ta Bslá ds Vslore§ y Pióducto§ ile Asunción §.4, y
oueda¡á denosilado en le BVPASA quien actuará de

cuslodio p'ata los i 'ersionistas. con arreglo a las

les.

rin tl¡rlo Elobd $or
este proBrama de emlslon

establecidoscontériido

seiies¿LScáda una queem¡Ilre
o alb eul'0gl iconforrnan

enlos lérminosustadohdlá§e d

,dclaSegür ArL '15t2.0 8.

por labadoser aFrodeento Presupuesto

to§ y crsditds e¡r l¿s cuerlag
Aigérte

dela ie¡lizáeióñPAra
h.ahid

por la BVPASAcoL Y
DÉL CAPITAL E INTERÉS

conBspondi€ntos al titulo globa¡ §e

v

el

,inofliTrioicapital. sesint€rconile
lnmeconismososdevésttaa
deoodel

La negociaciór1

Avdá. Málilcal López No 55§6' Bloque A, 1ér' Piso' AsÚnclór|, Paraguay'Te 33 '1 'r

a l,\.t..l
REqCATEBONOS

TTPO

bENoMrNAclóN

1!IONTO

VALORNOMINAL

PI-AZO

A scr delinid¡conforme a kis plazos§ERIES

FOR.IITA f}E E}IISIÓN DE
LOS TiTULOS DE LA DEUDA

can¿xrt*
Iasusc.uPctont

los

es¡abiéeídos

t.,.
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:2 FEB ?O?.:

Catie mcnciolai que eu fe¿lu 20 dc dlgiembtt d€l 202?, s. proécdió a otorgar qra exten§ióñ del
pJazo prre la entrelitB l¿ df€íia §qndd lr'prorlogi hdslÉ a1 dí4 22 de dlcienbE del 2022.

Ei es€ contexfar; eri.ftoha2l dádieiembÉ del 2022. solr¡ricnte l8 C¡§a de Bóls¡ VALORES CA§A,

DE BOL§A §.A.., ha prresÉntáati ur¡á propuesta par¿ l¿ E§auüuraci¿'n y Eirisión de Bonos' cu¡'a

plopti?stá 3e icsilmé a eottinriácién:

¿ Pl6zg ru4¡do,o de ha'tE 12 cñÚs 
rento :dc ra s€rib ústá¡á¡1b. Pagp¡ de Ca.pi.lal: Lo§ monlos dc amorttzscio¡e§ o caltal a veaeiti

sqi-eOs a ta dwisi¿¡ de lamrxiicipeli¿ad a fl dc prever la estruchha üptimt d¿ vencttrig6oj

¿J *piá, i ¿"t ae flexibilirtni ñnancie¡a en los años de vÉncitniÉnto. los cualcs debcnin

acordarse mr el olt¡t¡le pam crda plazo,

c. §eric [a*ta iX a¡ros : l¿ tása d§ iüt6ré§ e§ta¡á §ü et rhngo dÉ ¡ 6i0% ¿l l6'80Y0

d" Condicion¿s eu!:¡Bf¡e§ dé las setie§

§uscripción cn Fitme
No pr.v; i'cltáto l[tioilralir
Amoñlzacisoes sug.dd$:
A1 J' añ§: PY§ 45300-000,000
Al 6" año: PYG 50'000.000S00
A1 7e añs:.PYO 50.000.000.000
Al lr! ano: PYG 25.000-000.000

AI 12' rño: PYc 25.000.000.000
Lo".ooiua ¿" u*"rrización pueden scr modific¡dos co¡ sst¡lrdo de 1as partes cn ul plazo

no mertor a 2l dlas soflidos a t§ dÉ la emi§iénde las gfies
v.h.; Cr*. dc Bolsa Si- u¡nbiél extiende la posibilidad dc establecer la e§tlueüra

"ptfirl"¿- 
*e*lO" del fita¡tiamicnts y la cstrucnua del ñpágÚ flara ls r¡¿lizació¡¡ dc las

l¡w€l¡iüne§ qüe prdvé él prÉst¡pt¡sdo Muüiclpál'
¿. ¡.o¡ a¡1os 6¡e,óii}Íó§ d¿ ia cnloctcién, seglrn se elpooe a cÜntiüüárión:

r :t.:
00n3153

r¡,

a! M.3l Lóp€r N' 5556 €§(l.
Edñcio dé t-o! Coñuñtrot -
Tdr láss.?i ¡ 6tl3l1 ,nt ,c2

cap.
Blgq*

Ni
!')

i"

egociación en el Contráto d€ y Liquidacién quc seni suscriptoustsdis,
B
bonos a §u venciiiitnto podrán §er

de
para la de Deudas

la

{Cf{u ar h Rt¡oü¡ció¡ CG N'fftf: y II} Rescate pa¡cial d¿

aeuerdo a lo establecido por la Bolsa de valoras y Pioduclos de Asu¡rción S'4. según

ecido por le Comi§¡éna esta.aouerdo 1o bdeSe

Nacional dc Valores

.Reso I1.ién !§" i.0

tfe: l)

?5C.750.@0
0,3594 + NA delñontDr 5.r eñirldo lP¡to lln¡co)'E5rn¡attlrád¿lr Y A!e§o¡Í, nñant¡era

?s0.750.i00
0,35n + lvA déi ñollln¡ 5¿r Gñltldo (Pafq Úniao)ageaorrñi:ñlo LtE¡l

53"62§.0000,02516 4 lva {P.¡o tlnÍcslArancal &¡rsátll

?50.75C.000
cotnllonei pol eolirsációrt

7!!,750.000

{L3rtt fLAT r IYA

únl(d?l P¡ó
ieEalle.tsi'ióú dE Obll!¡donlit r

DESCFIPCIgI{

Avdá- tleriscal L6pez N" 5556, Bioque A, 1er' Pi§o, Asuneiin¡ Psráguay' (595 21) 86 11

il¡..

Cont" Resolución N" 12ü2.A231-

L
lG5lVATOFE5

ntino á ¡.r .l¡¡ttdd
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olúra;ayaél-l,{, la eqr,a;óil.

Gont, Resolución No 126\2.A23 t.

Su§€rlrdóll eñ f irñe 0,39X + lva dal rronro ¿ *r Gnlrrda lp.fo úrk¡) 750.750.mO

4. OPINION TECNICA SOBRE LAS PROPUESTAS

A¡re la prBlDtáción de utra sola oÉna y to$edo en codids¡Eción las tasas olirtsdas. cn fecha 22
de dicieti¡bre dé¡ eorientt, se solicito a VALORES CASA DE BOf,SA S,A-- un i¡forme técr¡co
sobre el mc¡cads bursiril ¡ctu¿l ¿ nivel ¡acio¡¡I, cort rcsp€cto a l¡s tacas de mcrcado para las
cmisionx dc Bonos.
A cootinuación sc cxpone el informc prescnado por.dicha Bolsa:

l¡dic¿¡on cl anrilirio que reali¡an los clicrEs al mome¡rto de remitir uoa propuesla dc comllr¡ de
bonos an ürme y que se conespondo con el informe emitido para c[ G8 emitido en noüembre y
diciembrc del2022 po¡ Os 360.000.000.000:

l Ftatorr.lntEnol
AciualE)enle nucifo üáErdo sti pqiit¡alo pbr un contexto inllecion¡¡io imponantc. La cxp€ctatiya
dd Bánao Ciritt¿t del Plraguay pair la ihf,aeión eü cl trÓÉ cs ¿l¿ 8,1% muy superior a la inllación
objetivo de 4p% incluso ll¿g¡¡rtlo r li¡s I 1.8% dc i¡üaci6n intcr¡md coq ¡bn-l del 2022 y lA,SVo cn
¡gosto, estg cs má9 de 150% rie lo éspd¡aab. Es pú cao qua cl tsq¡po Ccnual inicio una polftica
mone¡aria ¡¡strieiiva (Busca W d?fifiiciófi et efee¡o mnii,iirio de ta polÜica ñorútario upansiw al
reducir el tamaño de ls a{arla aonetdria. O, ¿n otra§ palabi,as, haecr ü$tinuir la cdnlidad de dinero
en circ,,laaló,, cn la economb dc u país-). El iütiunóniq p,tú Édud¡ la cflÍid¿d dé dinem e¡ el
rhero:dó es cl aubcrito de hs trsrs de Pollticr Mo¡ütaria TPIr4 Ia cull há¡ aruodado .n el úhimo
avlbo Én nilrelcs dc 8.50%, 1o qur rcgescnta un arsrento dG J4,55% fr.irc a ls tas¡ de rrfcrcncia de

crrEro dcl 20¿.

O

(

á¡rEo o.rrt'-l d+l r¡rallrry 0 rlDFl(:f|frv - 2lf d¡c, 4§5¡
Eñ .§ ,§úrt¡éñ da li larEt¡¿. .l C<rd{it¡ da FslftiE &r-ñ.t-dá ItcP(,1¡:7 d¡}cidJé,
por uria¡flrf drd. ñ¡.tt r!ál l. tE!. alG iátóraa da !,ol¡ti€¡ rtt6hétár¡¡r Gñ
4.5€¡.f, arti.Ér.

Lóa dl é¡rñurrlctarct ¿orñpl3t6: §tt,r:,¿,:3t /--¡'l'p.t

c¡lific¡cid¡ de ñia{o
solvEma & Rr3{MEÍilcA G§. ¡6,0@.000, tvA hútu}do

- i.l,nrr ld¡¡r¡ti y 6!.33.OOO.OOO tVÁ licl$ilo" pa.t
cirb l¡fomE ¡nr¡¡l-

ar¡nc¿,cr d¿ Rallrtro

Ar.n(d di &fLtrE d. h 5ar1é .n l.

'YPASA

Ó,07.'¡ + ¡vA soú.e !l nrlrb da ta clrtl6n, ñ¡i
l[!úasi6 il Vr,or ¡¡r{rdo r50.u0.00§

Ooma, o d ñ¿trD for dh¡ m¡l 3/al lmpórtÉ rlllit¡¿do 7t.000.000

Avda. Marlscál López N'5556, Bloqus A, 1er. Piso, Asunción, Paraguay' 21) 66 33 11

:2 FEB 2O?3

€dñEro dt
rd: 159+zl, ht 202 - F.!

COSICS VrilCUleDOS A lAtmirión

356.000,mo

arin<ll da Rld¡tro d! 2r§t¡ús ri ,e

,tl a:.r,,lla' ¿. P.tlírüd ,iao...rr.. (t:l',¡t) rl.. t.li.;,
,ro, ,.dar.lnrid.r.l- ,rrant.,rr. ¡ l.t taiú .lt' inr¿.3 d.'

Pótra t ?. a .., a,t.'rá r.¿ . r'

.rf¡:Politaca lwcrrrcta.ia

a.5{,ei.

ilt
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I I t^'^

a.{úr-,;rll*.4ddú k @"¿-¿¿ &*¡'ta:An,

Fuente: hf¡ps:i/§,1!r ¡.bc¡¡ got.pt i

9.0s:,.
3;001¡
,.0¿ir"
a,oot
3,00'--
4,0t*
r.óft
¿:0§§.
l,0r!*
0,005

t 2 t[B 2ú23

§I¿! Tri¡ (%)
Aumcnto

¡cü0uhdo

e¡e.Z2 5,-to9á

4,53r/!

mar-?2 6,Z5rA

aoÉ¿¿ 6;7svr \2,7}i!t
mav4i 7 2s%

1.15% 4ü,9t%

)w-12 8,00%

agó-22 50,08/o

§ap-t-22 isfl/o 5+tJ%
ocr-2i 8,507t

nsy-32 8,50* 54,55%

54,550/o

Fi.

lnforrne de inflación diciembre 2O22
il iñi¡¿l5n ¿al intJ. d. di<;¡riúE ¡¡il l,to trO2:. ñiadid¡ po¡ ls s¡ri¡tiátr óal iodi€e é. Éitt;or ¿i
(ornuraido, , Jrrar, ;uc dÉt 42'r. :r!¡ i*Ér¡o¡ ol Üt or;cryJ¡ €n cl ñir¡o r¡*r dcl .ño ¡.Bié' C.^
.né ré.d!¡d., ¡r ¡ririci¿6 ¿d ¡i. -:61! ¡¡tig¡dr :l e,rt, Po? .,róiit¡ dal q5§ '"d;l.tdé ¿ñ cl ¡*ó

Pd. oso l¡dé- ¡c ¡<ñ¡l¡ or¡ lr ¡ñil¡Eián tt¿a¡i!4 t3 i!§¡á «r r¡'} r¡ívti ;+<r¡* ¡l'dá, t! irdrx.liátt:¡e¡r{
r-""-.1 ,lá.¿¡1.-arf-l'- ¡ia*o" iá ái -.tidr por *e, ir§oóor, ¡i:á'r:ó ut'. !x§ dnl a,lt. aor
.ñ.¡rtr¿¿ J¡ r't¡ ácl 4rí* iqioaé:r cri J,Áa 1l1 i .

lnflac¡óñ 2o¿2
59.§0,-.

l§;e'i
.tó.4,{r-

,o,.s§.¿

¿o.Bd},

¡.o,0f.\.

nto0.'¿

-y' "J 
$r "f"É f'C -/ / df C
tIIsral'.1 

-1¡¡¡¡¡t¡ar 
¡mulr'h oi

ñi §s***,r,.
lll¡tnerul¡ (CPlr)

de polirica
b¿6¡i,ó§. á 5.5Ó96 ¡ñ]{,

¿üñldcir§ .i¡¡!,Éió¡ bht Sfr.§¡Y

Ayda. Mariscal López N" 5556, Bloqué A, 1er' Piso, A§unc¡ónt Paraguay' 21) 66 33 11

Cont. Resolución No 126t2-O23 t.

feb-22 5,75y.

13,64%

31,82%
j,aa:z

45t45Y6

8.?5%

54,55%

áie-22 8,5b%

bád¿6s. lblri¡dol3 .h

\

§'*lt*-^-'

ii.¡.! \r. ?¡,:r):r tirl.1¡lr \)!r".1 l.l.lil.

§,,ú ?r

¡l a.tJ J' tin!. r ,l,:v.x r(?!alÉ1..],r
tr ¿!¿r¡«,,¡¿ srr*';' ¡¡ .dr. i¡ '¡;': "¡i,r., "-*, , ":t¡".- r,;.

. ti.
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r2 rEB 2023

,3

rrat tt 'l&l- I q¡raatraa¡
atr rflnr.út r.rd.

L*E r.Éi'ztn.ñ

a¡¡
ENE

FEg

¡1f,

¡6
tryl
atr

¡c

17' O

r2{6
1lá,

f?r,a
1!t:
1zi5
1á?
1A¿
.t!91

rtts

¡al
tta2

l¡.1
,IJ
l'¡
l!!

1@,r
,ora
lota.a

103.4

104 t
1i,t3
101.1

10¿8
rd¿3
r0l0

16¡
r0,2

110¡

11¿¡

.rt¡¡
1135
r1:t.t
1t
!r!.t
111.'
1ro.t
i1!.t

lfa,t

rrz5

1r1t

jr§r
!17,5
,ran
lfBa
:1t.0
1L2
1ra¡

,11,
rr6.!

,!ll

,15,'
l1l.¡

1ro I
.1?0,¡

12t,¡
t?ir

r!¡,

1¡r,¡
l¡3,6

taa¡
1¡§.r

trt,
l¡a,?

r¡:,

1§3,.

1l}i
.1ó3l|

1{tl.a
10{i0

101,

ir,].r

r1§!
¡!t
'!1a,
!rat
ltq?
fi§.7
Úu
,117,a

rrri!

r¡t¡
r.ti¡
11r'
lv..1
l¡¡
r¿1,1

1?1.1

l¡.1
121,1

1d2

1,,2
1,!2

lrq9

rltJ
11¡.7
rt¡,5
tr¡,a
1$.¡
12tt
ta2¡
't?.,.f
lrtz
irtt

11.,
lla§
1r! ¿

r15J

fi7-6

111,,

t24,,

9et rgb lrr¡ tü5

l¿0,r !,
i¡.4 1,
Jñt ,.2
1n? 

'a

ia1,a o!

1á,2 -§2

1,t 7t
2.¡ 93
,,7 1O,l

a.! rlt
l¡ 11¡
t! rt§

7' rlr.t
r.r ¡3
?,5 r,1
¡¡ a3
t,r É:t

p-ft.lri¡: r*:brt¡ds

Este cla¡o eo exto de inflació¡ elcvada ácompañado de poutica monét§ia ¡est¡ictiva afecla los

nivclcs de llquidcz eo el. me¡cado. Loi iiversío¡i§tas éncucntrán dÉlcs m¡ás eler'ados de tasas de

inrcrés para coloear su dinc¡o- A menor c8ltidad de dinEró en el ñét¿ado, rna¡'or es el precio del

dincm, ls cual sc haduce en niveles de tá§a más elevaüos.

Cohlpará¡dolo con la

mismo plazo, 8,009ó^ hen expcrimentado un el 23 ,125o/¡ -

El electa qr las ias¿3 ló podeoos obserYar cn lPr
subasta llegaron a nivel¿s de 9,8570 ¿ lE mc¡hs

Av. ii!.|. LóF.z N'51,!s éq. C.P. Bú.ro
Edtllclo d. Loa Corun lEa - BoqE 'A' ' P¡o 2

f¿t: ts9'2! ) 460311 ¡r( ¿02 - Fi¡: (39!'21) ,10605

Lerras de Reg\¡laci6tr Monctsria que cll §u última
2022 al

eléfono: (595 2l) 66 33 1',

ilt ..

0r,1flfl15C

rit';

. Coa¡o tslobo ¡r\t,itto, t., inJnoúo totat | ,u! , ttlilot da-tt,¡i(n(ia
.nal,,lnaton aüm¿ ¡an¿o d raDa. tt..r! nio ¡¡im( stü..tin rrnbnr !, las
t trgfli, ú.1¡! d( ( tlos t ltlt¿ Eta\Jlit ( ta»¡ |nl¡t ¡ioñ! a to r jpt ¡,2¿lo, Lrh;k io rt
purrto da pn¡l lrla larr, ,as ,n¡-t r r rr¡r¡( ¡. ,(xt r, ,, ndo r ¡, trrd ,l¡,¡,Itrt loln tt¡
irilaeiin iñl. r¿rrúúl qtú lalrmtt..tti,t o k¡iar.n tAt(,

. Po¡ olro lodo. tas mcaors prt sitt*t lolrc üra ¡'?,..los .tt.r,.a§
¡tticrra. .nl, ob*.n.adat, ¿.r¡ ta¡f¡,r, ,l modt do dinottlrtlo ak la
ddí..iáard .crüó¡nica lotal -bn.hd d. frbdrrlto ut gati.:o. .:¿tt¡lbui¡ian n
ao¡t c etlas P¡¡slorr.J sobñ1 la ar{ldció}. dorna,tlito c7.d m..li¿uo plaao.

. l)..sla rrraatr, o F,rtai¡ú.l k r¿t rl¡in ,{t d.l a/i{., t..únti,,úa ln"i.,ado
una ñodLm(lón .tu la inJAadón futtk¡Jlinalitdt rl 2022 @n ,úra lnm d.
t,89. I t,t% tl .l 20¿r, lrarr .oír.¡&..¡ a ld tn.ta düt n rl pt/.rn.¡
frimctlr. dtl2Wt.

I

i

I

#lPoMpy

't

&) .,ur'Jto
2422Í;,,

I

t

, I,l |.

lnforme de
Política Monetaria

Principales mensa¡es

*I*;t

{_

}Iel'Jol

Ayda. MárlEcel López No 5556, Bloque A, 1er. Piso, Asunción'
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Gont. Resofucióñ N6 1a6i2.sz3 t- - 2 FEB 2023
sub.sb fb LRil rlc F?€ha 21 de uclembÉ dr 2022

t!¡ctirrr, ¡-rr¡dErrlad6.r!*i

§ubaste de LRlt de Fecha 26 de En.¡o de t03l

f¡irr$lís) ¡.úHiorf*tG.r*.1

¡..!úi{.fi.ra*., ¡nl*t:¡rt
ülltLll r¡AE

laúa . . {!FDÚ
IrGIi ú-q¡ii
arÉ¡G§ uaaG
E{,8¡ lirq¡

:¡§oi§t ,!¿üh_ñ

IrútÉEEid rrli.l¡ri.d
| ñraer ltl§tlr
il¡lrráq ¡,E!¡D
rirori lÉrt|
nrdxart orÉar¡

!t1' §f,¡.
trh-rtta i¡ilar!

,t
'It
s.

t¡ratn6 áa{¡+-¡¡hc,
¡a
I:'
!:l
tr_t

r*
r*

f¡r

fñ e kiiü¿. r+ddjrm¡
!i

fi,

a
J{

l!r

§r:

!6

L¿s l¡tr¿s de Rcguración Mo¡e*ri¡ tienen cdmo objaivo Bsntrúer co,staúe er valor det guaranfmcüadrr ü¡¡e ús¡trección dé la mas¿ circ'lanle en ei mercado, .or* si¡ropio no.U* l" ;;;;. ,

Por lo tanto, por ¡u ñtrrlid¡d er t¡mbién unr dcude púbiicr.

AdicioÁ¿lñc ¿ reú.mu. r¡¡ ru,,cnto sn er dllo de ssmbio ter¡tc Ér d6la¡. En enem dcl z0?2 el üpo
9"^g1!h d€ apertúrE r l¿ compra (o3.Ol iZ) conu"a ta horeda *J"-" s¿ encoñrr¿ba en ús
6.906,67 .- por dólar. Al cienc de disiemhr¿ CI|.|Z.ZO2Z) §e qncijc¡rra en Gs 7.300por dólar: Lr
pérdidá de poder adquisitivo rle la mo¡ed¡ iocar irirpríra'que rr. ¡r,oirionor er gur¡aníes terigan
tasas d¿ ir¡brés iiás elevádas Aente a lis ifveÉiones en dól¡¡es.

Estlrrran <f 1¡é EtCf' ¡crrecte segtrrirsrllr¡erndo tÉrsE¡s t ¡a ra corrtroiar et ¡crrecio¡z evitar saticla <le calr¡tales

,ñ-¡r.14ñ ¿...-,..s iú :...ts

Ar. M6al. Lópt! '5558.!q, Cáp. B€no
Edlfclo d¡ Los Comlnc,or - Bloqü! 'f - Ého ?
Tcl f5952l) 66331I i¡rt 202-FGr(59$21) 610805

Avda. Mariscal López N'5556, Bloque A, ler. Piso, Asunción, Paraguay . Te (595 21) 66 33 11
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altra,;n/*/¡;/o¿ lnh W),¿"¿ ¿" cíú*n¡¡d¿c

'- 2 FEB 2023

a la comr¡nidrd
Eetreral en &néricá la

'1

I)ólar sulr€. e G- Z.4o,O y fornpe otrorécord a inlcios de tllcfern¡r-e-
e' .,.Édi ¡rioóáel^-:at -?!r.ra,r¡ro úr.¿¡6.l.!.i.ñar nrr€sdd r{61Lr E!,.i¡rriFrl,r:i.1e 3dÉ.rr.edr,§!s 6!,anoe*É¡ ui¡.{ará¡. ¿.+s rÉ¡ 6 tr.c , ¿ú é<r,r.6. ñ r.! e"rlrr;;;ñ;.iiil;., r.6!r.Ai. i¡&r.o a f¿.f,!o .¡a¡i:aldilrt¡n* i.¡ft ¡ ..¡i,

§ r:ñ.r.s.d.§ d. étd..r§r .r.a¡a¿ á.,ri4ar¡rl¿ l!r!!( e4é.!!ir¡m rt§ñ¿,o unfi.aE d.r détr. r?¡! té.Ei !

=T1E 
rr4 ¡.É4 e.ñ¡ñóÉr.ü€ r,r!r. j ¡ts*!r-.. *-.,é. ; ;_;.;;-.ñ:;;;" ;;;;;.;...*.* ^..r.t¡ó Éi¡¡rrÉ Cs.¡r* ¡r¡¡ r¡ti e_ rto¡

Ea(. vúB.rs.sn!á !{ nrrlr rlrrr aq l!Éirc r5db !t .+!.¡r!.rt!i¡dü ¡| r** 6. b¿ e tsad ¡Ea.ri§oo órrür. erudc& tr<i::!:,19::! 
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qr..En ., Érirá,Éi§ - !6d. .. 2rs¡ ,!r&ñ ¡urr!É..l.r FiÉñr d. r.r, Éra.rp.r!--¡r¡, c. aár-4b¡ó abr l.¡a i,\onr¡4h .ri. ¡iriiia.r, rra loo ,J'rE¿ .¡ áro4;¡\
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El co¡texto inf,acioocio no solo afect¡ ¿l Paragu¡y, ¡ino
inleÉs elE€dos en lns groodes potcrrclas mundia§.y en

Con tipos de

e¡ii

rltesrii't 
üa

Avda. Mariscál López N'5556, BloqE A, 1er. Piso, Asuncirn, Peraguay . no: (595 2l) 66 33 ll
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En lstj :ontÉry x de cspau quc los tipo3 dc inrerÉs a los que s. enfünrü h adminid¡8eión
mulrc¡pa¡ expqimctrt.,t los mlsmos c&cros.

Z, Frcto¡ar Gftcrno[
Existcn factorcs cxtcmos que dectan lus indlcado¡es econriu.icos dcl pals. EI princi¡ral geoerador dc
¡a ¡ru¡EcroE qu€ explnÍleolamos es al eumetrto dct precio dd pehíleo y derivrdos gcnerados por el
confürto béuco eiite Rusia y ucrani4 iiu¡rrsdo at irrr.oro di *"to" ie rogsti"a i" r."st"aÁ p""
panalcnia lo cr¡al ba genrrado q¡tG los pccios sc msnlcngsn 8lbs.

Escetrar¡o actúa¡.del dtésel
€l áháli5ta résalto qu€ la riróbtémátidá áctuát d€ldiéset es rnás cor,'l ptéía y
"prolongEdá't que la8 naftás, ante tá crls¡s eoyufrural tue se vtve por el golpe
qtre réclbló su prod¡Jsej6ñ. debidó a la criÉls €Rtre Ruslá y Ucráñtá. sum;do r Io
€l€,vacl6n de cbstos que eé alra§traba d€sdé ét año 2O2l por lá Dándemtá del(;ovld-19.

-lnlluyéron para esa elévación de costos del dlésel, él 6;uste dé ts cap€cidad de
reilrrasióñ por pródllcto ref,inádd y uná pré3téñ éñ el dáomlñado ba;it
iñt§rmedio (el díés€l y otros produclos 3e¡néJsittes). déb¡do a regulaciones
affiblént8,ménte má§estr¡ctas para el u§o dé coftbustiblBs én e¡ transporte
mérftin.ro que há apret do áún ¡fiás lá produéc¡ón dé diésel., enfáEzó át
respe6to.

Finalmente. rssaltó que Paratuay debe sstar preparedo con estrat6Eias
altérnátiva§, ante ún po3ibl€ p€of a§c€natlo que se puédé dar eñ cuanto a ta
clispoñibilldad y el préeio det díéset.

En ese ssntídó, corno propuesta señ61ó gue se puede Incrementar la mézcla
dét ttlodfés€l nac¡onál én él diésel minerat irñportado, ya qúe. si b¡én háy un
tope legal de 5 parg ta mszcla, Paratuay puede producir más, Dero oue oára
ello se déberá rñédlfic¿r la ley.
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Por Wllliam Schombrg y 0ivid Milliken

IoNDR€f ¿ ¿Eo - t¿ rnflá.1& ¡r.onsumrdor€n Reh. urudo ak¡nzará un máximo der l&596 en
ensro, mÉs de riuerc veees er objeüvo del hn(o de hBrater', d1lo al runes un e(onoml§É del
b¡n€o ist¿douñidús€ c¡tl, olevando de nuevo iu pr.visién e rú ruz derúrtímo sarb de ros precios
de la energir.

"La cuesüón ¿hota es qué puedm hac,cr las polftt¡s p¿re comp¿n5ar el impado Ento en la
¡nfl¿ürin (o¡o en l¡ (lonomíi rsel', dliq ¡edámin Neb¡no err u¡iB not per¡ 16 dientes,

La úhima ver que h in{¡rión ¡l ronsumtdor supei6 el lg$ lue eñ 19?5.

¿Cuál es el impaclo dal aumdnlo d? les tasás de ínteÉs? 1:s1

(C!tr{) - Lá FreseñA Federat dB EglAdos Uñldos \otvEi a hácer hstola este mtácoies at
aprobar un eumentb de 0.75 puntc porcenuel€s pcr tercera vez csfisecutt a. en §u batalts
por ponErl€ treno a Iá lnñ6clén desafadá gue gotpea ta 6conomíá, mientrá§'a €cta a tc
consúmkfore§ y sd¡ocá a ta adn nistrát ón del prcéidenre Joe E[den.

El aumen¡o cDfisdeiabe, aue parecíá lnccrice.Htjle pára ,os mercados hace solo unos meses,

lle\E la tasa Cb lñterÉs Ele rél?renda dd baneo canúai a un mler¡o rar€o objeth'o d¿ 396-

3,26'96. Eía c¡frá reprÉséntá 6s la tá6a de fbndc f€defates fñás aná d€sde la criss financiera

mund¡al 80 2Q08.

Ls d8clslén de h F€s\¡a fuBral repre-nta la poii¡ca ÍÉs ürra *l banc¡ cenüal en su

lucha conta la ¡nlbciron desde la déeada de 1980, oro peri\edo de precjos ahisimos.

Es pr€bablé dua est¡ d€cildón cause.pGoblernas ecdrñlcü a rlll[Or€§ de Empresa6 y

hogarés Bsladouhldensés al aumefiár él c@o de los piÉ$ama; pale vlvlÉlltJás. autocro/i¡e§

y oúos créditoe

El DÉsdente d¿ Iá Res¿n a Fedéral .Jerüme Fbr€¡|. ña reconocfiio el údor econdmlco que

puede causar esté r6imen de 4uBtB r¿pldo.

ar,nc147

l:l-,

t

Av, Mcsl. Lóp.r N' 5§5á.tq. C¡.r. Bucñ.
Edific¡o & Lor Coñr¡.ror - Btqus 'A' - Piso 2
r.t (sos-zt) 66$rl t¡tr 20i¿- F.É (:an2r¡ ar0t05
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Coñdlc¡ona¡ ml¡nft¿ler dcsrllnb!
Con ls ¡.i!¡d&l en r¡¡t rn todo .t ñunúo y El tlldüret r¡i¡ñto dé t.3 condilroñ6ó ll,a¡clars por p6n€ dg lo¡
brncoa c{'ltbllca dr lá! acoñamtáü aean rdá!. Ir dÉrñánd8 r¡tmdLt aa art¿ dib¡lltando- Los proaxistiiroa da
cróclñ¡áñto par¡ 2023 !a han rrti¡radi, conddlrablraiort¡ a tá ba,€. fr¡laMo do Z¡3 fi,f ciánlo a l.O por
dañló psra E¡tad€ Unld6. y d. ?¡ por c&nto a Lt% ff3 Can¡dt. lnduró án|Eé tfá qus s. ¡ot¡la¡ bdo!
lor ab<áos da Is6 ralticcioña! lfnáñdr.at al crlrc¡mlcrlo én esta, aéoóornlat ra ¡a.¡l¡bs d*a¡slÉaando,
lo cdEl tsrnbiañ hr llavrdo s rcüaí á ta b.l¡, toi prqúút cos d. cr.ctrñi.nio p¡ra 2022, d. 3.7 por erqñto .
2.3 por aLnl! ¡rara Eaiado. tJr!.Cüs. y d? 3,9 loi ci6ntc E 3.a por cb o pirá c.nadá.
En ún ffrtorño rriuñd¡!, de @rlt¡ai*ón rñorLtarl¡ y ñaryor irosrteu,nbrc a{úrártlca. lsa éo.ld¡cionas
fnand!¡á! odÍhlr parr Aanúdcr t'lini y al c¡rta 6Ütáf,t smtraraído, llgvrr@ ¡ uñ lñcÉmln¡o d9 106
.úeloa dé andaudüñlÉtrlo y lta pra,k¡.ür tar¡¡}¡rf¡l En p¡rt¡ da6ióo I ia óa¡aaa¡radón ñuñd¡at, ! Étb hsy
q¡.,a lríitr 16 CaEs ifb al¡snc fr.ctoo da ht¡tá6e¿ 9iÍ?rae. gu§ L prlvó quc cónl¡nús. Con c¡ tém!o. eslo
podrla P.gpoltlohrr e,tvio a Iú prelionér tñiacimadra, paó a qpc,t§a de nuüroG pirblirD.r pa.a la
rcC¡ón-

c hal lcn riús-t§.latin-aneric¡

La Rcsefto F€lLrql s[be las taiss d, int fit o tu p!¡tto t \ás alto en I i años
14 dc d¡Simbrt dd2022

Av Mc.L Lfo.! N' 5!5t..q. C., gu¡'o
Ed¡ñcb d. Lor Co.nu,r} - Elo(tla 'A' - P¡o 2

T6r (50$2r ) aa}3l I lr{. 291 - rri (50á¡ ) ñ m05

1{

WASHINGTON DC - D¿s¡taés d¿ ctutro qymentot conseclltiuos d¿ la tdsa de int€t* de t¿i
cuartos de punto, lo Reser,¿o Fcderal anu¡ció a¡tc miéreol¿s tm dumcn o fienor d¿ E edio ptnto cn
st rasa clott, un f,r|mar poso pdro r¿duci¡ sus esfuerzos pwa combatir la inllación.

El mtdía ptnto pott nlarl E thnclade puso a lr.t túsÉ dc intr,rés a ult fingo dc 1.25% a 1.§%. La
/rcd flñdó qru plünea ná¡ aan¿ntos ¿i 20N dt lo que heüa pMrorlicddo zrteñorut nte pqrs
rralü dt eü qubtú, la pat itfioción u aaatro d¿cadLt,

Aunque el a¡ustc ¡ue ,nenot' qaa lot anl¿riores d. tres qsrtos de pwúo porcenntal, la decisíón
atewn; oún rnas los aostos de ñueho! ptésÍdmo.s o tonsumiúorcs y empreso§. dsí con o el ergo d¿

una rec¿s in

La declsión d¿ la Fed slgu¿ vt lr{o¡me dcl gobiano ftderal el marres qu€ brinü señales
esperaiÉatlolos da qu¿ la tnflaclón llnalnentc aitá dirñlnuyendo d¿s.le ntvcles crónica eü. olta§.

Los precios d¿ 14 .tiarottnú cq¿ton, cl costo d¿ la¡ ú,ttos usa&¡, lot mueblct y lot iu$tatc§ sE

reduJeron, ): lar cottos d¿ lot s¿rviclo¡. detdt holeles lúJra po.tujes aér¿os y olqtilcr de quta§,

c0)9ron.

Ld Bot$ dr l'alor¿t d¿ Nue»e York cottcluyó con dzseensos generullzados tn las aceionea después ,

de que ua nuevo informe mostrdra que Ia iÍflación x cstá ralcntizando mercs dc lo esp*ado, orues

de chándd se pre$é q¡u la Rus¿na Fcdcrol suba dc nuevo las tasos de inrqé§,

0licciqf
tlq

Avda- Mariscel Lóp€z No 5556, Bloqus A, ler' Piso' Alunción' Paraguay 66 33 ',l1
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En.B§l¿ c§ütéxto, Ia§ t6ses d¿ intcté§ áfecrü a la valorsdión d¿ aellvos lnlcrnacioneles, cs dccir,
acri vos .rniüdtx Én ¿l penguaf üT1 mu9hs. más compÉt!Ícia p."" lnr"rsoro intonu"lon.to lüpuedcn ecltder e activor ühitiatos rü otras j udsdiccioná,

valorés c¡sa de Bors¿ Éncu.ntrs mayor ibmalda dc inva¡ionistas por los bonos Municipalcs en
:li=c_. ir5-Tr:ialcs,, que adiclonalmente a los tipo" ¿e iire.¿§, v¡lora¡ la situáÉiór fihrc aloo,'¡ La dcm'Dda rocar por los go-nos Municipalx es limitada por las condiciones dc riquidez de iapolltic¡ moncr¿rk ¡¿gtrictin y el plezo rlc veaci'icnto de la de[da. Oonac U mayoria Ao b; b";;
:T:1y_tpóri.s a la ti¡ta v-cm dcldsños dc plrzo (io oo supcran los 5 

"¡ori. 
,*.i.irr,,o, .,occlr. quc no Posc![ el cÉ¡cc JuficicotE c¡ pl¡zo dc lrncimictriodc dqÉsims conta cÉditos a ár{sde 5 a'ioq quÉ oo sasn hipotccr¡iG €on el apoyo dl la AFD-

Respccto al dólar¡ re esperar adioionalrraíe fl:rncntos de üpo dc csmbio.

Lr 'lf.'

,lii

El dólar se disparó a nfvet gtobal tras la
sube de tasa de la Fed

(

]:-- atSP É ? ., r'..'!!Jo '.cÉrl.( .r ¿sr¡. ooc.¿ t¿,.!¡ 6.{ú! illeo 6. ¡, scrr¡,ú,rE,c.d4 ,e.:¡ r¡¿..-r.trrr y¡.ñá n átiint rniñ<ra da '! 
Fa3!ft' F!€..¡, rFaal E¡lfó ct i'at céBirls¡rn1úir+ Tr'3 n¡ñüü lt rv$:«]§adan 4qs_ y lrásc..¡¿cir rr d.c¡do¡ ,r t. raa, .t {d.. a ra¡ ,r¡ñ<k r a¡cñD..o

€rl ára$5tr'r¡r ilar¿ ü il' c. ?-q¿o t. é ¡?r- ¡lda @n9tar. ¡$¡r¡ !o.rlÉ ñlirtadqiirE d thiai § rElalo a ,!rd-El§
¡ü§¡á sn iti,t\¡b rirarast'oira doa 6t!¡l¡i.¿BG.¿< daq!f, b ñlft .¡iÉ lir ¡lra rh t!ü(, á¿ iúñ4¡dr ao d.B§:g E^r'.¿a,:r§ca! td aclrgatgar§.! rñrrs!!!o_ a lñÉm.|;§.lnrrft¡ú ,.'Fc,rallaa an§:&ara ca st¡tr(o r-a ,o q:ja clr.ts d.i,iio.go&r¡§ur, ¡a E ri:t¿léi p/ü+É6t. írt¡ó r la3c , }.lo J r{dórt!!. t* ti¡ !r§§ad!.iir¿ai§! t¡¡t.tt]¿ttq.a,J,l¡ts an L hñ!áad?
!.ar. ., Éra!!¿ 13 ét rlli dic an a lii;tE a..o 

'tg¿. 
!Li!rq,á úa .¿íroic¡ E§! i"iai!ñí{ }a aaüpa !a,a.rrrh!3

9.'ÍL'És A.¿l al¡t ,r ¡ddarii r¡. qJ. rl r\áir;i o¡n S,¡¡!¡ foaip,ir.ra ¡ .rar¡{i*ler" ¡. t¡i¡ ¡, : óodt

!tftolr¡arrr!r$¡c!:rl!dt1q¡jLgflot«ltoÉ.tr¡ñ¿¡§aóa!.ac¡,¡rtrrriL:ratoJatr,á¡rr.§.l!mtc,!r.3
.rúarn ql¡l F§Étt!¡ o?át§¡¡rr1a(1té t arE Gh hlara ¿¿{Blarr ¿,.L, ¿ar ráo,Íarú! aCl1:a¡ arti,tuátrñlau,,nad|fÉ
cc l.@.i af, :!Eq ,ú!ca airia4rr.¡,;* 4t-, E irFn. at ,ñ..!!uacrt¡É y!:D 1d66. !a{rdá 1r a.§¡! ¡¡t!r.n § al
rer..r ¡umlilro a&taa§r¡rn oa aaa nr,¡r1i¡(l E 9¡^6árñ cÍa ¡ict r¡liaa Ír{roañtat r. ¡ra\ra c¿fr¡$q¡! rG. rrna fta,lr
..<rton $Ebal d lqlo t lr*-Er F¿r§¡ita{rwar (b ur& laa.tliafac¡n t.üiérridt, ¡adtE

l¡a¡r.:l DtL É¿t-¡r

g trra dd &i!! ,rra o...9a'r lr lnÉa ¿$c:i¡ioalrga -,qr ¡ta c!é¡r¡ t rrúiaaa¡, r&J.tó .riañarra y.t .§É riÉ i,r) rl
9Jf§É §r.ln,t¡r*¡a ¡rrd.aüa.aa§.!ro c.raóc¡ ¡6 .- t! QiG r¡ L{ año rarñ.¡t¡ rr§ q.ü. d,l9 ¡ñiar t6 cJ.,clra.arrá rr1.
á'rÉ.5óá d. lr ti., !a .r. torña ! I !-.i .rr...i+9. ! ,rad¡o

F.r .r uó§ d.i irnt¡al6 kar!. o cñgskDrr ¡/.if.a crr rq á.¡nt¡ "t\¡!§ Éñí.i{rD: tr:rco +¡ aria rjij§a da tá ro r-r.lcarta l'
ll*j+ia¡t ¡n zrios lañcrr türtrrtc á ¡Jñürrr !r !r!.rdt ¡i tra'?1, ,ocrqr, y to6t, ú<¡irr an ¡ra a¡¿i.ñ{r qJa 9r ,é6}
rlri á_ É rF],aan t¡ c¿rtia € ra,uica rro.úa¡t iCF + dél 6¡t.00 C,.rl'¡l dlt rra6rtr6y tua tañ"*¿ luc.i ¿rtü tlrdr. .Ea i,!.tñÉ¡.r¡.!ü¿ Cti.i . srñaít i. i!.lat !aa rltaaác.r olad¿¡Iénur.!t ¡nll3+r .i!C aartot¡:á poié,,r¡,¡:i¿ñ ir41,rrr.t
§r-Í-iA{ó É!¡ r!|s_. ñ?taoñ}.ñ los rÉürE bati.s

f.ueBreiLüresli,ff-\r,w4nÉqlorcom¡y,hesoc¡o3 .dlcion imprrs¡/2ozzog¿3lcl-dotar-se{ispam-a-
nivct-slob¡t-rr¡s-ld-rub6d.§t¿§8dr-la-frü

En c$q conraatd dé dtá vokitl[ded locat e i¡temacioa¡I, 3c cspcr¿ qirc la detnarrda ile los
ínv€ñioni§l1g por bóüsf qn g(rqrl s. dé a üpos tte iarsÉs mis ac-"¿o¡ 

-Cué 
los i*tos cn l¿ pre

pándérñi¡ y pánderni¿

S¿ debe tenir cn cuenla h difercrcir del contcxto
de Asutrción. En§€ las expcrictrcit! rtrÁs ctrsanas

en el quc ha emiü do la lvlunicipal idad .

ls emisión del 202t .

\

Av. ¡Io!r. Lóp.¿ '55116.1e. Cep. 8{.no
Édifrlo de Lo. CFnu¡¡rq - Bls¡. ,§ - Pi.! 2
r.r r59t2i) 60331 r ilr. 2E - F.f (5€S¡1) r1ú5

§1

Avda. MEríscal López N'5556. Bloque A, 1er. Piso, AsunciÓn, Pabguay . Teléfonol (595 2l) 66 33 11
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Infladó¡ Iítera¡ual:
TPM;
LRlvfr
Tas¡s de Vtr ¡¡rxs.
MUAr

b17o es I¡ tasa bono scne
dos).

- 2 FtB 2023

Vs

T¡r.t da Iüt r¿a E @di6 PóódÉ¡do

7 cd¡i \§cirnic to 0110?Y2033 (lO3

É;-.t'-l

6

- 161809o es,la t¡¡a i1xitinia ¡ropuesra para el b¡ro dél p.EG G9 {hnsr¿ 1¿ años).

Dádes lss. coudiciones d¡ la va¡i¡bles ecohómicas, la va¡iación p¡opüfriooa¡ de tasa que
experirnentar[ ¿l §ono de la Mu¡ricipalitlr{ 

"o 
oro'du ¡¿r áiuio if ie,Sox o *.ooi átt"

vatíacion quc c¡¡grimentá¡dt las l¡Jas de los Cenifc¿dos dc Depósito dc Ahono de los Bancoc y
Fiñáftierás y rü¡rtho úerior a lá v¿iireión de lás L¿Uirs de R€gd¿óión Monotsria. Sjendo los CDA6
insúulr!€ñrús ds rtbo¡l.o ro! gera ia dél Fond¡ de Gári{ In dc D¿p&ito§-
telras de lu8uladtén ñ{óne&iiia: +390J5%
Baneo§! +53183.á
Finaft ier¡!í: +35,55ol.
Mitniciiráliirsd fté tui$Eión: +1d6t%

De igiral manera en los meses de novisdbr€ y dicienbre del 2021 la rnunieipalid¿d de Asunción a
erñitido el G8 ¿ ulta As¡ del 16,85% a u¡ plazo de 10 años. La propuestá del G9 implica emitir a rrna
tass lcveñoñte.m.nsrt perg coü un pláeo m{{ilns mryort aleniliends a que la emisión cstá dostinada
a cancela¡ serios actuales v re p€rñlar los vencimientos dc capital-

La Municipalidad tle Asunclón ha emitidn en anu¡iorcs oeasiones a tipos dc interés similiues, Fero a
un plazo mucho meaor, como ser Gl caso de la serie 4 del PEG Gl emid<tr ¿l \ryo a li40 días de
ve1lcimiento (4,2 a0os).

§in ¡tro,p.¡t¡éuid" ai¡iúviebó,ta ocesiéii pari salirdarld múy at nhr¡isE! -

VALORES CA§A DE BOLSA S.A.
A¡atO CDA

tnrn xou

edñr1

!§ittilt!

Año Inll¡cirdn
lnttr rnu¡ I

TPM LRM Itlu"¿

Er,e-?,1 2,60iá 2,Aló/o 14,6570
di¿-2? t,l0% 8§OYr 9,85%

Va risción 9ld 103333% 390,05% 14,68't/ü

reffit

Avda. Mariseal Lépez N" 5556, Blsque A, 1er. Piso, Asuncién, Pareguay' (5e5 21) 66 33 11
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Noii!übrÉ,trlrb (úfl mo ihforú¿ üirpotilte)

t¡¡¡ & I¡¡¡r¿¿ Eoo¡dio FiÚdorrb

5 CONCLUSIONtr§YRECOMENDACIONES

Ns obst nre- es imponaote mencierar que VALORES posee cxperiencia err ls estruchlrásión y
colqcación de Bonos Muricipales, ba ¿¡esore& á t¿ MunioiF.aliatEd dé Asunción eD Bonos pot
medio del sistema t¡adiciorrl y eleceünieo, ea la¡ e¡nisiones 63, G4, O5r §ú" G7 y C8.
Es importantc merciorur $re urgé cont¿r con la ernlsión para Ia dispo¡ibilid¿d dp ios foridos, y.asl.
asignar al ?lan ile tnve¡sió¡i de la Emi¡ión de Bonos Gg. que se at¡cuetrü¡ gxpueúo eh el Pu¡to 2,
conside¡ando e[ cronogitrna d: ¡,cnci¡¡i¿nto dc lái ariórtizaciOles que esñn coEyenid¿s, pará c¡
Ejereicio ?023,, y ásl pi"vet *1rasc¿¡( conespordienBy preo¿utelar el psgo mtnimo de hre¡esec en
el prcserte qiB¡Éieio fisc{rl.

En lo que tspece e lx co¡rdiclon¿¡ cor¡unes de la3 §eries. los rnontos serán defi¡idos denrro de tos
2l diás éorridos eñres d. [! emisión de la seiies, en funeién al gnálisis del cronogr*na de
rtncimientos del Servicio de la Deuda de la Insti¡ución.

6 DOCUMtr¡ÍTACION
§e a(iunta lds mturatói suseri¡os con Ja Frlni:la YAI,ORES CASA DE BOLSA S.4.. por la
prE§fációí 4e servjcios d€ aotocasió¡ )'efiüsió¡ ile bonos y la repr6rntación dé to, obligaCionist¿s.

Por lQ €,(puesú: § solicitá dictamen jurldico" r, postrior r«úsión de ¿ste informr a la lunla
MüDisipal pdra §u a§tudio¡ agfobaciér¡ y áutorizaa¡én parq. li contrátacién de los §enicios de'
VALO§,E§ CASA DE AOL§A §.A., e fin de inicla¡ el prirceso téenico de emisién y colocacióq
garandzando
olefádas.

LA?LZ
eIrdá Adr¡riñiatació, y FiBá¡za§

QUE, la Dirección de Asuntos Jurídicos, por dictamen N'428, de

\

parte conclusiva expre§a:
de 2023, en su

. Teléfono: (595 21) 66 33 11

fit...

fii..

¡t:

L

F¡reD't€ahttsÍrl$1,i'§,, bcp-lov- pvr'

elto ls e¿placién de los resu¡scs financicros. confrnrac a las especifie.acioues

lt

Avda. Mariscal López No 5556, Bloque A, lér, Piso. A§unción,
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Sodor I¡l¿¡d.rte¡

r)

I

l.¡ Direcé¡ér §§lletll d9 AdÍtinilrseiór y Finü¡r.{s Frr et ¡¡eniora¡ido dc rElcreric¡a dé f.eha l7 de enem de
1,02f ¡emite lnfonne 'l'écni¿q an éuarto ¿ l¡ er¡i¡íón de. Bonus Mu¡iaipiles (¡9, tikpdnipndo qr¡ n¡ .püriado
pcnirieate cúánlo sigu c "¿ar ¿! ,noftn dr la o¡denama Nc 2ill3? euyo ob¡er¡) e] el t¿ofilet .,rr¡ilnto litotti¿ro !
lrctxpue,tutio de ¡o Mtnicw¡dal dc ,'lru¡,útin ñed¡¿lnt" ntcdriii úe rcesnrcñr.rciói,t ! r¿.fiaoneioctA¡ ¿.1
p.Luitú r¿fsie . d rp d¿&lá t4ü¡tcu Íiint¡ÉiFor. ü ¡rüvé¡ ,lcr ,srsü¡e ttt loi roNas (|rfa'r.iu, uqrulAt),
ü5(f,4R('1A1.) y G6 (PiliCUl.) ctút) ofio¡ t¡te tstafiue atdntu si*Lo: .irL 6o Aut.rtir¡lt.ul Ejecvtt¡,o
ilnaicipul. n lü rull{¿citjn de réor s ntwnclnroÁ Wa la yzetatcin¡rlcl&r ! N¡r. tc¡octáh drl potivu
r?srit@rlé dc.1., dcrdo púhlí.¿ nr:ol,icipql con coruz o kt.licha de prontdgati1tt de la prcsente ord¿ u1r()- s¡
lq. üoddli.!ül .L r.ntitiii,, v titlbt!¡t:¡ári .le ,ita¡as ¿e rct ts.fr¡o tt al mu¡co¡lo »aúorur¡ ¿ inrern.tcionai, ror el
,flo,lto ,rl¡|iirrlen á r. O& l9t{)0ü.0ü0.1)AA_- ij¡taraic¡ C,¡¿haü Nt»seüe y L'int, tú Milh»¡¿st ortdiaú¡e el
r¿¡q.te ¡le la ionot {ittOAU, §ftdf"4ü,6t (I,4RCL<L} CótaRClAettc t;o4fonnidad d Art. t9:-tlc
lo t*.v Ot.$inlcd Mktltciryl elirñihrk) en el Árr. l" y segúa lo *¡¿Itkce el ,.!¡t, 5g de la Lcy det llet.ewkt tle
Vrlk,ras )' la R!}¡rlución NP ül , d¿ lit L'o¡tisitth N/;[^íonal ¡je Y¿lotes. prcvto tErobaclód ytr ptng ie laJtata
Ilwhty , del plot tlt ter/,racttti'd]eü,i dt be.ldd, dthleftlü co cner cundiciotes más fa*,trahles ! ¡e$.ios¿zi
co» r¿l,¡ciútt u los emisl¡»te¡ .n$rio¡e,r. Art- 7é Éacom¿ndar n lo ¡lruttdsncía :llu/,itlpút ¿l !l¿,l.*lo o
euact¡rtu di o¡eflar eÑe ¡ultx lat Caas de &tlr¡ hohilitqla¡ por l<t C'tt¡ti¡iéa Noci¡n.rl ,le y¿lor{§ p¿tra
lw posiblés érnktonr.s nüa'iorr¿]es - ori corflo tanhiin lw:erll¡ con lo.t g.rnclrs Fsurúrn.hutts

\+ l¡t¿mor:ionules qqs operui paro prot?§ds de gñÉiótl ¿¿ h.trro, üt,ficr.filót ¿\ttarld.tñ, l.at pkuotr y lo
kt§.tt -trr.t¡, ¿Uiuddt cotrhiÍic ¡¡ li t:o.yro!úru y ¿l tñ¿icü<lo y ¡o¡ cutles desrnirr tcraprobu¿<i,y previttmv»es
por fu.fimta Mwicipal:
En los dos úliimos spiil¡doc dc¡ ,iroflciolr8do l¡lbhie {e iieflcíona aÉxrurlnie¡€ cuanto si¿ac: .. J .-
t\)lt¡a'LLiSIONEÍ Y RlfOMEllD¡tt'IONf¡* .No obst.t¡,rc, és inpatrrari¡e metgiantú qut I:ÁLORES y)*t
$Wtld,E¡Q e,t lü.trtttt!,/"]ación r .olotr,lr),á dc Bo os Llanlt:il,ulat. ha acet¡t/qlo u fu l{tnlciptlk!.el de
As¡t¿rciói rn BDDa¡ Fnr ruedht del siaena tudiciarrsl y elelróflic.§. en ltr .t tis¡anes G j, C,t, C j. Gó. 67 Í
o'8. * itt¡rorrt rlta arencionar r¡u9 w?e rr.r,,ta¡ .'t, la eai*ión pam fu dirpníhitidatt tle h1t Jbndtts, 1' uti,
dtigw,l u! P!úí d¿ l$A'siá,tt ¡te la Enii A,¡t d¿ Boaat üg, ,lu" r" 

"o".*rtru
¿q)uestu e et l,utn l

§oasitlcratdo el tvonogtaaa.cle yc¡lai¡r¡Er¡kt dt kx¡ vtt»oniar/i.ionet qut p.'J d el Ejü^it:it¡
20)i, ,- *í prever d retcaie !ó¡lerpuvaiérrg .V precuutalor el WO irJlcrtses a (l ltrt:rclte
¿jareic it, )fLjtal ih kr.lqe rttp¿cu o lás cónd¡ci.tn¿, ca,iúrt¿j ¿t lú» senb, fuJin¡rLtr rt¿n¡m
dc loj 2l dlds c.ttt¡.los ar.tet d¿ kt e isi.at tle la se¡i.. ea fi¡nci&t ol ¿ld wncirrie¡rto¡
iel $en'icio d¿ la Dtu¡lú.fu la l r:rtwiin. 6,- DOCL|\{ENÍA cAnhiíui J t.t¡¡l\ u\ cn, t
la fitnta I/ALOR§ CA§A DE tsOL\,t jiA. por la pretaviritt tle se ió¡ y.em*ión de bano,t t'
los ohligocionltus- Por lo ilxtr üts¡r,, .re ro¡i.'ita d¡uurfieh lcülrttln dc c t inltinc olo

Rtf.: MehrofÍtdui¡ E-O.A.F. N" I i.,2021 Direecio¡ Ce¡eral de
Admi¡rist¡ación y Éinanras s/ Rcmislón dc Infomi€ T&nícu - EmiSión de
Booos Murriqip¡,as Og.-

br¡t¿¡o¡ ri" 4i§
rbcri¡: 

to$tig23

.ti $hnl¡o, .tprohac¡ó|i ), sut¡r¡i!.Éiár¡ S¿rvk'ia d¿
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| .lruru lltuitlpul poru

i##mffi*
] 

';¡¡'ol¡}dú d! ¡rlo'rór

Avda. Mariscal LépBz N¡ 5556, Bloque A, 16r. Piso, Asunción, Peraguay . f€léfo¡o: (595 2l) 66 33 11
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Cont. Resolueiún No 126ft.A2,3r' -2FtB 2a23'
l¡Al-o4Lli (:Ali'l Ltli BoLu §..1. a Íh .t¿ int{iur cl proccso r¿tnicr} de t,,r¡rié¡r.y colocatiátt garaurkuxlo
cot ell¡¡ lu cúNruión dr lo! recul§li firu lr.:it. s amfi*ne u 

^1, 
erpet¡ficaúo,/Js oJirturbs. -por lci quecu,hplinps er fiaDife$sr cuatll) rigoe: 

i

Lq' OrgtDlca Muricipil ÁÉ. Jl¡ - Illa¡¡tlyr da proJ¡esto¡ d. Ordrn¡¡¡¡s *coÜas¡tonde exclutivuuetucol ln¡eirl¿nt¿ ¡ulqnic¡pa! ta iiic¡artlw de prol'¿c¡as tle ¿¡ie¡daz¿¿s ;¡obre pres{lrwsro.'o*ia, a" 
"u,lgr,r, .ure4¡ttic¡anw dc iu Munici¡ntlda! d¿ á.rancitm, d¿ ar,rüara.irrl de ,rn¡tkito, ), !&i ¿eiads 

""roitllru,e'pf(tüüe tc ¿n b r¿)'. cotrts¡owre Lrcrlr,¡varÉnv ar b¡¡crd¿nte Mrmícrpur lo ¿vtínwción i;;;""rr,
h¡t'lvida en h Atuhtmnm qo upttelta t muüliat el pi,esu¡ttztto Gemml de ta Mtniciptlidotl.

Ql9l.o!" aclsrsf que e{ preseüte páréEer l¿gel eár§á exclustvsmente §obre la lec¿ltdad de losollélüdo, nd úr sobre .uesuones iéctrrc.s, ;6nd,Ici§, n-ra..ir, iip*.rpriii"iiil-" ,."mlsmas, tlu¿ corlecpondEn a las áreqt tÉcnicas pcrtinentrs

0

Qué ssgún docümentacjo[es rentita& l€y epllc¿ble e i¡l¡ofme téc¡ico de la Direceión CenÉ rál deAdmí[istFáción y Fihanzas e¡ el qu€rolia{tá¡ le rmlslén de bo¡tos y autoi{zación para lá Conúatació¡t
de los Servicios de VALORES CASA DE BOLSA Sá. D¡ra la prestación del servicio de colocación, emis¡ón
cle bonos y representación de los ob¡¡gacionistas, esta Dirección deAsuntosJurídi cos no opo¡re reparos
legales al rtrspÉeto, por Io qr¡é.orresponde al SÉñóJ. lDtendente MuJüci pal proceder conlorme ¿ losolicitado por tá OUAF segúñ Inforine Técnlco que conste e¡ el'n¡eúo rsndó 91/2023. po r¡oIr'¡ente
corresponda la rcmlsÍén de estos ánt¿cedBntej a ta lunta Muntclpal para o, robación y
autoñzec¡óo en caso dc correspond
En euarto s lui contrátos suscriptos con la Firma VALORES CA§A D
observaciones d¿ eáÉceer legal por lo qu¿ los m¡smos deberán ser r¿mi
ernidiq y aproba€lén respecüv¿-----

Salvo melor perecér de le sup¿rloridad, es nuestro dlctamen. _

no prese¡tan
ota unicipaI p3r¿

_ .,..Fr .f ¡it,alO§

Art. l"

REMITIR, a la Junta Municipal para su estudio y
Resolución, sus antei:edentes y los Contratos por
Representante de ción de
Munic¡pales bajo el Emis¡ó

presente
Serv¡cios

de Bonos
€r.

llt...

Obligacionistás" y "Presta
Esqúema de Programa de

Art. 20

Avda- Mariscal López No 555€, Bloque A, 1er. P¡so, Asunc¡ón, Paraguay'Te

a la

11

¡a!rnlro Tore!
ülErlo¡

(

Por tanto,
Eñ uso de sus atribuc¡ones,

EL INTENOENTE TIUN¡CIPAL
RESUELVE:

ADJUDICAR, a VALORES CASA DE BOLSA S.A., para la emisión y colocación de 
.,

Bonos Municipales, por un monto de hesta Gs. I S5.000.000.000. (Guaranles cíento 7
noventa y cinco m¡l millones), por las cons¡deraciones expuestas en la presente '
Resolirción.





ñ¡lr^1 ,' nll\,,¡ |.,, I tv
¡ t r-

d*^**,
Cont. Resolución No 12612.023 l. - 2 FEB 2023

Art. 3o.

{3

(*n

E

ellra,ix¡.Hdle/"

a quienes conesponda, tómese nota vGom¡nrOuese archivar.
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Municipalídad de Asunciórq mediante *"¿i"ri" r"*t u"i..,""ron y reñnanciamientodel pasivo referente a ra deuda públic",.*i"¡p"r, 

" "áüi 
i""i."r"ur. de los BoNos G3(rorAl) c4 (rorAl), cs oÁncrnr) y oíip"rióaii, r.

JMIN" 2.798/23

CONSIDERANDO:

Q¡q cn ese sentido, er uruon¿irtouM DGAtr'No gr1o23,de fecha 17 de eaero de2023, de la Direcoión General 
^de 

n¿min¡sraci¿n V firá_., para Ia Dirección deAsuntos Jurldicos, cleva el informc tec¡¡ico - grír¡¿i'ár s.r* l"f*¡"ipd;r'cl,expresando cuanto sigue: "...Nos üriginws a [J¡ted en el ma¡co de la ordenanza No2.8122. ct o oQieto e¡ el re.ordeitamiento fnanctero y presupuestario de laMunicipalidad de Asunción medianre medidas a, ,rriiiirurorión y refinanciación detpsl!. ylfrrlntls la deuda pública-munielpol, o ¡r*¿, i"i rescate de los BONOS G3qoTlL),.G4 (T.orA9, G5 (?ARCIaQ y'ca ¡t,tnculj, entle otros, que establececuanlo si*ue: Aft 6e: Aulorizar.al E¡écw»o Municipáí, b captacién, i ;;;;;;;
tinancieros para lq reestructuración y iefinanciación dír pas*o resurtohre de ra deudapública municipal con corte a ra fecia dá pro*rtgoriii aí ra presente ordenanza, en lamodalidad de emisión y corocación de tituros az ,"rto i¡i "n 

el mercado naciotar einte.rnacíonal, por el 
.monto equivalente a G. 195.000.00ti.ó00 ¡guuroní", 

"iento 
notentay:i!:9 mil millones) median e.el rescate 

-de 
los bonos OS ¡fóUL¡, G4 €O\AD,- ¿j

(P!RCIAL,) y C6 (PARCIAL), de conformidad at ¿i.'tcr ai U tey orlir,",Municipal, delim ado en er Art. to y segin ro estabrece er-Ári. sa" a" h uy'ae uZicoao
de Valores y la Resolución 6/l l de la Clomisión Nacionat de-Valores, pr"rio oprot ii.ilipor püte de la Junta Municipal, del plan d.e reestructwación de lá deuaa, deb¡endoconlener cor.zdiclgne1 más favorables y vent.ljosas con relqción a las en¡s¡oiis
anteriores. A¡t V: Encomendar a la Intendencia Municipal el Llamado n conrurro d"oferla't enrre todas las casas de Borsas habiritadas por ra Comisión Nacionar de
V_alores para lan posbles emisionet nacionales - a$ Lono también hacerlo con los
Bancos Eshucru¡udores lnternacionares que opetu:n pora procesos de emisión tre bonos
en mercados extranjeros. Los plazos y las tasas seráñ a"¡itao, cor{orme a la cnyunrura
y el mercado y los cuales deberán scr aprobados previamenle por la Junta Muni;ipat,,.

I.ANTECEDENTES

Acorde a la normatlva legal vigenre, considerando er Arr. 60 de ra referida ordenatua
que aryuebq el Anteproyecto de Inversián a ser ejeculado con los fonáos resurtantes de
la colocación ourorizada, resulta imperioso el inicio del proceso de colocación de
Bonos paro realizar la reJinancioción del pasivo instituciinal y proceder ar rescale
parcial y/o total de los Bonos G3, G4, G5 y G6.

z. pt¿Not t¡wgnstóN

s1 eleva el Plan de Inversión, a ser aplicado con la emisión ¡le Bonos G9, por un total
de hasta Gs. 195.000.000.000 (guaraníes ciento noventa y cinco mil millines), que se
deÍallan contimtación, en forma parcial y/o total, de confoimidad a los vencimíentis:

BONOS RESCATE
G3 TOTAL
G1
G5

.{".rrr¡h

@,.t..-.¿,.

I

_&Ta,L..",.,..¿,
_-óo ,/
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Cont. tM/N" 2.798/23

-s0ri5 $8
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3. INWTACIóN DE PROPUESTAS

De conformidad a dicha Ordenarua, la Dirección General de Adminislración y
Finaruas y la Dirección de Hacienda, en fecha I2 de diciembre de 2022 se han cursado

a las casas de Bolsa (CB) una iwitación para que coticen las ofertas de financiamiento
a través de una emisión de bonos por un total de Gl 195.000.000-000 (guaraníes cienlo

noventa y cinco mil millones), con el siguiente per/il:

Cabe mencionar que en fecha 20 de diciembre de 2022, se procedió a otgrqat ltna
extensión del plazá para la entrega de las ofertas siendo Ia prórroga hasta el día 22 de

diciembre de 2022.

En ese contexb, en fecha 2l de diciembre de 2022, solamente la Casa de Bolsa

YALORES CASA DE BOLSA 5.A., ha presentado una propuesla para la Estructutación

y Emisión de Bonos, cuya propuesla se resume d continuación:

a- Plazo máximo hasla 12 años

b- pagos de Capital: Los monto§ de amoltizaciones o capital a vencimienlo de la serie

esiárón su¡etos a la decisión de la municipalidad afin de prever la estruclura ópÍima

de vencimientos de capitol, y dotar de Jtexibilidad Jinanciera en los años de

venc¡mienlo, los cuales deberán acordarse con el oferente para cada plazo'
G-:!

y'rü:' )c -/ .r
á en el rango de 16,50% al 16,8094

2

BONOS MUNlCIPALES BaTIPO
G9DENOM(NACI
Hasta Gs. 195.000.000.000 (guaraníes cienlo novehld y
cinco mil uillones.

MONTO

UN MILL DÉ, GT]ARAVALOR NOM]NAL
Hasta 10 añosPLAZO

a losA ser atzosaSERIES
Se enit¡rá un tílulo Slobal Por cqda una de las series que

conforman esle progrqmq de ernis¡ón global y cnyo

contenido se halla ojvttodo a los lérmi\os utablecidos en

el Regldmenlo Operqlivo del SEN. Este tílalo olorga acción
ejeqttivq. El titulo tefe¡ido se em rá a nombre de la Bolsa

de Valores y Productos de Asunción S.A y quedará

depositado en la BVPASA quien acluará de alstodio Pata
los in,^ersionistas, con arreglo a lLs di§Posicione§

anehtarías licables

DE LOS OSRMAo EDF,

DE LA DEUDA

§¿ Art. !2 de la Ordenanzu No )75/18GA
En Firme de la Embión de Bonoss
Financiañiento del Presupuesto a ser aprobado por la
Junto Muni

DE LOSDL9TINO/UTlLIACI'
FONDOS

A lravés del Agente de Pogo designado por BYPASA para
la realización de los débitos y clédilos en las cuenla de

idación habilítadas

LUGAR Y FORMA DE PAGO DEL
CAPITAL E IN'I-ERÉS

Semestral de ¡nleresesINTERESES
re;pontranslerenc

Electóni
YPASA

ocor dient a ítule§eresesnlom izorlde alít qcto4aLq taclon, cappf agosnego
erat en elRel ame onles ecidosqbl vlr de09es ecohls,ll os Opcseobal efecluarángl
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d- Condiciones comunes de las series
Suscripción en Firme
No prevé rescate anticipado
Amort izac i one s suge r i das
Al 5" año: PYG 45.000.000.000
Al 6" año: PYG 50.000.000.000
AI 7" año: PYG 50.000.000.000
Al I lo año: PYG 25.000.000.000
Al 12" año: PYG 2s.000.000.000

Valores Casa de Bolsa S.A. también extiende la posibitidad de establecer la
eslrucluta optima de captación del financiamiento y la eslructura del repago para la
realizsción de las inversiones que prevé el presupuesto Municipal.

e- Los costos Jinancieros de la colocación, según se expone a continuación:

DESCRIPCIóN YALONES (GS.)
Estruclurución y Asesoria Financiero 0 3ieo,lV4det nonto a re,,-i,AoJFisoi"ko, 750.750.000
.4seso.umí¿nlo l-egdl O.!i**tyt del no"a a se, ¿n¡t¡¿oJFiiú"¡cot 750.750 000
ArañcelBwsdtil Q.025%+ I llA (Pago lhi@) 53.625.0M
C o m i s io ncs B)r co loco c ¡ ón 0.35 % FI-17+lV) 750.750.000
Rep,gscntación de Obl igocioh¡stos 0-35 +11/1del monto o ser emitido (Pogo Uñico) 750.750.000
Suscrtpción ¿n lirne 0.i5%+llrA del n onto a ser e¡ñitido (Paso llnico) 754.750.000

COSTOS WNCULADOS A I-A

Cal i/ica ci ón de R i es gos
SOI-VENTA & NSKMETRICA. Gs. 36.000.000 lyt
incluido - P¡im¿r i4fot¡ñe; y Cs. 33.000.000 IyA 366.000.000

Ardnc.las de Raíistro
Aranc¿l d¿ R¿gklro d¿ las Se¡ic¡ c¡ la
BWASA

0,07%+Iyl sob¡e el moruo d¿ ld enis¡ón, ná,s
inpuatto al Yo lot,l gn gado 150.t 50.000

lts¡ccl de R¿gttro de Progrqrra en la
cNy

0,0004, o el cuatro po¡ diez mil s/¿l impoÍte
r¿g¡sl¡a& 7E.000.000

Ante Ia presenlación de una sola oferta y tomando en consideración las tasas ofertadas,
en fecha 22 de diciembre del coriente, se solicitó a YALORES CASA DE BOLSA S.A.;
un informe técnico sobre el mercado bursátil aclual a nivel nacional, con respecto a las
lasas d.e mercado para los emisiones de bonos.

A continuación, se expone el informe presentado por dicha Casa de Bolsa;

Indicaron el análisis que realizan los clientes ol hohTento de remi¡ir una propuesta de
comprd. de bonos en firme y que se corresponde con el informe emitido para el G8
emitido en noviembre de 2022 por Gs. 360.000.000.000:

I) Factorx Inlernos: Actualmente nuestro mercado está pasando por uh contexto
inflacionario importante. La expectativa del Banco Cental del Paraguay pma la
inflación en el 2022 es de 8,1% muy superior o la in/Iación objetivo de 4,096 incluso
llegando a los ) 1,896 de inflación interanual con abril de 2022 y 10,5% en agosto,
esto es más de 150% de lo esperado. Es por eso que el Banco Central inició una
política monetario restrictiva. ... El instrumento para reducir la cantidad de dinero
en el mercqdo es el aumento de las tasas de Política Monetaria TPM, la cual han
anunciado en el último avis n, iyeles de 8,50%, lo que representa un aumenlo de

ri

54,5s% lasa de re
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ero del 2022.
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Los montos de amortizaciones pueden ser modiJicados con acuerdo d.e las partes en
un plazo no menor a 2l días conidos anfes de la emisión de las series.

4) OPINTÓN TÉCNICA SOBRE I-45 PROPUESTAS
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InJorme de Intlación diciembre 2022: La inflación de diciembre del 2022,
medida por la variación det indice de Precios al Consumidor (IPC) fue det -
0,296, tasa inferior al 0oz6 obsemada en el mismo mes del año anterior. Con este
resultado, la inflación del año 2022 asciende al 8,1% por encima del 6,8%
verifi.cad.o en el año anterior. ...

InJorme de Política Monetaria Junio/2022: Como estaba previsfo la inflación
lolal y sus medidas de lendencia conlinuaron aumentando durante el segundo
trimeslre. Sin embargo, las magnitudes de estos aumentos fueron superiores a lo
esperado. Eslo elevó el punto de partida para las proyecciones, resultando en
una moyor tasa de inflación interanual que la proyectada anter¡ormente. Por
otro lado, Ias menores presiones sobre los precios exterfios recienlemenle
obseryadas, así como el moderado dinamismo de la ac¡ividad económica local -
brecha de produclo negafiva - conlribuirían a contener las presiones sobre la
inflación doméstica en el mediano pldzo. De esla manera, a parlir del lercer
trimeslre del año, se continúa previendo una moderación de la inflación hasta

finalizar el 2022 con una tazd de 8,8% y 4,1% en el 2023, para converger a la
mela durante el primer lrimestre del 2024... ". ... (Se í¡nexan al expediente en
estudio, otras informaciones que sirven como referencia).

No obstante, es importante mencionar que YALORES posee experiencia en la
eslruclurdción y colocación de Bonos Municipales, ha asesorado a la Municipalidad de
Asunción en Bonos por medio del sistema tradicional y electrónico, en las emisiones G3,
G4, Gs, G6, G7 y G8.

Es importanle mencionar que urge contar con la emisión para la disponibilidad de los

fondos, y así, asignar al Plon de Inversión de la Emisión de Bonos G9, que se encuenfra
expuesto en el punlo 2, considerando el cronograma de vencimienlo de las
amortizaciones que eslán convenidas para el ejercicio 202j, y así prever el rescale
corresryndiente y precaulelar el pago mínimo de intereses en el presenle ejercicio

fscal.

En lo que respecta a las condiciones comunes de las se¡ies, los montos serán definidos
dentro de los 2l días corridos dntes de la emisión de la serie en función al análisis del
cronograma de vencimíentos del Servicio de la Deuda de la Inslitución.

6. DOCUMENTACIóN

Se adjunta los contratos suscriptos con la Firma VALORES CASA DE BOLSA 5.A., por
la preslación de servicios de colocación y emisión de bonos y la represenlación de los
obligacionistas.

Por lo expuesto, se solicila dictamen jurídico y poslerior remisión de este informe a Ia
Junta Municipal para su estudio, aprobación y aulorización para la contratación de los
servicios de VALORES CASA DE BOLSA 5.A., a frn de iniciar el proceso técnico de

emisión y colocación, garanlizando con ello la caplación de los recursos fnancieros
conforme a las especficaciones ofertadas ".

Que, al respecto, se ha emitido, a través de la Dirección de Asuntos Jurídicos de la
Intendencia Municipal, el Dictamen 428, de fecha 26 de enero de 2023,
cuyas conclusiones finales se papa'¿a'

Jurídico N"
desartolñit, Ley Orgónica Municipal A . 38-

Iniciativa de de Orden

.-ú¿u,41¿.)&

sponde exclusfuamenle... //

S. CONCLASIONES Y RECOMENDACIONES
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...//.-.al In¡endente Municipal la Iniciativa de Proyectos de Ordenanzas sobre
presupueslo, creación de cargos y reparticiones de la Munícipalidad de Asunción, de
contÍatación ile empréstitos. y las demás establecidas expresamenle en la ley.

Corresponde exclusivamente al Inlendente Municipal la eslimación de ingresos,
incluida en la Ordena¡tza que aprueba o modifica el Presupuesto General de la
Municipalidad.

Que, cabe aclarar que el presente parecer legal versa exclusivamenle sobru la
legalidad de lo solicitado, no así sobre cuesliones lécnicas, económicas, Jinancieras, ni
presupaestarios de las mismas, que conesponden a las úreas lécnicas pefiinentes.

Que, según las documentaciones remilidas, ley aplicable e informe lécnico de la
Dirección General de Administración y Finonzas en el que solicitan la emisión de bonos

) autorización para la Contratación de los Servicios de YALORES CASA DE BOLSA
5.A., para la prestación del servicio de colocacién, emisión de bonos y representación
de los obligacionistas, esta Dirección de Asunlos Jurídicos no opone reparos legales al
respecto, por lo que corresponde al Señor Intendente Municipal proceder conforme a lo
solicitado por la DGAF según Informe Técnico que corlsla en el Memorándum No
9l/2023, posteriormente corresponde la remisión de eslos anlecedenles a la Junta
Municipal para su estud¡o, aprobación y autorización en caso de corresponder.

En cuanlo a los contratos suscriptos con la Firma VALORES CASA DE BOLSA 5.A.. no
presehtan observaciones de carácfer legal por lo que los mismos deberón ser remitidos
a la Junta Municipal para estudio y aprobación respecliva".

Que, en ese orden de cosas, se remite, por parte del Ejecutivo Municipal, la Resolución
N" 12612023 I., de fecha 2 de febrero de 2023, a través de la cual la Inlendencia
Municipal ha resuelto cuanto sigue: "ArL l": ADIADICAR, a VALORES CASA DE
BOISA S.á. para la emisión y colocación de Bonos Municipales, por un monto de
hasÍa Gs. 195.000.000.000 (Guuaníes ciento noeenta y cinco mil millones), por las
consideraciones expueslas en la presenle Resolución. ArL 2o: REMITIR, a la Junta
Municipal para su estudio y aprobación, la ptesente Resolución, sus antecedentes y los
Colrtralos por " Preslación de Servicios Represenlantes de Obligacionislas " y
"Prestación de Servicios Emisión de Bonos Municipales bajo el Esquema de Programa
de Emisión Global Denominado G9".

Que, a fin de seguir con el proceso aprobado por Ordenanza No 28/22, en su Art. 6o, se

remiten todos los antecedentes a la Corporación Legislativa, acompañado del Dictamen
Jurídico N' 428, de fecha 26 de enero de 2023, de la Asesoría Legal de la lntendencia
Municipal, adjuntando los respectivos Contratos de Prestación de Servicios "Emisión de

Bonos Municipales bajo el Esquema de Programa de Emisión Global denominado G9",
y la Resolución N" 12612023 I. de fecha 2 de febrero de 2023, de la Intendencia
Municipal.

Que, en el marco del análisis del expediente mencionado mris arriba, se ha convocado al

Director General de Administración y Finanzas de la Intendencia Municipal a la reunión
de la Comisión de Hacienda y Presupuesto, de fecha 23 de febrero de 2.023, donde los
Concejales miembros de la Comisión Asesora" han solicitado la ampliación de los
informes que guardan relación con el Plan de Inversión G9, especiñcando los montos a
ser rescatados en las emisiones G3, G4, G5 y G6, plan de inversión y,saldo de bonos que

no serán rescatados, Plazo de emisión, Tasas de intereses; siendo est¿s consultas
contestadas por la Dirección $dministración y Finanzas, a través del

Memor¡írrdum " 533 2.

-{*r**

sc¡ibe a continuación
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"MEMORANDO DGA F/N" 53 3/2 023
PARA: COMISIÓN DE HACIENDA Y PRESIIPUESTO, JUNTA MUNICIPAL
DE I,A: DIRECCIóN GENERAL DEADMINISTRACIÓN Y FINANZAS
FECHA:23 DE FEBRERO DE 2023
TEMA: REMISIÓN DE INFORME. BONO G9

Nos dirigimos a Ustedes a fin de evacuar las consuhas realizadas verbalmenle por los
Concejales en oporlunidad de la reunión mantenída en la Comisión de Hacienda y
Presupuesto, que guarda relación al estudio del Mensaje N' 155/2023 5.G., de fecha
06/02/2023 referente a la emisión de los Bonos G9 en virtud de lo establecido en el Art.

6' de la Ordenarua 28/22, en ese senlido informamos cuanlo sigue:

a) Plan de Inversión v saldo de bonos que no se in rescatados: De conformidad al
Artículo 6" de la Ordenanza 28/22 el Bono G9 de Gs. 195.000.000.000 será

destinado al rescate de capital de los sigaientes bonos emttidos en administraciones
anleriore§:

BONO RESCATE
MONTO A

RESCATAR
§ALDO POR BONO

POSTERIOR AL RESCATE

G3 TOTAL 20.000.000.000 0

TOTAL 100.000.000 000 0

G5 PARCIAL 50.000.000.000 25.000.000.000

G6 PARCIAL 2s.000.000.000 50.000.000.000

TOTAL A RESCATAR EloaunJÚa
G7 200.000.000.400

G8
G9 195.000.000.000

SALDO DE EONOS Eto-ott.0ll0a

b) Plazo de Emisión:
Conforme oferta presentada por Valores Casa de Bolsa SA el plazo ofertado es de

hasta 12 años; con relación a las amortizaciones las mismas serán acordadas entre

las parles hasta 2l días antes de la emisión de las series y en función a la
estructurdción del calendario de pagos de la Múnicipalidad de Asunción.

En cuanto a los intereses el pago será semestral-

c) Intereses:
En el sgte. cuadro se exponen las tssas de interés con las que fueron tomados los

Bonos (G3, G4, G5 y G6) a ser rescatados, así como el Bono pata el rescale (G9):

BONO AÑo DE EMISIÓN TASA DE INTERÉS
GJ 14,50%

G4 14,75%

G5 2018 t 3.50%y 11,50%o

Gó 2019 11.50% y t i,75%
TASA PROMEDIO 13,75o,á

G9 2023 16,80%

d) Conciliacün de deudas hislóricas mutuas con el Estado Parasuavo:
Al respecto se informa que prosiguen los trabaios de depuración y conciliación de

las deudas que dalan desde el año 2.014 enlre el Ministerio de Hacienda y las demás

repartic¡ones del Estado que, en forma preliminar y pendiente de confirmación,

arrojan los siguientes montos aproximados:
Deuda aproximada del Est 0_000.000.000 --

s.000.000.000... "

6
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Deuda de la ipalidad J 2
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360.000.000.000
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2017
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Que, la Intendencia Municipal ha dado cumplimiento al Art. 7 de la OrdenanzaN' 28122
que establece cuanto sigue: "...Art. 7. Encomendar a la Intendencia Municipal el
llamado a concurso de ofertas enlre todas las Casas de Bolsa habilitadas por la
Comisión Nacional de Valores para las posibles emisiones nacionales, como así
lambién hacerlo con los Bancos Eslructuradores Inlernacionales que operen para el
proceso de emisión de bonos en mercados exlranjeros. Los plazos y las lasas serán
deJinidos conforme a la coyuntura y el mercado, los cuales deberán ser aprobados
previamehÍe por la Junta Municipal... ".

Que, asimismo, el AIt. 36 de la Ley N' 3,966/2010 dispone: "...LA JANTA
MUNICIPAL TENDR,4 IÁS SIGUIENTES ATRIBUCIONES: iNC. A)...SANCiONAT

ordenanzas, resoluciones, reglamentos en rnateria municipal... ".

Que, la Comisión Asesora ha analizado cada una de las documentaciones presentadas, y
teniendo en cuenta que la Intendencia Municipal ha dado cumplimiento al Art. 7 de la
Ordenanza 28122, aAjuntnüo el Plan de reestructuración de la deuda, los costos
financieros de la colocación, la opinión técnica sobre las propuestas, el informe
económico, los informes finales requeridos y el Dictamen Jurídico N' 428, de la
Dirección de Asuntos Jurídicos de la Intendencia Municipal los cuales se hallan
adjuntos al expediente en estudio, aclara que el presente parecer versa exclusivamente
sobre la legalidad de lo solicitadq no así sobre cuestiones técnicas, económicas,
financieras, ni presupuestarias de las documentaciones, que cor.responden a las áreas
técnicas pertinentes, para lo cual han sido convocados, en su oportunídad, los
encargados de dichas fueas, a ñn de brindar las explicaciones tecnicas correspondientes;
en consecuencia, la Comisión Asesora dictaminante no opone reparos para aprobar la
adjudicación para la Contratación de los Servicios de VALORES CASA DE BOLSA
S.A., a fin de iniciar el proceso técnico de emisión y colocación, garantizando con ello la
captación de los ¡ecursos financieros conforme a las especificaciones ofeftadas, de
conformidad al Art. 6 de la Ordenanza N' 28122.

Po¡ tanlo;

LA JUNTA MUNICIPAL DE LA CIWAD DE ASANCIóN, REUNIDA EN CONCEJO

RESUELVE:
Art. 1" APROBAR la adjudicación a VALORES CASA DE BOLSA S.A., para la emisión y

colocación de Bonos Municipales por un monto de hasta 195.000.000.000 (Guaraníes
Ciento Noventa y Cinco Mil Millones), conforme a lo resuelto en la Resolución No
12612023 I., de fecha 2 de febrero de 2023, de la Intendencia Municipal.

HOMOLOGAR los contratos suscriptos con la Firma VALORES CASA DE BOLSA
S^4,, por la prestación de servicios de colocación y emisión de bonos, y la
representación de los obligacionistas, de conformidad a lo establecido en el Art- 199 de
la Ley No 3.966i 10 "Orgánica Municipal".

APROBAR el Plan de Reestructuración de la deuda del Programa de Emisión Global
denominado G9, de conformidad al Art. 6 de la Ordenanza N" 28122, conforme se

detalla en el siguiente cuadro:

Art. 2"

Art. 3"

BONOS MONTOARESCATAR
G3

RESCATE
TOTAL 20.000.000.000
TOTAL

G5 PARCIAL 50.000.000.000
G6 PARCIALa

19s.000.000.000TOTAL AB"E§C?TAR

0x.n0 r 3

@smc{

Conr. JWNo 2.798/23

G4 r 00.000.000.000

2s.000.000.000

.:,:;l¡¿¡¡+iút
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Art. 1o Comuníquese a la lntendencia Mrmicipal.

Sala de Sesiones de la Junta Municipal de la Ciudad

del marzo del añgdgg
-/'- '

Abog.

¡ b ttAR 2023
Aümo0n,

TÉNGASE PoR
ARCHIVAR..

4.,

Abog. LUIS FERNANDO
Presidente

§t*rd*

COMUNíQUESE, DESE AL REGISTRO MUNICIPAL Y CUMPLIDO,

8

en
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La Resolución de ra Junia Municipar No 2.zgar23, de fecha I de ma¡zo de 2o2g y ra ordenanzaMunicipal No 28t22, de fecha 20 de julio de z.o?2, por las cuales se autoriza a la tntenoenc¡aMunicipal la emisión de bonos 
-bajo- 

ér glquema de Érograma de Emisión or"Li, p"i rri 
-"i.rt"

máximo de hasta Gs- r 95.00o.ooo.0oo.- (Guaraníes cientó noventa y cinco mir mirrónls¡, á 
"iáo"de su oferta pública, a través de ra Borsa de Varores y productos de Ásun"ion s.Á- y á. áóu"ráJl roaprobado según Resotución de la lntendencia Municipal N" 126120231. oe¡z de tebÉro o " ior:a, i,

CO SIDERAI{DO

QUE, conforme a la citada Resotución Éta Junta Municipat N. z.7ggz! defecha I de marzo de
2023 y ya ordenanza Municipal N' 28t22 de fecha 20 de julio de 2.022, se attonza a la tntendencia
Munic¡pal para proceder y gestíon€r los trámÍtes necesar¡os para la emisiin de la,/s serie/s que
cpmpongan el Programa de Emisión Globál Gg anle la Bolsa de Valores y Productos de Asunción
S.A.

Q,'lo.n.h/.qáh¿ ú b V¿,¿,¿ ¿ 6l*.*:a,
Bffiü,r$i.\:ifrsza:E

VISIA: 14 JUN2O23

QUE, el Programa de Em¡sión Globat Gg l¡ene un valor total de Gs. 195.000.000,000._ (Guaraníes
ciento noventa y cinco mil m¡llones), del cual ya se ha emitido la Ser¡e 1 por valor de Gs.
195.000.000.000.- (Guaraníes c'rento noventa y cinco mil millones).

QUE, la Asamblea de Tenedores de Bonos emit¡dos por la Municipalidad de Asunción en fecha 5 de
mayo del 2023 he resuelto el rescate de los bonos identificados con los cód¡gos lslNs
PYMUAO3F6749, PYMUAO1F783O, PYMUAO2F7U7, PYMUAO3F7853, PYMUAO3FgI72,
PYMUA02F0206 con condicionantes.

QUE, el pre.sente acto administrativo se halla debidamente fundado en el Principio de Legalidad, que
rige en materia adm¡n¡súativa, es decir, que la actuación pública se halla autorizada expresamente
en las leyes vigentes que integran el derecho posit¡vo, por ianto,

En uso de sus atrlbuciones,
EL INTENDENTE Íf,UNICIPAL

RESUELVE:

Art- 1'.

!¡.r 15 r,. .ñ6 t 6 202.
nrE.16d!Fn.d.2@¡1
ñdrr. r¿ d. aú d. 2lE5
rlóB16, 1a & ir! d. ,ó24
ñ¡a@ré. 1¡r & ffi rb 2@a
rrw¿r. ll d. Mo rL 20¡a
irÉr, t¡ d. .'m d.2027
üñé. ia ó. j¡ri. & 2O¿7
vlñ€. la d. ál.ro 42lr2l
vl.lÉ. r,. d.lró d.2021
ü.,lE 1? d. dó ó¿ 2029
üffi, 'r3 d. iró d. 2@9
üh6. tl ¿. .l*6 ó.2016

APROBAR, la emislón de la Serle No 1 por valor nominal de Gs. 195-000.000.000-
(Guaraníes ciento noventa y cinco m¡l m¡llones) que @mpone él Programa de Em¡s¡ón

Global de Bonos denominado G9 registrado en la Comisión Nacional de Valores mediante el
Certmcado de Regilro N' 77 25052023 del 25 de mayo del 2023- Las condiciones de
emisión de la serie cuya em¡s¡ón se resuelve se ajustarán al Resumen de Términos y
Cond¡c¡ones de los Prospectos de los Programas de Emis'lón Global y a las condiciones
part¡culares de emisión que se establecen a través de esta resoluc¡ón' y que serán las

siguientes:

Serie I .

Fecha de emisión: m¡ércoles, 21 de iunio de 2023-
Monto: Gs. '195.000.o00.000.- (Guaraníes ciento noventa y cinco mil millones)'

Tasa: 16,80% (diecisás coma ochenta) anual.
Venc¡miento: lunes, l8 de junio de 2035.
Plazo en días: 4.380 días.
Cupón: Variable.

Gq 1t.É!.7i2,U9.
G4. 'ta.¡l2al7a.7l

Mr s.Lcr.ñr s...ñt y crdú ltiñotu. §.bdúro. ooc. ¡¡F fñ.d6rd v.iñi.de.
C'rr.¡i.ñto. vdnidrÉ ü¡lom. oáo.r!r!.. s.r.ób y §.,r ifil §Ür.o.¡b3 rroe

v.¡ñi'& Ml oórd..nE Ot,!6t¡ , Ocño
G3.16.33!. @dl6l6 s.r.rt¡ y §.t lt l §.rac¡6i.r 006

Dr.di,3 Ml lÉd.ñ83 fd rvqn@ u qGio v!'ñfi¡tt lLrll¡ oo.o!.bs o.turt¡ v
Gs. 16,335-1?a2la,'

Dl.dsá. Mil cu.ñd¿ni6 v.¡.Ú@.t r¡aim¡ oarcgFo" S¡t¡n¡ Y s¡¡ u¡
a.. 1!Qa.qift.

o.d.é|. Ml¡ fEd.ñb. fEl.t vo@
or.¿r.a¡. !ñ cñFddo. v.hd@h
DLdtái ¡r¡fl TrÉd.ñ1or fElnt v(¡fto

ifl cLñio v.inttat w DqÉ.rnÉ.
nóÉ ochodftr s¿b^á

G!, l!,3!tl2t,2!!:
C.. 1!,!3s.12r.2!4,- óká.ak ¡ri rnd.¡E¡ YG¡^t voñ
c!. 12,54§¡79.462-' lroo ill o1¡lrl.ñ!0. S6áE Y cltraó c6üodañ!ó. qñrÚt., oo3

Dóé lrÍl Orr¡@ Sa6E Y crÉ
o.rú Mil fÉ.r.ñto. s.t n¡ vsd.

DLo.á. r¡ñ lr.a.¡b. fclñ! y oÉ
Dadata Ml c0t!d.ito6 v.lntdlr!

Avda. f!*¡riscal López Nó 5566, Bloque A. 1er- Piso, Asunción, Paaag 1) 11
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Cont. Resolución No

túña.. 15.b¡¡b.t zao
lmi 13 .,. q!3b dc 2G!1
turÉ, rs d. id..l2ol1
rrt4 1! (r. l'ñ! !l! 2@2
ri&úr.9 r¿r .r. iÚo é. 2@
!r¡¡rdé.'ta d. ñ ¿.¿66
jú.{., !4 iL l]u¡o d. ,Gr!
F.E, i2 .t .ñs. d. 2o3¡
ü.ñ.r, r¡ tb i¡¡ó rL 2o:t11
ü.ñÉ. 12 d. aráo d. 2@!
lu,!6 l! tb li¡io d. 2035

)AY /e.oz3t. I Á IUN 2023
,/ ,/

6. e$a-ñ-.E6,' / ;r¡iB odE u[ c¡irdt . odÉ r/flaÚ s....r. vdr. Mt oJ.n!d.¡t6 r¡o/!,É v fc
es-i.ts¿¡f.tSt.- / ,/Á{,¡lG Crrt! iJ Gri. CLñ-E y odr. { dG C-u¡iñ.Lnl6 Nd.¡ rYÉ rin arúto GlÉlit v Lli!
i* oil-x!/!. /,/ -¡,tr¡acúrÉ lE &*hftt orEa Müñ.. orn ritrl.. s.i. xt @Eo.i!al c¡len, ¡{¡.

é. ¡rtt !d.a¿.- 4-eñiéCr4]ñtñDúéc'fi! Oi.. MLñ. qrlóü §.b Ml Ctnód.6ro. O¡rnL t r{rÉ
ái.t¡¡6.Á-1at.-/,;¡dürÉcúr!Miq.,|t.odE'!yoóorfitñqdid.ñÉNoErr.yrúirñci. o qnd¡ib rum
á t Át ¡ieá - / t -a.h. c,rtD ¡l D.!d.,ü Oró iÍldr. orn¡.rót l¡¡. M, ochoo.nG! o¡r.¡t¡ v r¡¡/.
é ;-tn-Á;;1-- ,/ ,at^rr, é"¡¡" ur o.,'¡ oat¡r v o¿. l¡n rB Gttúd.ñt . t¡N¡n , rü r¡tr c¡tro cie¡b , uÉ
e.¡:z¡t.clE"¿a.-./,-cdj¡B¿\.ro¡ñO.*rob.('ráia.rúOr¡ñh.b.s.aMrocl'ód.,@q¡¡ú¡.vü,.É
á;t-ü2¿¡;7 -ii-¡aoara ¡*sa v cl¡to iñá.. D...bnb. qtrÚÉ v s.n r, oid6r.. sú'ñE v ch6
A;; .t¡.4á-- zíí,r¡'¡¡¡ u¡ m oaoa¡á §.¡. rr!6.t q¡Hdro. sá..r., oE ril rrBd'i'Ío! o*ntr v rG

a,//" a,al.,/,¡/,/ /" /- Var¿*¿ * Qf(¿¡¿ot<.¿Vz

1

Junta Municipal aProbado
Munic¡Pal No de

Bonos.

Fecha de oaqo de amortizaciones:

üemes, 14 de jul¡o de 2028 por la suma de Gs 45.000.000.000,- (guaraníes cuaronta y cinco m¡l

millones).
üernes, 13 de julio de 2029 por la suma de Gs 50.000.000.000.- (guaraníes cincuenta m

míllones).
lrn"", lé ¿" jur¡o oe 2030 por la suma de Gs 50.000.000.000.- (gueranías cincuenta m1 m¡llones).

viemá, t¿ áe julio de iOla po, la suma de Gs 25.000.000.000.- (guaranfe-s veirficinco mil

m¡llones)
lunes,t,adejun¡ode2035poflasumadeGs25.o00.ooo.o0o..(guaraníesveinticincomil
millones)

T¡oo: Bonos

Denom¡nación del Prosrama: Gg

Moneda: Guaraníes

Corte min¡np: Gs' 1'0oo'000-- (Guaraníes Un M¡llón)

Forma de emisión: Se emit¡rá un titulo global oor la Serie que @nforma este

É;dñ; JJ er¡"¡én Gbbal v cuvo conten¡do se halla

a¡u-ia¿o a los términos establecidos en el Reglamento

é;;áirt del SEN. Este título otorga acción eiecutiva'

Eite tftulo se emitiÉ a nombre de BVPASA y quedar¿l

Gpositaao en la BVPASA qu¡en.actuaÉ de custodio para

los inversion¡stas, con arfegb a las dlsposloon€s

reglamentarias aplicables' Las l¡quoaoones'

náociaciones' transferenc¡as, pagos de capital' .e
idáreses conespondier es al títtdo global se realzaran

á"-.iu.rao con las normas y procedimientos opemtivos

;;;ñJ;" ; el Regbáento oPeElYo. Y. "n :l
Ceglemento Operátivo del S¡lema Electronico de

;,i§;i;;¡¿;' e-n el conüáo de custod¡a' compensación

;iiqrJ""ó; que será suscripto c€n la BVPASA

365 dlas confome a lo establecido en el Reglamento

Operativo del SEN.

A través del Agente de Pago designado por.la BVPASA

iLá-ñ ál¿á¡an ¿e loi débitos v créditos en las

H;t;'" ;;ñüá"¡ón ' ""t 
habilitadas en un Banco de

ÉiJI, 
'pJiráJ-r;;G afectados v declarados en el título

global de le serie a ser suscnPta-

Apl¡cá Art. 12, de la -Ordenanza 
N" 175/2018 de la

MuniciPal¡dad de Asunclon'

Plazo de Colgcación:

Luqar de Paqo de
Capital e lntereses:

Garantía:

Desüno de la Emisión:

Rescate anücioado: No aplica el rescate

f1
Avds- Meriscal LóPcz No 5556, Bloque A 1er Píso, Asu¡ción'

A r-r ll¡

z

ilt..

(

(

Conforme a lo aProbado Por la

seoún Resolución de la Junta

¡eá¡a Ol tottzozs- cancelaciÓn
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al{4n¿xl¿¿ú¿/. L 3a,¿.¿ú &aada
Cont. Resoluc¡ón No 10rl n.0231.

Representante
De Oblioaciones:

Estos Bonos a su vencim¡ento podrán ser utilizados para la cancelación de Deudas Tributarias con el
Mun¡cipio de la C¡udad de Asunclón.

Ordenanzá N' 175/20'18: Ordenanza que crea la cuenta única del tesoro munic¡pal y el régimen de
títulos de deuda del municipio de la ciudad de Asunción.

Art 12. Manejo de Tltulos. La lntendencb de Asunciin, podrá emitir, negociar, mantener en
circulac¡ón y rescatar los TÍtulos de Deuda del Tesoro Públ¡co Munic¡pal. Estos títukls públicos
conlituirán obl¡gac¡ones suEsoberanas que gozaÉn de la garántía del Munic¡pio de Asunción y que
tendrán por objeto garantizar el financ¡amiento oportuno de los requerimientos financieros de la
Adm¡n¡stración Munic¡pal, mediante la administración eficiente del flujo de cája y la reducc¡ón de los
riesgos de ¡liquidez temporal, que se puedan derivar de la e-stacionalidad del ingreso y galo público
mun¡cipal.

Título l2-Capítulo 1 - Artículo 60 del Reglamento General del Mercado de Valores Negociación
primaria de tftulos públ¡cos.

Los valores objeto de oferta pública emitiJos por el Elado, las gobemaciones, los municipios y las

instituciones ptblicas centralizadas y descentralizedas, debeÉn colocar sus tftulos en mercado
primario a traves ae hs Bolsas hab¡litadas por la CNV, los cuales serán colocados con ¡ntervenck n

dkecta de h Bolsa de Valores en la puntia vendedora; y los ¡ntermed¡arios de valores ¡ntervendrán

como punlas comp€doras, en mercado pfimafio, no así para las negociaciones en mercado

secund;rio, en el cual intervendrán Única y exclusivamente en ambas puntás

(vendedora/compradora)- Las instituciones mencíonadas en el Artículo 10 de la Ley de Mercado de

Valores, podrán emit¡r a través de otros mecan¡smos d¡st¡ntos a las Bolsas-

lgualmente, a efectos de la colocaciin deberá respetarse lo autorizado según acta de asamblea de

ténedores áe bonos de fecha 5 de mayo del 2023 referente a los part¡cipantes de la colocación, así

como a las condiciones del destino de fondos-

Los bonos a ser rescatados conesponden al sigu¡ente detelle:

BONOS MONÍO A RESCATAR

TOTAL 20.000.000.000

Agente Oroanizador
/Colocador:

PEG G3
TOTAL 20.000.000.000N" 3 PYMUAO3F6749Serie

TOTAL 100.000.000.000PEG G4

Serie N' I PYMUAoI F7830

Serie N" 2 PYMUAOZFT8ÁT

TOTAL
TOTAL

TOTAL

25.000.000.000

25.000.000.000

Serie N" 3 PYMUAO3F7853

PARCIAL

50.000. :000

_000.000

)-
PEG G5

Avda- Mariscal LópGz No 5556, Bloquc A, 'ter- Piso, Asundon.

."3 tJ,

663311

1 1, l\itl ?021
Valores Casa de Éolsa S.A-
Dirección: Avda. Mcal- López c / Dr. Moffa
Ediñcio Mcal. C€nter 4to_ piso
Teléfono: +595 21 600 450
Mail: valores@valores.com. ov
Web: www.valores.com.oy

Valores Casa de Bolsa S-A
D¡rección: Avda. Mcal. López c / Dr. Morra
Edtñcio Mcal. Center 4to. Piso
Teléfono: +595 21 600 450
Mail: valores@valores-com. ov
Web: www-valores-com. pv

RESCATE
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14 JUN2023
a,/{.",Ak /,?h¿ /. /.'if,r,¿r¿ ¿ d**a¡t.

Serie 3 PYMUA03F9172

,PEG G6 PARCIAL 25.000.000.000

Total a Rescatar r95.000.000.000

Precio: A la par. El precio deb€é induir los intereses devengados a la fecha del
Rescale.

P'¡1.2".

Art. 3'.

A¡1. 40

Art. 50

u,5¡""siirf, Llifr 
#qfr B'ifi¡,:in:";i:rt""i'#lfi#ffi r::Art.60.

Art- 70. COMUNIQUESE a quie

NO
ral

nes corresponda, tómese nota y cumpl¡do' archivar

LUIS FERNANDO BERNAL MAZó

lntendente Mun¡c¡Pal (l)

Avda- tlariscal LóP€z tf 5,556, B¡oquc A, 1er. Piso, A§undon . Paraguay ' Teláfo¡o: (595 21 ) 8ffi3r r

TOTAL 50.000.000-000

Serie 2 PYMUA02F0206 TOTAL 25.000.000.000

I

Monto: Monto total de la Serie a ser rescatada.

De acuerdo a lo establecido por ls Ley del Mercado de Valorés y el Reglamento

Generd dd Mefcado de valores, se ind¡ca que la colocac¡ón de dichos bonos debe ser

realizada exclusivamente a inrrersores calif¡cados, tanto mercado primario eomo

secundario.

AUTORIZAR, al Sr. Oscar Rodriguez, en su carácler de lntendent'e de la

iürri"i'ploái de Asunción, y al Sr. Eh,vin López, en su ca-ftácte.r de D¡rector General

de nOm¡nstraciin y Fimnzas' para que procedan. a fo¡maliza¡ las tramitaciones que

r,r"r- ,áná"o, .ít b Bolsr'd. váu.és y productos de Asunción s.A. quedando

ñténámente facultados gara rcaliza¡ toda ilase de actos y suscrib¡r todo tipo de

i';:ñ#;i;";;in, LIt",t* l" d¡.ponen las re§oluciones Municipales' para el uso

de f¡rma.

AUToRZAR, al Sr- Oscar Rodríguez' en su carácter,de lntendente de h
fr;;;ü;t¿i ol nsunc¡on, v "l 

§'''ÉÑi Lóeez' en.1t carácter de D¡rector General

de Adminilración y Finanzas, pa."- á1'sctipt¡olg9l TryJ." 
Global conespondiente a

;1l-# fij q;;iriegra et e¿érama de Emis¡ón Global G9'

SOLICITAR, a l€ Bolsa de Valores y Produdos de Asuncón S'A el regislro de la Serie

üñ;itü;;ááe-is¡on Glooal de Bonos Ge pará orerta públ¡ca'

EUlTlR, un título global reprBsentativo por la Serie No 't del. Programa de Emisión

Global G9, que será opo't'n"tl]itüL-pJtLoo o b Bolsa de-V¿lores v Productos de

ñ;ñ" óI. ;'á"eglo 
" 

rasáüÑ-¡áiones t"glamentarias aplicábles'

l: r. ]
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¡f}A§f.fit|flóia r Goi i¡r rr r ¡, : h,,Jr{,( rpAL DE AsuNcroN
li¡EN loRDEN ' GE'ilc)H oi¡car¿ FoDRrsuEz

0cnc t:7DEPA.RI'A M ENTO DE CONTRA'TA(J¡0NT]S Y ('ONVENIOS

REF.r Memor¡¡¡dur¡r DCAf' No l5l3/2022 - Dlrecclón Ccrcr¡l
d. Adm¡nirt¡'¡ción y Fil¡¿lr?¡s s/ §olicitsr D¡ct¡mcn Jurldico ¡l
rcrpccúo dcl infornrc tóclliao ] proform¡ da contrsio-Em¡tión da
Bor¡os llluoic¡p¡lrs C8.-

D¡ctsm.n N07l5ó

Fcch¡: I l/10/2022

Scñ0r lntendcnlc:

La l)irección Ceneral de Aduinistración ! f'ínar,;:r. it¡,r cl r¡:lijrdo rtremorando de fecha 05
de octpbrc de 2022, renritc adjunto el inlbr¡r¡t rccnicr¡ y prolbrrna de Contmto pera la
[:nrrsió¡ de Bonos Municipales G8 en el quc solicitan análisis y verificación de
docurnentaciones esta Dirección Jurídics cumple en maniftstar cuanto s¡gue:

Quo, la Dirección Oeneral de AdministrBción y Finanzas exprese €n la psrt6 pertinente: '' 5
CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES; No obstante, es importante
n¡en.¡onor que YALQRES posee experietEia en lo eÍIru:lur4c¡ón y colococión dc Sonos
l'lun¡.:¡polss, ho a¡esorodo a lo Municipotitlod d¿.4sunciórt en Eonos por medio del
:i¡temu tru¡liciontl y elect ln¡co, gn lut emisk¡Kr; O3. O.l, t,.;. G6 y C7.
Er ¡mportante menc¡olar que urge contar eon fu e¡nisión pura lu dtsponibilidad de los
litndos, y atí, asignar al Plun de lnvertlón de lu Euisión dc Bonos O8, que se eteuenlro
arpue\lo eü el Punto 2, pora ld pmnta ejacución o lor pfolreclos para la coutrucción de
¿c¡ugüe6 pluvioles en la Ciudq.lde l¡unción co¡uirlerodat emblcnálicos y prioritarias por
tsl.t.4íl¡n¡ ¡:ttrac¡.in, ¡t par sobre todo reclun¿larid u¡ henclici¡¡,!e le ciu¡ladania Asuncena.

t\ ¡mponantc mencionor, que paro el initio lt L* ¡noteso\ t1c ctr lrutueión & la Obras,
v dcbe contar cov lo tolql¡dqd (b lo¡ retyr:,,: jitturrcrcn,l., pora la enisión de la
Lertil¡cot;¡án üe Cré¿ttos l', esupue§tar¡os, y esktt :;eruht ejeeutudw de conlbrmidad a la
prc.\entoc¡ón de las cert{Eadas y mance k l¡ts Obras, por e§,o, y contiderando que
leuporolmente se conlarqn cot rcc¡rx t finoncie¡os. en el motco de la Ordenanza N"
I75/18. "Atl. l0o lnversiones de ls Tes¡'rería. La lnlendencia de Aflrc¡ón Wd.á realizar
inver:t¡ones financicras de excedentx tenporales de corlo pla«t de lot recursos de la
Tcvtreria Municipal, bajo las meiores condicionctt de garuntio. segtridad y rentabilidad
p«ru lo generución de recurx¡s adicknoles.... , biio estu nor s legal. solicitamos la
e¡lorizoción al Órgoru Legislativo n6 peru¡Lt ¿t¡l<tcqr q corto plizo a tayés de un
Concurso de OJéaas, k» recarsos lenporale,s le lu cmision de Borcs GE, o fn de
precqulelan opl¡mizat los recyrsos Jinancieros de lo lDlttitucion.

5 PROC RAMACION PRRSUPUE¡-1'r\lll A
.\1. . jutLt. lo¡ cu,qh¡tt lj-0!-01 ), 8-04.t): t't,tt\l)t )ltlit nte s ,t k aupliaciin
t,t L,.\|pu.t,\t¡t¡'¡tt. lx» (;t. 7.Jnó )00.llt)fl. (Owra. c jr(,1{, ,l/r7 ( uolt..iL ¡entas OcltetttLt ), Seis
.lltll¡tnc:¡ Dt'.scie¡to.t llil). pttt! Luhtir los ¿o!ti\.i. l:.¡ tt¡l¡,<titin I' ettisk)n de Bonos
,\ lu t t tc i¡tule-,i ( )li

6 DOCUMENTACION
.\e ecl¡ultla l(ts crrnhatos suscr¡ptos con lu Fir¡¡t¡ l'A|,()RES ('1,\A DE BOLSA 5.A., po,. lo
lrrr\lu(ión dc seryi<-ios de <:olocac¡ón ), emr:;rrin dc h¡¡n¡¡s v fu rcpresentación de lcts
,¡l¡litc¡cit»istts. Por lo txl¡rcsht. se \olic¡tu l¡(ú ,:jt i¡u-il ,' ¡, l,t,¡t¿rittt runi.¡i¡i¡.t de este
inltt)'nlr ¿t lo ,luntt trlunir.ipttl ptra ttt t LlLlt¡). !t ,,htt t,,¡t .t' ¿tuton: nin para lq
«)tlt utitc¡ót1 cla los Scrl"leit¡.¡ ,k t',ll.ORt-S I lilrl.ll J..1.. t lit¡ d¿ inicior al
pr(rceto técn¡co de r¡n¡.\k) y cok)cdción, t <an elb lu coptaciitn de k»
fs.\t§os finunciet'Ot conJorue l4§ uiiir. l-tl.r. Abg. ANÍ|A Fn4NCO,
DIRECTO
DlRl::CTO

1.1¡§. ll!¡¿
;r{4 Dpto.

NDEHA
T'E ADM

EDWIN LOPEZ CA
Y FTNNZAS.

Abog. funito Ale¡endro T0fiss Aceval

DlrGclor

Dkocclón de A6untos Juridicos

MxIi¿iPalidad de A§uncton

c(

-rzl
'/t
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GOA¡ERNO MUNICIPAL DE ASUNCIÓN
oESTIóN óSCAR RODNíqUEZ

,Murco Legal: La Ley No j966/t0 Orgóntca Manb¡frt1, CAP¡TULO !t! Del Si»tena de
Crédito y Dcuda Públicq, Artlculo 199.- Autorización poro Cantratar. Formolización,
Fi-mu y Aproboción de los Cenqalos de Enpréstittts. la negoaiación y lirma de los
.'onlrolos de en¡ptéstitos coffesponderán al lnte .lentc /,4u,ricipal. Formalizab el conbato
de cnprést¡to, al lnlerulente lo remitirá o la Juntq L!utt¡cipsl p(tra su consi.leroción.
Lot utntrokt:s dc empréstito vnin válidos y exi1¡ihles .xi/o at <,uso de ser oprohodos ptr kts
|ctpect¡vas Ju a$ Municipalet

Ord.olrz¡ N' 28122, que indica:

At1.8o Reconoccr le iñpe oso neccsidad de <oru¡¡r*-ci<it¡ de desítgües plwialet en la
Ciudud de Asuttión como obras pr¡or¡luriqs. En k sentido autorizor al EJectttivo
Municipal, o la captación de recursos Jinuncitt.os paru b runstrucción & desagilet
plwialet en la Ciydad de Aturoión, conJdr&e kt e¡te establece el Art. I97o & ls
Ley (hgánica Municipal, en la modali¿u.l de emisión y coloeoción de titulo¡ de
rcntq frja en el uercafu noclonal e inlernacional por el nmnto eqtivalente o Gs.
360.000.000.000 (Gnranics Tresc¡enlos Sesenta Mil Millonet), de conlormidad at
Att. ¡97" de la Ley Orgánica Munipipol, deli,i¡tada en el Art. l" y segln la
establece el Arl- 58' de la Ley da Mercado de l/olore,; y la Resolución No 6/11 I &
lq Comisión Nacional de yalor€s, previa uprobación por parte de lo Junta
Municipal, ¡Jel Plan de Eiearlivo de lnvert¡ó¡t. ¡lebiendo contgnet, condlciones més
Juvorahle.r y ventujctsas ton reloción a lu¡ e¡ii.tiutcs Llttcriores.

Que. la Lcy Orgánica Munic¡pal N.3.96ó/10 (slül)rcre CAl,i'IULO lll Dcl Sistems de
Cr¿dito y Dc¡¡d¡ Públic¡.-

A¡'lículo | 97.- Crédito Público.

Se entenderá por "crédito público" l¡ capacidad que li€ne la Municipolid¡d d€ c8ptsr
recursos financieros para realizar inversiones produclivs§. atender casos de eyidente
neces¡dad o emergencia. reestructurar su organizirr:iri I o relinlnciar sus pasivos, incluyendo
los ¡n¡eresos, comisiones y gastos rospectivos. lic ¡irolrrbeu rrali¿ar operaciones de crédito
público para ñnanciar gastos corientes.

Art. 218- Oblig¡c¡ón de P¡rccer Jurldieo. Tan¡o la Junra como el lntendenre Municipal
deberán requerir el dicta¡nen del Director Juridico antes de acept¡t., suscribir o rescindir
cualqui€r contrato.

Qu§- cabe aclamr que el prcse'nte parecer legal , ('i\ir ,r,iclusivanlcnte sobre kr legalidad de
k,s Conlrstos en €sludio- uo asl sobre cue..i¡,)¡,i5 ldc¡ic¿¡s. econón¡icas, financieras,
presupuestarias ni sobre la adjudicación de l¡ ¡rris¡rrr¡. ni «lel proceso de contratación en sí,
que correspondiera 8 la Direcc¡ón Administrativa asegurlndo a la Institución las mcjores
condiciones de co¡rratación. La emisión do parecer sobre las condic¡ones e€onómioas I ser
pactadas en la conrrtación, correspondc a las Árcas Técnic¡s financicras de la lnstitución.

Crrlr respeclo a la Pro forma dc Contr¡to por prestación de Servicios ..Contrato de
l{epresentaute de Obligacionistas rem¡tida, cnÚi los u¡lccedcoles, que se tienc a la vista cn
el montento del cstudio, resulta que no se obsen.Ir rcpar(rs dt carácter legal, por considerar
t¡ue las nrismas no se contr¿ponen a la nomrativa vigcnre. por lo que, en pr¡ncip¡o, est&
Dirección considera viable ls utilizrción de las tnisnras.

lin consecuencia, en v¡nud a las normat¡yas legalgs rnencionadas y a las consideraciones
erpueslss por la Dirección Ceneral d¡ Admini¡rración y Finanzas cn su informg tricnico de
fccha 05 de octubrc de 2022, que ¡ecomienda Adiudicar a Volorcs Casa de Bolsa S.A. y
¡probFr la protbrnra de Cotrtralo. pof lo que csra
Adjudicación y la correspondisntc suscripciril
VALORES CASA DE BOLSA S.A, y un¡ vez cu
su estudio y consideración.

I)irección nr¡ opone reparos legales pa

nrplido lenritir a la Junta M
d. los Corrtütos dc los S

§
:U,:],

er, es rueslÍo dictamen.

n, iiver¿ s Pár:
y Coñ 'enid

Jurldic "r
: Llr I

Abog ndro lotes Aceval
erl0r
suntos Juridicflon oc

llunicrpal¡dad de Asuñci

Salvo
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El Memorando DGAF No 1.gfiD122, de fecha.6 dé octúbré dé.2O22, de la D¡rEeoión General de
Adm¡nlsúación y Finsrrzaa, raláeióñadó eon la emislón de Eonos Municipales G8; y,

OOil§IDERAilOOT

QUE, a través del Memorando DGAF No 1.51312A22, de feclra 6 de oc{ubre de 2022, la Dirección
General de Adminístración y F¡ha¡zás, éxpone:

DOAI. N"rl§2022

MEMORANDO

o

PA¡u"r

OE I,A,

BECIIA:

TEM¡I:

rüuñiüsJtfidrlibE
DIri:c,clo¡l Gi:ñrk^toE 

^Úitt{¡sü¡acrQi 
Y¡n 

^Ni.§.
ú ¿¿ Ocnótc{kl 2.012

El,EvA.R NfOñ}"{E Tre¡nco - ¡lr,rntéN pE.Bqlo§.MUÑlcI}AtE§ ct

No6 diri¿iñsr r urhü cn ¿t msco <ls la or¡l¡o¡irr¡ ft! 18¡12!' quc l¡dica:

AÉ eo llsaúrlo¿sr ¡¿ lt [f,¿Losa ñ¿.rtidal & aoñ rtcciriñ d, i!¿rog ri |tkeial.r .n la Ciuifud dc
loalrr:ló.n egmo ol¡1,;, pthitstics- En cal t¿¡tüo aulorbú 4l Eac$rleo *lntaiPal, a ld
canaoió¡ áe .t:cl¡¡os frna¡¿ai*os w¡a la constrrctióh & d.saga¿¡ Phteldl.s en la C¡udod

¿i l¡rmc¡¿¡ confoni lo qut ¿stábhc:t ¿l tn- !9?c d. ld Lcy Or¿áaía Municipal, cn la
DloCaltdád dt ¿aisiü y célbedctón il¿ títulos d¿ t¿ntd ftd ¿n ¿l hi'rcada ttaEio'1dl ¿

tll,zrmcioral P@ ,l aoda qtrt\glante o A§. tdq.No 000'O0O loua¡q¡l¿s Tr'stl¿t'li|
tá¿rta ¡it iút¡6n¿a1. d¿ c;loflrtdod dl !rt. I g?" d¿ to t2t ory¿h¡c't f4'nt'ioa!
dcllí¡r ado e¡ el Ar¡. l" y *gh io estqblae cl .tn 56' dc la lty dc M¿tc¿do da Ydlotcs ! la
Resot*ió¡ No tl/l I I & tá éorn]-J'lón Nü.;ío¡ot ¿. Vdlor.$, Iúreld ap¡obacian 9or pütc df la
Jtata!+l¡..rtelpat.ttil?tpn&Secttiwd¿litr*tiótt¡¡¿bitn¿o'it'tttñticondiclon¿§ñá5

fotorú¡cr y arú@l Éai coil ¡ilaclótt o lol ¿tñitiÜ/,al dit¿rlorQs,

r. A¡{TECEDENTE§
Ac!¡dr ¿h aornariva lcgd aiSGot'; coniidc¡r¡do cl Arti4lo 9" da La rÉñrid¡ Ordé¡a¡2 quc

alrñrba itl AúEDlDw.to á" Irrs*i¿, r aÉr ülcut do too l§i fmdo§ ¡t'ulr¡ tes dc le oolmció¡
ñiq¡i-¿". t-"ñ" ;i"ptttsgo ol fíicio ¿lél pr"it¡o do otoc'aé¿ dc Boros pa¡ ¿d2¡¡ r iñi'iÚ lo§

e. ;;;;" "d;ú"i;n ao ts proyccroi aiit*r rt o¿tr,,""idt ¿¡ ¿c¡reüé! ptuvinl¿s ar li ciudld
dE Aíñcih-

(

2. PLAN DE IIT{VÉRsION
s¿ ehve cl Plrh de lnwlsióo, a 6Ét 4 lic¡do cpn l¡ c¡aisióu dc Bo¡ot 08, po( uú tot'l de bsl¡ Gs'

t

(¡i.

d?

1

3

4

6

7

8

9

10

ñtdlffir

Avde.MsriscálLópezN'5556,BloquBA,1er.Piso,Asundón,Paraguay'Teléfono:(59521)663311

1

5556

CUENCAS DE OESAGUES PI.UVIALESiteñr
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3. INfiTACION DE PROPI'ESTA§
De confo¡¡idad a dich¡ Ordemnz¿ la Dirección Oeneral de Admi¡istBc¡ón y Finanzas y l¡
Direccioh de Ha,oi€nda, eá fcoha 15 dc §etiéribré del corionte h¡¡r orusado a las Casas de Bolsa
(CB) rma icvitacié¡ para quo coüean 1as of¿nas de finsnciarnieots a ravé.s de urirr emisión alÉ bono§
po¡ un rdta¡ de c3. 3d0.000.000,000 (Guármiés Tfrsciirntor seseúE Mil Míllones)" en est conréxto,
se procodió a la eváluación técnic6", y alendiEodo á quc solo §e prcsenlo iln solo ofcranto. por Io qu€
¡o fut f¡etible calizar comparación para cvaluar la mejor ofcta par¡ la I¡stitueién, sc resolvió por
Resolución DOAF N' 116L20?2 I, dcjar sin efeeto cl llaoado, dsd¿ las consideracjones expüesas,
y en couseeuencia sE procsdió d realizar un Zdo. llam¡do, pa¡¿ el eftco §c han cut¡ádo a lEs Casas
de Bolsa (CB) la in"iticiór pua que coiicen las sfeñas de finaneiamirrto a t¡aves de una emisión de
bonos por m total de Os. 360.000.000.@0 (Ouieeni¿s Trcetientos Sesertta Mil Millones).con el

siguiente periil:

f$fl'

)

Av. tlc.l. LógeE N' 5558 aq- CrF- EuGno
Edlñdo do Los coñunét!ú - gloql,a '4" - Pbo 2
Tlt (5§$21) BB331l lnl $2-F3¡: (5§5"2r) 610805

BONOS N{LJNICIPALES (Deuda Bonificada).
G8DE

MONTO HasI¿ Gs. 3ó0.000.000.000 (Guaraníes Trcscienfos Sese¡ta
lvfil )

LOR NONfiNAL rTN UTTÓN DE OUARAMES.YA]
VLAZO Hasta l0 aros,

A ser ile§nida co¡forme a los plazosSERIES
Se emiürá un títülo global po¡ c¡da un¡ de las sedes que

conforman e§td progÉña de emi¡ión global y cuyo
come¡ido se hslla ajustado a los términos establecidos cn cl
Reglamcnto Opcrativo del §EN. Esre títilo otorga acciótr
ejccüiva- El tltuló relerialo sa emitirá a uombre de la Bols¿
de Va.lores y Productos de Asunción S.A- y quedari
depositado en .l¡ BVPASA quien acnrar* dc custodio para

tos inve¡§onistes, con s¡¡eglo a las disposiciones
rcglamentarias aplicables.

FOR]VIA DE EIIIISIÓN I}E
LOS tlrU[Oe DE r,A
DEUDA

I I5

Er Fi¡me dc la E¡risíón de Bonos
Presupuelo de Invcrsión a scr aplobado

par ta Ju¡ts Múricipal.'ESTINoTTILIZACIÓN 
DE

LO§ FONDO§
desigrado por la BVPASA

pará la irelir¿rióD de los débitos y créditos en las cuentas

de liquidación habilitadas.

A rr¡vé3LUGAR Y FORJVTA DE PAGO
DEL CAPITAL E IÑIERÉ,S

dé

Estos bonos a su 'r,ericltnicnto podrán para la ca¡lcelacién do Dcr¡¡las

Tribura¡ias con el. Mu¡icipio dc la Ciudad de

C§ N" ó/l 1; y II) Réscate percisl de aouerdo
y P¡oductos de Asuciór S,A. §€gún Rcsolución N"

pado de alo

a [o ostablecido por la Bolsa
(cN!)

1

Avda. Márl8oal Lópe! N" 5556, Bloque A, 'tGr. P¡so, Asundén, Páraguay . Tsl6fono: (595 21) 66 ü 1i

TIPO

GAITANTiA
SUSCRIPCION

lINTERESIS
. Lá ¡egopiaoió& transferancia y pagos de capital. amortlz¡ción e intores¿s correspoodientes

¿l tftulo glottai se efecn¡a¡án r tmvés de los ¡recesi§mos establccidos En el Reg¡ámento

Opercivo y en el Reglamlnto Operaüvo del Sistama Elestrfuico de Negociación en el

Contalo de C§lodia Compe¡rsación v t¡quidación que §6rá su§etipto co[ la B\,PASA.

por
Nacional de

t.
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En cs€ conisxto, ro fcshá 26 de s¡tisnbrc <rel corricoÉ. lolemcnrc l¿ ca¡¡ do Borsa yALORES
CáSA DE BOISA S.A. ha prcsmirdo uDa prqpucstr !á¡a to ¡nrucruraciO¡ y fmisiór dG Boms.
cul¡a propucfB sc re¡ume ¡ continuación:

l- Pagor dc crpilar: Los drdDtó3 dc aiortizreionB o e*pimr r vcncimícñro dc ra sc¡L cat¡¡Én
r¡jctor r la dccisiór de h muni¡ipaliald a fin da pr:vir h er ustura óprimd dB vetrcimic¡Íos
de ca¡ital y dobr de f,exibiliilad fin,ici'ra on la! rios de vcncimicnto. los cuales debcrán
acond¡rsc con cl oferctrÉ perÉ cáds plr¡o.
L¡ Scri,c a l0 ¡üos: li tssa dc intorúB cstani en cl rango de 16,15% ¿l 16,g5%

2. Los costo¡ ñ¡rncic¡os ilt l¡ colocacion. scgrlm sc expooe a conti¡uación:

sI'l
, t,:' Lr

l,
)?'ds r{.ciÉidr

Eitftfi¡r¡dóñ y Atsrirh
Éürdañ

Ar¿rof.r¡lanto ta¡d 0,35n + NA del r¡orn6 ¡ rlr cmrrtdo lp.ro úñho)

Arancel Buraáril oro:ltx + rvA lP.ro únkol

0,35f FLáT r lvA

Alpar¡nHón da
OÉlBi.io¡{tr¡, 0,35x + lvA dd ,¡onto ¡..r .mlúdo { P¡8o Únto, 1,386.000.000

0¡5rl I IVA dll Ílonto r !.r.r¡huo lPáto Unt¡| 1.386-fir0.000

C¡llf¡(¡.ión d! RhraE
s{ll,vcflT ¡ ¡ls(MEIRc¡,6r.36.000,t 00, fva ln ¡utdo - p.imrt

¡rifomrr; y G!- J1,0«).000, p¡r¡ c?da lnfurr¡! r^u¡|.

Ar¡ñc€1é3 da Ret¡rtro

¡i'rn(!l.dt Rat¡¡tro d! l¡ §artaa

en L aVPtSA
0,0?.rli u go&! ü ngnio da lr añl$i, m¡r lnrF¡é¡D tl Ytlot

Aúttrdo 27r.200.000

aa¡ncÉl d! R4llrD dr
Proúorña an la C¡lv nY1** F. di!: mils^l lmpo.t! r.girtr¡do

(tt.)

oEscptPctot¡ v;ltoFt5 l6t.l

0¡51 + IVA dll monto ! r!, lrÍt{do (p¡¡o ún¡.ol 1.385-000.000

1385]m.{m

9§.000.0m

corrhloña por CobErclón 1386.000.000

su3cr1lciÚn an Flrmc

COSIOS Vltl(UtADO5 A tA Emiiión

365.000.0,00

1a¡-m0-000

Avda. Meriscal Lópz No 55!0, thqua A, ler. ptsoi Asuhdóñ, pareguáy . TatÉtuno: (59§ 21) 66 33 l,l
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4. OPII{ION TEChTÍCA 8üBRE LA§ P,§OPIJE§Tá§

Ante la prcsentación de rma solo ofcita. y lomato en conslderación les tesas ofertadas. en fecha 26
de setierubre del mnientq se solieito a VALORES cAsA DE BoLsA s.A.. un infomre ré¡¡ico
sobre el me¡pado bureátil astud a nivel necional, ctrr rrspcoto s las tasas de mercado pars las
omislones de Bonoe.
A continuacién * atponc cl ínforme presentado por dicha Bolse;

1 Faeto¡es iit¡¡rss

A€luakbírtté trucstiD tEeraádo est¡ Fátrrúó irof uir corer(tó l¿f,dciooüio ¡nDqtmt!, la expcpr¡tiva def
[tan§o CÉntiul dtl Pánigury ¡riEB la i0flúción en e¡ 2022 33 de 8,8%;ñuy,§rp.ríór a Iá tuühslóf objéüvo de
4,{196'ineluso ucF¿¡¿p ¿ ¡o" 10,59É ¿L iiñid{ón irer.ii¡il6pn rgqst§. del 2022; c¡to. es má¡ de 150% dc lo
ésp€rádo, E§ ikú €so quÉ €l E$ieo Crnif¡l ihiÉio ul¡s poliüdi ltoq¡4árie resttioiivá (Üwca por &i¡ició¡ el
'crtcto totlra'io de la polílifr.,noú:aoia ryarxf,la al rdlcii'rl ¡a¡Bño & Ia áÍcttd ,tonét,qlie Q, ,t orrds

,palubras, hacer üwinuir la eaatidd. d¿ d}a¿ra at e¡rcútriú, ¿ü l¿t a@a.iir.i4 dE ú paíf.). Él iirstir¡úi¿ato, pa'& rcducir la c¡¡itiihd de dinqo.en el. merc¡ds os cl ¿umoúo de Ia9 hsrs d€ Po¡itlca Marct¿fif TFIr{, l¿

¡üe^qq{¿ldd¿k ú &-reta,*

sual han arunci¿do cn el ültimo sviso en nivoles de 8.§07o. lo que represenie un aurn¿ntb de 5d55% frcnte s
usa de r¿feronoia dc

;{ a¡r.c¡ña{rr4¡4a -

Eh 3! reontdh rte s¿ro, el aqr{té dE pqliiic¡
ñ¡0r€,tr,L (@M) décldió Doa Lñ¡nlñJda4 incremertar
h irsá da iñl¡rtÉr da Folitlaa ifidneMar¡ ¿5 B¡ .gr
b&i@s. q 5.5dXárua|
Leé 6l@muíicado i:otrPl6le blt tv.¡33ltErñE

ñ ffi.r*-*--' -
Et1 §¡..r¡nióidi lá t$t . tlGdnitóde Po¡Ític¡
t¡bñÉtiirb lOPMpv düitd4i. Paa {hadoid¡d} .unlllrt¡r
h A§' d. lotrds, aL Éliiicá tÉrúrarb€rt 2á purüos

bi¡ii§. i¡taitdql. ¿n &Scls ri!u!|.

Lad.l comunh¡¿s §rrÉltó: b¡l.iv&FáiQFv

+*rsri§

Acumuládo 96

Aumento
Mes Tar¡ (!6)

5,5A%

tub.¿l 4§5%
mar-22 6,!5% ti,649l

22,73%abr.2¡ F,75y-$

31,e?9¿may-22 7 2s9í,
40,97%jun-22 1,75%

8,00* . 4rA5rÁ.

ago-72 8,25%

sept-22 i;50.% 54,5596

hüdd!§.s; !.1'¡

s.8 3: §t*ffi, isrr

t*,iffi*,'l* q.a*

rg,!ti9&§ar

i--)

AvdE. Mar¡scal Lépéz N' 5556, Bloque A, 1er. PIso, Aéu¡rción, Paraguay . Teléfono: (595 2l) 66 33 11
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.b! {!r q'ilLi¡n* ¿¡ qi
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i ctl'ri¿, ¡rt¡rtt¡ri¿ .lrl.

[¡i rii,¿ ¡ ¡.!t 1..]r.ñ,ft?'tt,J,*J,..
¡r -'¿t: r:¿;\,n'it'lr:4&rt|.t t

a¿lr'.,,!rrrJl,r ¡i.,,!. &!, ' rt"i.t¿t'.

f.i0.

q¿5e(l

lndrcrdo.es de Fi¡l,ti.a

.Hm** tolr

5,5{',1'j
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7,75¡r t OO+¡ ust e.tolá tb,Oa"a

6,15r¡.
6, Z§§ ,53!n

50.0ort
5.r5.á

f¡t¡.¡2 |,'.r-¿,¡

9.O0:i.

8_OO.¿

7.o0,1.

6,O0|¿

3.OO46

1'.0ú9¡

1.OOli

b.otr"¡r

¡lo,Oétó

áo¡o0r¿

¡Oóo9.

lo/gob

O,O0*¡

¡t¡r.¿¿ {i..y-2¡ i{¡r2¡ ¡út ¡¡ Sq-¡¿

-T¡r¡116, 
.ÉA¡tüanto A,ri(tÍrl¡t o fú

0cnc 121

@xh

raP-¿2

Este clrro cori€rto dc inflecito elcv¡da ¡comFiado & polítie moncEi¡ rcstrictiv¡ ¡fcc¡ loc nivc¡!§ .L
liquidce:n el rnorcrdo. L(,3 i¡w*sioniitlt a{ier¡¡ntr¡n niv¡ics r¡¡lis cl¡rador ilc ta.¡a¡ dc i¡erúa pen eolocar sr
dftie¡o' A mtnor cauü&d dc dlncm eo el mcrcado. msl/or ca ¿t prccio dcl dincro, lo cual su tr¡rlucq ¿n nivcl¡:¡
dc nss má! ehrtrdeg.

El sf.cto .'l lü t¡!8r lo podcmos ob¡a¡vr¡ cn ks L"t'rs de Rcguhclón Monrtr¡k que en su rlttimr rubrs¡
lkgrroo a niraeler da 9,9 a l6 mcrcs. compe¡óndolo con le t¡s¡ ds c¡rso dcl 2022'¡l mismo pl¡¡o. &00yqliül cxp*irnmtado un ü¡|[!flo dcl 24625%.

&brrt &.LRlü rh Frdr. tr8 rt! á.pdmÉn & gE2

t-aa, hslib.t4alrFñ¡{ h(!*lo-l.t f.¡rlrlfsr.a4 ü{tt¡l.l¡úfi1
dt-¡- 9r
r.t-- .a
alia tr
tr-i t
l}-nE rl

lo

1..1;

2
rl6r0ú05

Avdá. Marlscal Lóp€z N0 5566, Bloque A, 16r. p¡so, Alunción, paragugy . Tcléfoho: (695 2t) S6 33 r 1

T

Tasa de Politica Monetaria 2022

O

t

p,in.ipales mensaies

(:tntr,.\dtl,o ?tt1tit., h útllú,in a,rrt t .u¡,a.rt,¿.rt i. ht.rt.n,.rrtt 4rn,\,1ü tt t¡14r¿r tnr tü . t tt ltD,¡o t, r*,,r,,,,-r,,, r"r,),,,,, r,,,,nr_t: tta¡t, t.,r t.hn n"¡4t |tol ttt ¡n¿ \t¡t, to,, r 
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?.üt¡tt n, f d., ¡rt o lr 4! I ) \ ?Ít.t, t t :,n. t, t, \ út h¡ t, ttt. d t a nht)¡, ¡¿,a ¿t
t ü! td, t .': t'!t, t núút 4, ta prur,, ¿_¿d a h, t", D\ rh.

lhr Lttn lu¿-, _¡,t: ,atnr.t<,tt.t¿.rtt . n,- t,,. 1,,,t,t, tr,,,,t,,,,_tt¿\.t.t.r_ att 1,.,,,,, ,t nn,t,t¡ú, &araji\ rt t. totl,rnlti.r \jm ¡.,,út h th¿, L tr¡rrtu¿i 4ti.,tt,t, , ttttattr,;,t ¡ti .<u. ¡ k¡tli-tt. t \totd h t,¡ ..¡út duni¿ ir a ; a tl nh ¿útt.ttt:-.

lt¡ 1úc m¿n.rs, ü lt¿t.it tt.tt. rr., hiut 1t¡t t . t n,t\ n t rnhu¡io r,rr r!.,ú.t.n.n mbd.^,.¡'i¡t í. ¡ tqlt¿,,ótr in:tnln,eh:dt ,t 2o]: ¡nn tr;a h.e rtt

tttút:r^ .L I rtr,,
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Suhsr6 d! Lñ!, drF.rlla 2É de Eturo {Éz0r?

lL,rdt!¡tt 5r§r¡iún.Á¡ts .ilE6!6) siaeii*¡¡&*.r *-¡¡¡¡raircria.t

,!É-al.
l.U¡ffi -¡!x!t
iririilt rb¡ii-al
tlt-ar* rylo

r.!r!!rt ¡§rlrE{

rEr.6ir & ¡¡ld.d& tÉ

!or.¡ ..9-¡i itlt?st iiinilé E fsli ;!ii' '¡
.ii6 lintrg !ñnt, ¡ c.¿;ri|(r¿ ,¿ tr r.

Lis l-¿trás dé ReBulsclón Moktáti¡ tir¡al como objetivo.mantcrcr eo¡rst¡¡¡tr ¿l valór del guratrl mediante
una csnü¡coidr dG la mas{ sliorhñte Én rl ÍÉrÉrdó, eqrno ít prspio noralrc lo sugicre. For Io tr¡to, ¡¡or ru
ft¡illd¡d cr r¡mb¡étl uor drud¡ públíc¡.

Adicionsl¡nrn¡e te¡re[os rm aumeolo en ?l üpo de ceÍtbio fl!f,té at dól&r. En cncIo del 2022 el tipo de

cnnbio dr aÉitürr & lá corip[ü (03.01,22) cónAá la mo!éda ahiiicáni se erco iahs ¡rn C§ 6,906,67.- pot
dé.I¡i. Al elcri! de srÉi€mb!É s¿ €r¿ué{itnl im Gs 6,995;83 por üilar'

Estlman que EGP Pu€dé §eEuh
Jubi.nao't =as pare contlolar ct pf€cire
y evitar sal¡da da eal,italeg

c*i !ka!. ?, tr<r(! rá!r¡áq!i!!i rt:sr r.rr:¡i.d! tl!t:.. 
'. 

,4'fii'! É'r'1!¡¡ i!ó'riánitmrfÉ1Ft?ñ"'-? srrx út'É)

i. 
" 
;d;.; ,.,ilJ *;,rá .r iEst 

' 
úa e¡.ón,!r''! ri53n ¡r§r§ 

'nrér!! 
¡' tr ;!e ¿'§¿ ñr5

¡.r¡¡¿. i¿a¿s +rri,¡r :u¿ . ei^aó eañtr¡: qa¡ ta'¡!!¡l ir6:'i 
"3i¡ 

t§Úir 
'(tt'¿'' 

tvt !"ii !'á 
'c?nÉl'¡ 'l 

!"cii !

'.,ii..ir ¿iia¡ ¿ i:¡áittli

*tÑr ss.!¿rt1c?¡'ir áér¡!i'(E 
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La úliiríe v€. que lá infledón ¿l

3-::-.-::ll _: dc esryy quc los tipo. de ¡n@s ! lo: que se Gr&etrtc l¿ rdrEinistr¡Éión municipal
expcnmqlÉn lo3 úllfmor eféctos.

2 FactorÉs Extornos
Exjst¿n ü.torq, ErÉnros que afcct¡¡ los ibd¡sidin'i rconüil¡cos dal pais. El principd gtnra.rdor de la
n{l¡11,3l^Tfq:ntámos E6 Gt rümenro,itei pncio dol peqdt* y aírr,raos ;*Jd"s-pó,;i .*ft;";Dér'co cfitrc RuÉir y ucranir, sumado al runcnto dé cóEtds dG logí§tice dr urrkitoi pos pu¿¿:tia lo cu¿ h¡
t¿ncrrdo quü tos prrcioS ¡a Eettengs¡ Ehos

Escenarlo aetual del dl&el
El anÉllstá.f€cáltd que la problemátic¿ actual del diésel es miás compleja y
'prolong€da" qué l?s mftás ante i¡ 6rl€is q,unturai que se üre poi ef cilpeque ret¡bió su ptodueclüfi, dabldo á la cdsi§ efire Rusla yutfanfa, suñado a ¡a
eleváci6ñ dé costos que 6E áriásttaba désde eI año 202i púrla pándemia del
Cov¡d-19.

"lhfluyÉr@n Bara esa elevaoión.ds eostos.del diésel. el ajüste de la capacidad de
rsfiñacióñ por producto ref¡nado yuna presión en eldenomlnado barril
¡ntemedío {oldi&el y otro§.productos s€mej6ntes), debido a reBulac¡ones
ambient¡lriento már estjctas pará El usó dé combustíbles en eitransporte
máfitirno qüe ltt¡ Apretado áúñ i.rlá§ lá producdi6n dÉ di&el,. enfatizó et
respecto

Finalmeñte, re§alló qué Paragu¿y dÉbe éstar preparado con estrdtegiás
alüemativas, ante un posíble peof eséehário que sé puéde dar en cüanto a la
disponlbilidad y el precio del diései.

En. §e 3entido, como propuésta señaló qüe §e pued€ hcrementar lá me2cla
dal biodiésel ru¡ional en el dfésel mheral iinportado. ya que. si biéñ hay un
tdúé létal dé 596 par. fa me¿ch, ÉaraSuay puede proáucir más, pero que para
e¡lo se deb€rá modlflcar ta ley.

tr'rc¡t.:hEp§;,lwú1r¡ultiq¡¡bar¿.m*ddllci[rdd-comb¡¡sriblÉgordue-nlb fq-p¡ilrEua: {3m3zo7.hhl

El oontcxto in l¡sioú¡io iro solo a.&c'li al PüágBüy, sino a t¡ corrunirlrd imcrn8iDrE¡- cori ilpos de jrErÉs
clcv¡dos er lis gr¡iidcs po&rici* AunaiA* y en pneitl cn Anr&icr letinr.

Per Willl¿ñt sthorñberg y Dtetd t{lílkp¡

LONDRES, 22 eÉo - t¿ ftrnádófi el €nsumÉot gr l¡¡¡o Unldo ¿l(fir¡rá un m¿xlmo d€l I &,6tt ¿'i
enerc, mÉt de nuevtsvecal el obJrttvo dd 8fiú dG lñgtáteru, diF rl iurps rn xonombE det
bañco e9t¡dalntde¡ts¿ Ot!, elev¿i,lilo da d/evo s¡J Flv*tón ¿ l¡ lui del úlÉmo r¿ltu.da lot pré(tcs
dÉ lülf¡erth.

'Lá crlestióo áh6fá e5 qÉ puedeo h¡cer h! Éltdc.s par¡ coúpü:af el lñpánó ¡a¡td éñ la
l ilL(¡ó|} cdmó en la E(ororfa r€¿f, fúo 8¡nj¡m¡n ñábrrro €o un¿ ñole pár. lor dtéoEs.

péfó el l8!ó fur €Í 1976.

Hácier¡d;

f)

{

Avda- Mari8cel López Ne 5556, Btoqué A, 16r. piso, Asunc¡ón, paráguay . Tetéfono: (S95 21) 66 33 11

¡,
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¿Cuát es el lnrpacto dél urmento de las tásas dÉ int8ré§? !51

(S¡!,¡) * La Resena fed€r¿l de Estad6 Url€los volvú.á nacpr hlstor¡a ese iniÉrcol€s at

aproMi un eufiefllo de ó"7á puntos porcantuálür pór. tércéaá !e csnsecúf\a, én su &lála
pQr ÍúrEle ñdño á la lniseio'l désat da qu€ golpea la Economk, rñienqas alectE a los

coñ§JmidorB y sfoca a la admlnisración del Fresldente Joe Edrn

El áurnsnro coos¡dBráblÉ|. quB p¿recia inoonc€t ble páta lc mereadoÉ hace sólo úflc§ m&,
llela tá.1a6a d§ hM de rÉ&rBne¡a de{ Enc§ ceotral áün rrrev§ &h§p ohlix ú de 3%'

§,2§tá. Esls eífa.reg€§eruá es la tasá dE hñorG lEderal€§ rnás al¡a d€sttá lá§Á$§ lináricleÉ

ñVñdlálpn ze|og

Lá déc6ié¡1 de h Be*fvá Féderal f€Éte§Éflu la @Íica m8§ duÉ det ba0co cénEai en su

Llcha coñfa la iríflácbñ ¿lesde [a dÉcada de 1S80. otfo perlodo dé Fe{rai áltiElrloó

E§ t ¡Oba$ki que edtid€üi!{én. eliú'e Ptudne§ eco¡ümfoi§ á ir!¡l§tÉÉ dé ixnpitÉá§ y

ndoáre§ é§e&urrda6é3¿l áJnbltár d eriEto iré lo§xtr&¡Hos piafa werri¿e §üomcñ/ües

y 6trús crá$tos.

El pr€sidente de Ia Re§erv¿ Federal. Jerome Pa*Él¡' ¡|a r*€fiocido el dol§r ¿co$imicÓ{ue

puede causaf ests rq¡lmen de 4l§ierápldo'

Iibérta:hito,s://¡irnesp¡noleni¡áiñ1¿0?2Jp9l?l/fBstr.Y¿-f.rter8l.fédlrsa§"iñtefÉá-iÍflaaicfi-¡'8,

cond¡ciomE múndiaLa d.!¡ltahica

Cqt la iilsli¡i¡ eo Éha €ñ tod6 él ñúndo y dl ándürÉcir¡iEnto dt lts c¡ndlcidtÉt ftnncilá§ por p¡rle de 1'oB

badtos ¿irnhaltt d6 la§ €§orúf¡íág a!áñzrdtn, h caúáñóa m¡J¡dbl éa 6§tá deblitiridr'' Lo§ prtñú§licÚr da

era,lmtmo par¿ :02¡ p tn¡ f'viado eonCde¡ablar&rite a lá bijá¡ iá8¿ndo dr 2'3 p6r 
'it 

oe 1¡0 pt'

ciento pare Edaciqs t ¡ldG, v do 2.6 por.&rio 
' l.b9l pel:e cañádá lñclusd ¿iiLs dB itr' §é natásañ todc

bs ¡ts;l,Ós ae i¡s rr.trie¿idt€¿ finallniBr.t rl c,arir'§tlo oñ 6ta¡ éilnoñlts ya 5á8shüa dtsac'lái¿¡do

,a ui¡a, ,"rn*n n" ,","Oo a alv¡§ár a k itáia Io§ PronddiÚ§ de cf&lmi€nto lafa 20¿' de 3'7 por 
'i6n¡0 

a

2.3 por lieino prr¿ E;lido8 Ut¡ido( y d¿ 3.á Por cl€nld ¡ 3,' por oirñ{o p¡a C'[adá

En üs oritomo muñUbl d6 aolit ácdü't lfionahlá y ñryot lo!ülldumbrt éo¿¡Úmicá' lF§-6ndic¡oñ€s

Inrricidras g)ttemat Fsrá Ainá¡iü¿'Lrtlna y 6l cáñbe 6sÉn dríPtr'nñdo' llst'¡sndo ¡ !n.h!t!ñr'rlto. da lo! 
.

oo§b§ dá rndoudrf.lliQ¡do y dá pl6iqro§ a¿¡riblai1?6 Eh !j6d6 d6bldo a l¡ do§1o'lerattióh rnuridi¡'i t ó{o hev

qus sumat la .al6l de algÚio§ pnÉbs d6 tosMar Pifiás' qué 
'á 

tsE!á quá Óo¡útúé cÚñ sl ttumpo' E6to

i"r, or.*"orr¡. "*áa 
hs pnedo¡6s iiltaalonÚi83 perd a E¡piris§ dá fl/evo6 i'obl¡r¡a§ paré h

t¡¡iá¡¡me¡ic¿

E¡c§é€ilfitcxto,ldstli§¿§d¿i¡te¡&¡Ér¡¡r¡al¡valsira¡{óndEs§tiYosirlc¡¡¡cionJes'ó¡dncir'ac1i'vos
;*];;;;:i&;r"ñ;á *ue¡""*í, *rpoi*oá para inversert¡ intamr.iritrlÉ§ quÉ puÉdeo ¿ci$cr n

á¿.tivó§ eriitiatos rn iÍr8§jurisdic¿ioi}e§ '

rag¡ón-

V¡lorcs C¡§¡ dc Bols¡ encuenira m¿Yor pof los booos

iotemacionales! quE adicionslmtnte á lo§
condi

Avda. Mariscal López Ni 5556, Bloque At 1ér' Piso, Asunción' P8ráguay ' Teléfono: (595 21) 66 33 11

@T¡

lt

local por los Bonos



0c0011?
§0,ftffi

u{-»a¡ahefák de &umiüo

Oont. Resolución No 1.87112.022|. 12 0lÍ 2A22

rcstiiéülr y rl phzñ dc vcncimicofo do la dcud¡- dondc la mlyo¡í¡ dc los b¡¡¡cos c-o¡cc¡tls¡ dcp(isitos ¡ Ia
yistá !, tr d¿p65itós dc,plta fjri no slperdr las 5 ¡ños dü váiciEicnlo, os docü, guc no poseen c! calce
sufieicnle en pler.o de vrtieiniii.rrto da dépó§itós conttd ct¿ilitos á riár dc 5 !ñÓ3, qüc lo sern hipoterarios Don

cl apoyo dc la AFD.

Y.lTYl,9:l* * ..0"r* adicionibtrente aumcnros d" tipo dc sambio-

El dólar se d¡sparé a n¡vél global tras la
sube de tasa de la Fed

'i¡l €úr§ !.¿3l!1ü rr ñ * fníÉe 4cfí!L!l üitú !.añi t rr¿a!6€ txhda b ¡.tÉ¡ nBtqldo!ü h!rÉh;É,
,,t!¡¡§iiariüÉi¿&|l!l r"áF.óü E€lfl. rr¡BooÉ!ádé E#.Úrtf¡lor:Yt!!t titrrErúrir'daaoaoi§, r!,.r
cü&a* lE d¡dliói aa r r§, ü dt¡lr áiiii$ rrrÉig ia t¡StÉ

Cs

( á n !}rry ¡¡!{r!rla ! baó.,-B:?!, §:ii.tltbltr!.iqt ¿bfún Fr!¡t!,nar,r¡6ioo!ir.!i dlirr¡. .'rld¿ é.{ttdlet
nlf¡ úr.¡\nÉ térií. d! rta n:.áiti ¿LFré..rr Gi, h Ell +.¡,t rt i*Ü :¿ iiiüí! iFá.ltÉ¡¡ln.it§t t5 pur{J!

§i!¡.a§. lalt4o lllfrata a ña..;!. a c{i!4.r¡! i:.r|ñaara6taaanlrn.3Üra Ét da Sidro Cft laq!qi4d! óa{ rlt!'
É.+rtlBl Ea*iaüÉün óé¡o¡r6r¡q 6,.r.O!§crn"Lát.!lürl.*ñjÉrrl!.$t t!r..rrr.ñ4jd*Ú.d.
¡rÉ: Éptood d lii¡i¡lt§ lrliiir*iii ¡it §ü rtitlrid l!:ttrilE 8¡1, thcc¡Gr iia€Pr..¡r P aÉilt!'
!5!a.,!t.ilú¡. i¡* n rdtü'iBrltt Ajc¡ ú¡Ü !n Éidl(fr :i,iitrft E',aaalidi?l'té tia á ,i.!gt

!a iqj.e§¿ br.!rri¡r. q8{ot¡.!ú{oiu¡üt,t r !'1érfÉ aa 1l4a¿ó!tr ñd{r¡á}Éllr ir*e .lii!'c¡'G'
tÉdlFr!sc6ttóadht rrls"óaúE¡Crn *!lÉ9.nü*ld.isbdtrarLl¡E¡i:rlrrE¡trtn'ú!rrÉ¡¡rE
i[ 36&.. 

'O¡3. 
ililÉ, r.¡iN3.-t¡a ¡?_.F ttr ttl! ád1aüqr¡rcrb¡¡ ¡.¡,r¡a¡dr¡óqJ..G!¡¡,ta ñj¿'!

tl?Él-ar*in o+¡aálf!! tE.É fugtüa BÉr!.rl!!Ú¡¡arpce. ÉÉq.rca ¡."'¡'*''iartit a!"¡ff 
'!¡tll

lrr.ih §ild x rtáldy lr*a.3 raatF*rida áa 'ü #iÉrEiá,¿^ée.tÜ'ltüi tlr*0a

nrrÉ irardÉlt^h

a tróaÉ *l oraa r(É6t nlaaa a isó¡ agad.{:rdfir ltl tft c,!..{ Úa nñÑla rrpü¡r¡e ¡t'¡'r¡'@ y 
'lEa\!ó 

165 11!'31

5L-?rálürtét nÉr !iá ólfF !ts!! Lr !!o?. Éd1 <r bqrr h áé t\§ lqrir! ,.r táa¡. 13 Érs6, le 5r é¡iai{! lt¿
il.tafa¡t!& l¿ driL É tlñ.o!r1?d érÍ6!a !t'n úo

Fr al ,¡.c ¡B ifÉ¿to r€r. ttüEfBri rrá!t¡.ü' 1r8 .*lt!¡r,[!. en¡rBlr§'. rÉ¡d$r.5¡. lu¡t !r b trd ít!á' It

tá1¡¡na¡, ¡aür,ri»o.vr rrrd.ua É'l tdtatratt¡i¡i¡. l§ tsi¡rda ld.lrJ. y aaf! iidi-ltttlt Ér{tr¡" qc' !' 
'dc}

u - grel,:tl¡ ¿¡l caiir¿¿r áü¡'tEá rttárl¡lr f¡:t¡4 ¡ld§¡ndÓ elÚi OdF.i¡d..7'd.ÉÉÉlrbrü r'i' Itd'''&d'
*iaá"*.all"or*n|!ra*t 'r6É¿nú!ñlH¡i*,|sr*{ii§Úíhcü !ñIct¡ó9scÓ ¡i,Ünrrrlt'nÜ¡&'r'l
aralim¡trio titttf: r¡a,Eo¿tdf rÓ t|ü,!Út ldaLt

FüÉ¡t iltjlFsrl¡{1yw-lenrcior.com-nY/úSocios-€dicion-ir$r€ro/20?2'l09¿3/cl'dols'-sadistüo-r-niv'l-
global-ü¡s-ls-sub¿.do-{¿sa-d¿-h-ñd/

Gste eorilb*o do ¡tt¡ iql¡rilirtid' tpc¡l e ir¡trÍiacioJi¡|, !c ÉlPeñ quc h dlmmd! dr lor i'lvarsiotri§ta§ por

ñós,er ¿icnü¡l r¿ dé á ttpüé ¿o htnt$ tn¿§ elevados quo lor vistos m l¡ Pte Plsdi!ñlá y pmdemiL

sc détÉ tal€r r cu€nt¡ h difcfrEoir. dcl conExro ecónómilo cn cl quc ha cr¿itido h Municiprlidad dc

A¡r¡¡¡oió¡.

L¡ etpt¡l¡ocla mls oecqam (i¡ lr níl¡ién dti ó7 rlr ¿rcm dcl 203 I .

(

MUAIRMTPM
Año

lnñ¡clóñ lñt l
¡iruál

1,4,65%2,O7%o¡75!r7,60%éte-21
16,85969,9191sqpt-22

257,69üVsrlaglón 9(

Avds. Mafisoál López No 5566, Bloque A, ler. Piso, Asunción, Páraguay ' Teléfono: (595 21) 68 33 '11

o

Tel: int.

coa
Flnanai.ra

cDA Eenco

1,57ftE,13tá

,a\ .8,194 ,9,41168,s0969,30%

1O33,33X
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f¡o¡ción Inb¡¡¡lrl: lflp¡l/{rÍr.Dctr lov,m/¡¡aro:artrdbaicFintorBca.inthciorJ366
TPM; htt !*¡ilrrr[.&c[!o¡.pyltúril¡'df
LnM: üthir:/foüir.bé¡r.qúv.pv/rrdlido¡.Eolct¡ri¡-tlslorico
T.rrr dc CDA: VGr ¡ncld-
*f IJA¡ [¡t¡¡:/órrr;br¡]udsv¡lortrto¡¡-¡v/lht¡dodc-c¡¡ boral¡,1

- 14,65% rs h tr§. del bono dc k *ñe I rlel PEG G? ron rtnclmieito 01i022033 ( 10.3 !ñ§r.
- I ú,85% * ir us¡ mfrirna progutstr para e¡ bohb drl PEd ct (i0 áños).

D¡drs hs co¡diciofts d€ le! v¡¡iábhs ec¡nómicas lg vúiación proporeiolrl dc rr:a quc experimcnu¡i el
Bono dr la Muüioipilidid cn earc do ¡er q¡¡itido al 16,t5% cs [taJ¡or á la y¡rircióE qü? éxperim(x¡ts¡oo l5
hs¡s dc los Cc¡tiflc¡elos dÉ DcÉsito dc Alúfró dé tff BtÍco8 y Fl¡atoiens J/ müoho fnñsr ¿ la v¡¡iación de
las L€ta.i de ReEul¡Dióñ Moiictr¡ir- Siaodo lds CDAS insmimñtos de áhoro cotr E:r¡elitfa dcl Poodo de
Ga¡artls de DeFisitos.

lrtrss & Rcgulaoión Monet!¡ia: +396,02%
Ba¡cm: +43,39%
Fina¡ehraÉ: +25,30Ya

Municipalid¡d dé A!¡hciom +15,02%

I,a Munielpalidad de A:u¡clh hr crnitido €r¡ r[teriofrs oorliqnss !.
mücbo ñénor, colro ¡.ttl c¡so rh li sErie 4 del PEG GI gnitid¡
años).

tipos dc inllne! símile¡cs, pcro a un plazo
al l?% a 15,f0 dias do ve¡ciinierto (4J

Sin otro paticrrlrr, agovecüo t oor3ión púa,rludlrló hLry dirÁta$cfltü. -
VAI.ORES CASA DE BOT§A §Á,

A¡Gro CDA

E¡ero 2021

Agolto !0zz dldmo irlbrmc

T¡¡¡¡ tL Iro¿¡ ¡io¡dio !¡¡daüo

H¡€iendi

At) ¿

,
t.taao.¡!,1,16

d !nll'*Éúa:lñt
& ,f,¡'ra §¡*o <. ',*o ,rl

@-¿ñor,r*:

ttI

IÚI

-

OEN

Avda. Márisca¡ López No 5556, Btoque A, 1er. ptso, Asunctóñ, paragt¡sy . TBtálono: (595 2r) 66 33 11
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T¡r¡c dri I¡e¡á E*dio Po¡bwfo

UESTARTA
entes
ent¡

a la amollación presupuestari4 por 6s'
v Seis idillones Doscientos Mil)' para

Í'üciit¿$ttsr/lí1tiv.bc¡t Eo!,$í

§ CONCLUSIONE§Y R§COMENDACIONES

No obstante, es importante mmciora¡ que VAIORE§ po§ee €xpcrieDcia en Ia estructr'uación y

colocación de Bonos rrauniaipareslir "árJo " 
t" urni"¡aiaua dc Asunción er Bonos por

"1"*"iJiril"t"*a"i"r¡ i "útit"ti", 
*lc§ er"l¡tioqcs Gi od o5' G6 v G7'

Es irlo{rtañtB inánaionü gue uIE! eoff{r eon la e¡ni¡ién Pn¡g la disp- onibilidad tle los fondoq } ¡sí'

asirs; a Plan rte Inversión de h ;;;;;-dt b*os G8' que se encucntrá exs¡csto en el Punto 2'

Drra la pront¿ ejecución a los proylñi*p"t" rlá";*t;ián de.desag'iies olwlales en ta Citdad de

-¡sunción 
conside¡ad¡s ..urt-ai'"""J"y'frffi;;- Po' "* Aü¡iástración' y por sobre todo

iáüüie., t¿q"ñéi§ de lE 0iud6danfa A§uncena'

Es impoÍaflte malcionar, que p8¡s et inicio de los Focesos de- coD¡"tación de la Obr¿s' se debe

crnta, con ra rot¡*dad d. l"r r*;r;?;';i;;. ñ;-h;.ión de ta certiñcación dc crcütos

Pre§upiiq{eios v est'os sffá¡ "j:;iJ;t-d;;;Jb'Jd'd 
a la-presentación dc los cerlificados y

ava¡s¿ de ias Ol¡ra¡, ¡oi ttte t';Jaerando quc t"pog:n3t* 3é conkr¡n con rscu§os

financieros, en el ma¡co de la orL;;-Ñ;-l islit' -Ai' tl"-I¡¡'*dones ¡la la T¿sorería' L¿

tñt¿ndtttda dc Asanció, pt,'á ':;b":fi|"¡)""t'i*iitti',,- 
de excedentes tewo'ál¿t tle corto

otazo de tos rec-uisos de u rri#*i"iiát;i;i;4; h: y"iT*. condiciones de saranta'
'seeurtdod y ,e,tattridad pma.ta""§íía;il;{;;;;;:-?!:!:"!: '' 

bajo eru norma legal'

*ii"iramos la autorización al org;o Lcgislativo nos permiu colocn¡ a corto plazo a traves de un

crnctEso de ofeltss, rr. '**t*ffi'o"á'Ji'¿t'i" "itÑó" 
de Bonos G8' s Íin de Pre€autelar'

I".il.i; n;i"i,; i-o*oi"'o' ¿" r" in*itocion'

s

Cont. Resolución Nr 1.871n.n221.

(

Avdá. Mári§cel López Nó 5566, Bloque A, ler, P¡§o, Asundofl, Páraglay ' T€léfoño: (595 21) 88 33 't 1





@íe^,qál¿b¿l¿kWd"//,

Cont, Resoluoión ñn 1.á71lz.a2z l. 
1 2 gql 2022

cllo la captación de los ¡ecu¡sos finarcie¡os conforme a las espccificacio¡es
ofertad¡s

7 DOCTJMENTACION
Se ádjunu los conbatts s¡rsotiptos con l¡ Firma VALORES CASA DE BOLSA S.d, por la
prelációh de sereioiix dc eolocación y cmiiión tle bonos y la rcpresentación de los obligacionistas.

00 n011/'
ffiifffi¡

IPor lo expuesto, se solieiu dict¡r¡c¡ jurídico,. f posterior rcidsión dc estc informe a la Ju¡ta
Munic.ipal irúa su eshldio, apobtbioÍ l- autsriz!¡iór, para la contratación de los Servicios de

VALORES CASA DE BOLSA §.A., a ñn de iniciú cl proccso técnico de emisión y colocasión"

de Heci€nda Adminisrración l, Finanz¡s

QUE, la Direcc¡ón de Asuntos Jurídicos, por dictamen N'7.156, de fecha 11 de octubre de 2O22,
en Eu parle conclusiva expresa: 'En consecuenciá, en vidud a las nannativas legales mencionadas
y a las @ns¡deraciones expuestás por la Dirección Géneral de Administración y Finanzas en su
¡nforma técn¡co de fecha 05 de oc,tuhre de fr22, que recomienda adjudicar a Valores Casa de
Bo/sa S.A. y aprobar la profo¡ma de Conttato, por lo que esta Diñcaión no opone reparos legales
paia Adjudicae¡én y la caneepond¡éhte suscipclón de los Contratos de los Servrbros de VALORES
CASA DE EOLSA S.A, y una vez cumptldo remltir a la Junta Municipal para su estudio y
considerac¡ón".

Por tanto,
En uso de sus atribuc¡ones,

EL INTENDENTE MUNICIPAL
RESUELVE:

Art. l'.

Art.20.

Art. 30

REMITIR, a le Junta Municipal para su estudio y
Resoluc¡ón, sus antEc€dentés y los Contratos por
Representenle de Obligacionistas' y 'Prestecién de Se

un¡cipales bajo el Esquema de Programa de Em¡sión

tómese nota y cum o, archivar.

aprobación, la presente
"Prestacién de Servicios
rvicios Emisión de Bonos
Global Denominado G8'.

D uez EZ

r
comuniquese a q

ORINO
Genera

't.- tñ
nte icipal

¡' D

z
M

Avdá. Mari8cal López No 5656, Bloque A, ler. Piso, A§unc¡ón, Paraguay ' Teléfono: (595 21) 66 33 ll

LOPEZ

ADJUDICAR, a VALORES CASq DE BOLSA S.A., para la emisión y colocación de
Borios Munlcipales, por un monto de hasta Gs. 360.000.000.000 (Guaraníes
trescientos sesenta mil m¡llones), por las consideraciones expuestas en la presente
Resolución.
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El Dictamen de la ,.lomisión de Hacienda y Presupuesto, con ¡elación al Mensaje N"
1.549n022 S.G., a ravés del cual la lntendencia Municipal reñere al Art. 8" de la
Ordenanza No 2812 , que indica reconocer la imperiosa necesidad de construcció¡ de
dcsagücs pluüalcs rn la Ciudad dc Asunción como obras prioriwias y, en tal seniido,
autoriza al Ejecutive. Municipal a la captación de recursos financieros para la construcción
de desagiies pluüal.s en la Ciu,lad de Asunr:ión, conforme lo establece el A¡t. 197 de la
Ley Orgánica Mun' :ipal, en la Modali¡lart de Emisión y Colocación de Títulos de Renta
Fija, en el merc do n¡ci6¡¿l e iuternar;ional, por el monto equivalente a Gs.
360.000.000.000 (frescientos Sesenta Mil Millones), de conformidad al An. 197 de la Ley
Orgrínica Municipal, delimitado cn el Art. lo, y scgún se cstablece en el Art. 58o de la Ley
de Mercado de Vak'¡es, y la Rosolucién N' 6/1 I 1., de la Comisión de Valores, previa
aprobsción por pa¡t: de la Junta Municipal, del Plan Ejecutivo de Inversión, debiendo
conlen¿r condiciones más favorables y ventqlosas con rclación a las emisiones anteriores,

CONSIDERANDO:

Que, al respecto, §e remife para Bstudio, aprobacióÍ y autorización, la P.esolución )lo
1.871/2022I., de fccha 12 de octubrc dc 202i, a través de la cual la Intend.ncia Municipal
ha resuelto cuanto sigue: 'Att. lo) ADJUDIC.4R a VALORES CA§A DE EOLSA S.Á.. pera
la enisión y colocación de .\onos Municipalet, por un monto de hasta Os. 3ó0.000.00A.0t)ü
(lrescienlos Scsenta Mil )vfillones), por las consideraciones expuestas en la presenle
resolución. Art. 2a) REMIT|R a la,lun¡a htunicipal, para su esrudio )t aprobación. kt
presenre resolución, §us ohecedentes y los Contralos por " Pretlución de Ser.. i:;r,t
Represenlonle de Obligacio¡tittat" y "Pr Jstación de Senicios En¡isi¡in t!¡: jhtu¡t
Municipales bajo el Esquema cle Progroma de Emisión Global denaminadt Ci8".

Que, asimismo, se adjutan hx Cuadms ll-04-01 y 8-04-02. correspondierrfes a la
ampliación por Gs" 7.486.200.000 (Sietc Nfil Cuatrocier¡tos Ochenrr y Scii: lvlil[-rnes
Doscientos Mil), para cubír los costos de la coloc¿ción y emisión dc Bonos lvlrr,rir:ipalcs
G8.

Que, se adjunta el Memorando DGAF l.l' 1.513122, de la Dirección Cen.:ral Ce

Adminisfación y Finanzas, para la Dirccción de Asun¡os Jr¡rldicos, a fin dr: elevar infi¡mre
técnico de emisión de Bonos Munic,oales C8, a tavés del cual se manifiesk cuanto sigue:
"....Nos diri§mos a usted, en el m¿rco de la Ordenqnza N" 2A22, que indica: Art. ó"
Reconocer la imperiosa nccesidad de cohstrtrción de desogíiet pluvialet en la Ciudad de
Asunción como obras prioritarias. En tal sentido autorizar al Ejecutivo Municipal, a lu
captación de recursos fncncieros para la con;lrucción de desagües pluviales en la Ciudad
de Asunción, conforme lo que establece et Art. 197" de la Ley Orgánica Municipal, en lu
modalidad de emisión y colocación de títul,ts de renta fija en el mercado nacional e
internocionol por el monto equlvalente a Gs. 360.000.000.000 (curaníe:t Tresc ienros
Sesenta Mil Millones), de conformidad at 1rt. 197" de ta Ley Orgánica Municipal.
delimitado en el Art. 1o y según lo eslablece el Art. 58 de la Ley de Mercado de Valores y
la Resoluclón M 6/1 I I. de la Comislón Nacit,tnl de Valores, previa aprrtbación por parte
de la Junta Muntcipal, del Plan Ejecutilo de hwersióq debiendo contenü condiciones más
favorables y ventajosas con relación a las emisiones anleriores.

1. ANTECEDENTES:

iitr,¡d¿,,
qstreJe

Acorde o la
oyeclo de cutado con los fondos resultantes

e

que aprue IAnlepr

*t*

el Artíalo 9" de la reJerida ordenanzu

(

legal
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colocación autorizdda, resulta imperioso el inicio del proceso de colocación de bonos para
calzar e iniciar los procesos de contratación de los proyectos para Ia cowtrucción de
desagües pluviales en la Ciudad de Asunción

2. PL/IN DE INVERSIÓN:

Se eleva el Plan de Inversió¡t a ser oplicado con la emisión de Bonos G8, por un total de
hasta Gs. 360.000.000.000, (Guaraníes Trescientos Sesenta Mil Millones):

Item CUENCAS DE DESAGÜES PLUVULES
l Ayala Velázquqz

2 España Il
3 San Antonio y General Santos

4

J Termínal

6

7 Bdrlolome de las Casas

8 Universifud Católica

9 San Pablo

10 Abasto

3. INVITACIóN DE PROPUESTAS:

De conformidad a dicha ordenanzq, la Dirección General de Adminisrración y Finaruas y
la Dirección de Hagienda, enfecha 15 de setiembre de! corriente han cursadó a las casas
de Bolsa (cB) una invitación para que coticen las ofertas de financiamienro a ffavés de
una emisión de bonos por un total de Gs. 360.000.000.000 (Guaraníes Trescienla¡ ,ges¿nla
Mil Millones), en ese contexto, se procerlió a ls evaluación récnica, y arendientlo a que solo
s.e presentó un solo oferente, por lo que no fe factible realizar comparación paro evaluur
la mejor oferra para la Institución, se resolvió por Resolución DGAí N" t I6/2022 I , dejar
sin efecto el llamado, dada las cansideraciones expuestcts, y en consecuencia se procedió a
realizm 

_un 2do. llamado, para el efecto se han cursado a las Casas de Bolia (CB) lo
invilación pma que colicen las ofertas de financiamiento a ttovés de una emisión de bonos
por un total de Gs. 360.000.000.000 (Guaraníes Trescientos sesenta Mil Millones), con el
sigaiente perfil:

2

BONOS MUNICIPALES (Deuda Bonificada).
DENOMINACIóN
MONTO Hasta Gs. 360.000.000.000 (Guaraníes

Trescientos Sesenta Mil Millones

G8

VALOR NOMINAL UN MILL 'N DE GUARA
Plllzo
SE/JES A ser cJe ida co rme a los lazos

G
L"'\

FORMA DE EMISIóN DE LOS
TíTULOS DE IA DEADA

Se eñitirá un título global por cada una de las
series que conforman esle progroma de emisión
global y cuyo contenido se halla ajustado a los
términos establecidos en el Reglamenlo

I SEN. Este título otorga acción
título refertdo se emitirá a nombre

a de Yalores y ProducÍos de Asunció¡t
dard de itado en la BVPASA

ativo

., r:* ,

€

Santo Domingo

Ayiadores

TIPO

Hasta I0 oños.

7
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ac¡uorá de custodio para los inversionislas, con
arreglo a las disposiciones reglamenlarias
aplicables.

GARANTíA Según Art. 12" de la Ordenanza No 175/2018.
SUSCRIPCION En Firme de la Emisión de Bonos

DEDESTINO/UTILIZACIóN
LOS FONDOS
LAGAR Y FORMA DE PAGO
DELCAPITAL E INTERES

INTERESES Pago semestral de intereses
. La negociaciót1, transferencia y pagos de capital, amorfizaclón e inÍereses

correspondienfes al título global se eÍectudtán a iavés de los mecanismos establecidos
en el Reglamento Operativo y en el Reglamento Operativo del Sistema Electrónico de
Negocioción en el Contrato de Custod¡a, Compensación y Liquidación que será

. Estos bonos a su yenciuiento podrán ser utilizddos pmo la cancelación de Deudas

SUSCT o con la BWASA.

Tributarias con el Munic io de la Ciudad de Asunción
opción de: I) Rescate dnticipado de acuerdo a lo establecido por la Comisión

Nacional de Yalores (CNV) en la Resolución CG N" 6/ll; y II) Rescale parcial de
acuerdo a lo establecido por la Bolsa de Valores y Productos de Asunción S.A. según
Resolución N' 1.01 3/l 1.

. Se tendrá

En ese contexto, en fecha 26 de setiembre del corriente, solamente la Casa de Bolsa
VALORES CASA DE BOLSA 5.A., ha presenlado und propuestq para la Estrttctwación y
Emisión de Bonos, cuya propuesta se resume o continuación:

1. Pagos de Capital: Los montos de amorthacione,t o capital a vencimiento de la serie
eslarán sujetos a la decisión de la municipalidad a fin de prever Ia estructura ópfima de
vencimienlos fu capi@l y dotar de flexibilid«d fnanciera en los años de yencimiento, los
cuales deberán acordarse con el oferente para coda plazo.
La Serie a l0 años: la tasa de ififerés estará en el rango de 16,15% al i6,85%.

2. Los costos fnoncieros de la colocación, segrln se expone a continuación:

3#

DESCRIPCIÓN (Gs.)

Estntcturación y
Asesoría
Financtera

0,35% + IVA del monlo a ser emitido (Pago Único) 1.386.000.000

Asesoramienlo
Legal t.386.000.000

Arancel Bursátil 0,025?6 + IIrA (Pago Único) 99.000.000

Comisiones por
Colocación 0,35% FI}IT + IVA L 386.000.000

Representación de
Obligacionistas t: t' . *o';j§ 

:,{i:r?t': r .: :u 
* ( P aso Ú ni c o) 1.i86.000.000

-o tido (Pago Único)3596 + IyA 4 1.386.000.000'
J--

¡tr:

Financiamiento del Presupuesto de Inversión a
ser aprobado por la Junta Municipal.
A trdvés del Agente de Pago designado por la
BYPASA pora la realización de los débitos y
crédilos en las cuentas de liquidación
habilitadas.

VALORES

0,350,4 + Ií¡A del monlo a ser emitido (Pago Único)

Suscripción en ,_.--
Firme
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COSTOS WNCALADOS A LA Emisión

Calificación de
Riesgo

SOLYENTA & NSKMETNCA, Gl 36.000.000, IVA
incluido - Primer Informe; y Gs- 3 j.000.000, para

cada informe anual
366.000.000

Aronceles de
Registro
Arancel de
Registro de la
Series en la
BYPASA

0,07 % + IYA Sobre el monto de la emisión, más
Impuesto al Yalor Agregado

277.200.000

Arancel de
Registro de
Programa en la
CNV

144.000.000

4 OPTNIóN IÉCNICA SOBNE 1..45 PROPTIESTAS:

Ante la presenración de una solo oferta, y romado en consideración las rasas ofertadas, en
fecha 26 de setiembre del corriente, se solicitó a VAL)RES 2ASA DE loLs,E s.¿.., un
informe técnico sobre el mercado burstÍtil actual a nivel nacional, con respecto a las tasas
de mercado para las emisiones de bonos.

A continuación se expone el informe presenta(lo por dicha bolsa:

l. Factores Internos.

Aclualmenle nuestro mercado está pasando pot un conrexto inflacionario importdnte. La
expecrdtiva del Banco central del Paragtay para la inflación en el 2022 es áe g,g?6 muy
s.uperior a la inJlación objetivo de 4,0026 incluso llZgando a los 10,50z6 de inflaciin
interanual con agosto ful 2022, esto es mtít de 150% áe lo esperado. Es por esi que el
Banco centra-l inició una polírica monetaria restricÍiva (Brsia por aefiiician el Lfecto
contrario de la política tnonetdria expansiva al reducír el tamaño de la'oferta moneiaria.
o, en otras palabras, hacer disminuii la cantidad de dinero *t circutaciói en la economía
de un país.). El instrumento para reduclr la cantidad de dinero en el mercado es el
aumento dc las tssas de Política Monetaria TpLl, la cual han anunciado en el último aviso
en niveles de 8,5096, lo que represenra un aumenro de 54,55o/ofrente a ra tasa de referencia
de enero del 2022.

1 4

Tara (%) ,luü¿ñto Aamriado Ye

ene-22 5.50%

leb-22 5,75% 4,55%
ma¡-22 6.25% 64%
abr-2) 6,7i% 73%

ñav-22 7.25% 3t 82%
jyn-22 7.75% 40,91%
¡ul 22 8,00% 15,15%

ago-22 8.25% 50.00%
sepr22 8,50o/e 54.55%

tr't'er¡¿l-:il 0:%

la.E€l-?¡'i 8.3..

¿J:?:r tar'-"¡

9.ltt:
\l d! t]§D

i:¡ :¡ {

l¡id¡c¡dores
tüooóm¡cos

de Polñr..¡¡ndrcrdoi(

e
A.tt) ,#i,

ffi
.fu*r,,
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0,0004, o el cuatro por diez mil s/el importe
registrado

.-^l
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E¡ su r.urü¡in d. cñ.ro. .l Comlr¿ d. Poúric.
ttomt ri¡ @PM) d.cidó por ur¡añ¡ml(hd. inc..mnt¡r
l¡ t¡sa al€ inta«L da politlc¡ niood¡ri¡ añ 25 punto3
bá9ic6. . l5O*.n¡¡.1.
L.ó .l com¡,¡nic¡do compl.lto: bit.lyl33wSunE

IJ

l¡¿ .l cqru¡ric¡¡ro co.rdao: b¡t-ly/3RéjQF7

Eñ ar r¡uniiñ d. !. f!.h¡. d coí¡ri d. Pqfric.
llo6.i¡d¡ ¡rcPüpt d.clió. por on.nlr*r¿d, ¡¡¡nt r
h taaa d. htcéi da pd¡iüc. ñoñltar¡! €o 5 poñ¡.6
bádc6, ¡rl*arxlo¡. .r 8.5O¡ á¡u¡|.

Tasa de Pol¡tic¿ Moñelaria 2022

n - Snaa-
ei:.ita A,,!$i*N

El eJeclo en las tasds lo podemos observar en las Letras de Regulación Monetaria que en
su última subasta llegaron a niveles de 9,97% a l8 meses. Comporándolo con la tasa de
enero del 2022 al mismo plazo, 8,00%o, han e4terimentddo un aumento del 24,625%.

Subst¡ de LR d! Frcha 28 & Slpüsmbn d! 2üU

h¡!¡({..1 ld!.Li¡or^4¡dc.r(Gu¡tr¡¡.1 kú0liua.lc.¡...oat ¡bn¿^¡rri.aolc.Dú.1 ra ¡ rlt.r d. ACldodi! lt)
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Este claro contexto de inflación elevada acompañado de política monetoria restrictiva
afecla los niveles de liquidez en el mercado. Los inversionistas encuentrsn niveles más
elevados de tasas de interés para colocar su dinero. A menor cantidad de dinero en el
mercado, mayor es el precio del dinero, lo cua! se traduce en niveles de tasa más elevados.

Ctntt t:ktn ?hti\¡t\ ü' iqlt.io\ túat r tt\ ttnitlnr
.odt¡ard¡oD ¿rth hdnt ¿ut,int¡.t r,! rt. trrdt¡t¡1. \t i¡tbrt!o. ta,
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Las Letras de Regulación Monetaria tienen como objetivo mantener constante eI volor del
guaraní medianle una contracción de la masa circulanle en el mercado, como su propio
nombre lo sugiere. Por lo tanlo, por sufinalidad es también una deuda pública.

Adicionalmente tenemos un aumento en el tipo de cambio frente al dólar. En enero del
2022 el tipo de cambio de apertúra a la compra (0i.0/.22) contra la moneda americata se
encontraba en Gs 6.906,67.- por dólar. Al cierre de septiembre se encuentra en Gs
6.995,83 por dólar.

ee ¡ ta L sa I ida ¿. - cap ita I ¿ !

Estirtiarr cla¡e BCp puede segr¡¡r
sr¡¡r¡eradGD tasas para controlar ely e\r¡tar sal¡da <le ca¡oitatés

Existen factores exfernos que
generador de la inflación que

¡rrecic»

económicos del país. El principal
el aumento del precic del petróleo y

Ucrania, sumado al aumenlo

En esle conterlo es de esperar que los tipos de interés a los que se enfrente la
administración municipal experiment en I os mis mos efectos.

2- Factores Erlernos.

e6tie
,. 

]

derivados el conÍlicl
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t.b, pJ..it,* ¡ont¡ühatut .kt.to 4!..td.r!¡ pot.hoqh.\ ,,.'hr.r" ,".t r.tt,.r t,iú,.tr.r Jt)22.
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costos de logística de traslados pos pandemia lo caal ha generado que los precios
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El contexto inflacionario no solo alecta al Paraguay, sino a la comunidad inlernacional.

Con tipos de interés elevados eh las grandes potencias mundiales y en general en América

Lalina.
Por wll¡lem thomb€rt y D.üd Milllken
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En este contexlo, las lasas de inlerés afectan a la valoración de activos interrwcionales, es
decir, activos emitidos en el Paraguoy tienen mucha más competencia para inversores
internacionales que pueden acceder a activos emitidos en otras jtrisdlcciones-

Valores Casa de Bolsa encuefitra mayor demanda de inversionistas por los Bonos
Municipales en clientes internacionales, que adicionalmente a los tipos de interés, valoron
Ia siluación frente al dólar. La demanda local por los Bonos Municipales es limitada por
Ias condiciones de liquidez de la política monetaria restrictiya y el plozo de vencimiento de
la deuda, donde la mqtoría de los bancos concentran depósilos d la vista y en depósitos de
plazo fijo no superdn los 5 años de vencimiento, es decir, que no poseen el calce suJiciente
en plazo de vencimiento de depósiros con¡ra créditos a más de 5 años, que no sean
hipolecarios con el apoyo de la AFD.

Respecto al dólar, se esperan adicionalmente aumentos de tipo de cambio-

EI dólar se d¡sparó a nlvel glotral tras la
lsulra cle tasa de la Fecl
?t¡ cc-o ¡. c..-..b. ,. .i ér f..cad. ag.oa.r. ., :c¡.: co.r6lL.f¡. :.t(l. i..§ c .r4 ¡. ..:yr¡.¡ -n -.ad5 .c. . .:..ai _ á r,
.ri.,..tf,1.ÉiÓ..:..F......F.daiF'.á,B..E.c.-:.¡lqéE3¡eÓc.Uñ'¿c.
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Que, en este contexto de alta volatilidad local e internacional, se espera que la demanda de
los inversionlstas por bonos en general se dé a tipos de interés más elevados que los vistos
en la pre pandemia y pandemia

La experiencia más cercana es la emisión del G7 en enero de 2021.

Evolución de variables económicas Ene-2021 Vs Se

,l
8

Año 7'PM
Inllacíón Int.r

anual I,RM MUA

enc-21 2,60% 0.75% 2.01% ó,13% 7,5¡% 14,ós%

sepG22 9,i0% {5n% ^ i, 9,97% 8.79"/6 9,1t% 1ó.85%

Yariocióñ o/á 69% tLy.tfu 'fl'lt¡zy¡ 25,30% t t!2%.

¿1:

2022

-3

€Is

Se debe tener en cuenta la díferencia del contexto económico en el que ha emitido la
Muni cipal ida d de A sunc i ó n.

CDA Banco
CDA

43.39%
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Inflación Ittteranual: https:/lwww.bco-pov.py/anero-estadistico-in{ormes-inflacion-í366
TP M : https : /tfuww.bE. sov.evhpm.pdf
LRM : htbs : /t\t ww.bcp. sov. pv/regulacion-mone taria-historico
Tasas de CDA: Yer onexo.
MUA : httos : //www. bolsadevalores. compv/listado4e-emisores/ I 4
- 14,65% es la tasa del bono de la serie 3 del PEG G7 con vencimiento 01/02/203i (10,3
años).
- 1ó,85% es la tosa mbimo propuesta para el bono del PEG G8 (10 años).

Dadas las condiciones de las variables económicas, la variación proporcional de lasa que

experimentaría el Bono de la Mrnicipalidad en caso de ser emitido al 16,85% es menor a
la variación que experimentaron las tasas de los Certificados de Depósito de Ahorro de los
Bancos y Financieras y mucho menor a la variación de las Letras de Regdación
Monetaria. Siendo los CDAs instrumentos de ahorro con garantía del Fondo de Garantía
de Depósitos.

Letras de Regulación Monetaria: +396,0296
Bancos: +43,39026

Financieras: +25,30%
Municipal idad de Asunción: +15,020/6

La Municipalidad de Aswrción ha emitido en anleriores ocasiones a lipos de interés
similares, Wro a n plazo mucho menor, como ser el caso de la serie 4 del PEG GI
emitida al 17% a I 540 dlas de vencimiento (4,2 años).

YILORES CASA DE BOLSA S.A.

Anexo CDA
Enero 2021

T¿¡¡s & Islr.úa Rroo.dio Pod..'¿do

Agosto 2022 (htimo informe disponible)
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No obslanle, es importanle mencionar que VALO ES posee experiencia en la
estructrodción y colocación de Bonos Municipales, ha asesorado a la Mwicipalidad de
Asunción en Bonos por medlo del sisteña tradiciohal y electrónico, en las emisiones G3,
G4, Gs, G6y G7

Es importante mencionar que urge contar con la emisión para la disponibilidad de los
fondos, y así, asignar al Plan de Inversión de la Emisión de Bonos G8, que se encuentra
expuesto en el Punto 2, para la pronta ejecución a los proyectos para la co¡utrucción de
desagiies plwiales en la Ciudad de Asunción consideradas eñblemáticas y prioritdrias por
esla Administració4 y por sobre todo redundaría en beneficio de la ciudadanla Asuncena.

Es importante mencionar, que para el inicio de los procesos de contratación de la obras, se
debe contar con la totalidad de los recursos financieros, pma la emisión de la
Cerlificación fu Créditos Presupuestarios, y estos serán ejecutados de conformidad a la
presentación de los certificados y avance de las obras, por esto, y considerando que
lemporalmente se contarán con recursos financieros, en el marco de la Ordenanza N"
175/18, "Art. 10" Inversiones de la Tesorería La Intendencia de Asunción podró realizar
inversiones Jinancieras de excedentes temporales de corto plazo de los recursos de la
Tesorería Municipal, bajo las mejores condiciones de garantía, seguridad y rentabilidad
para Ia generación de recursos adicionoles.... ", bajo esta norma legal, solicitamos la
autorización al Organo Legislativo nos perm¡ta colocar a corto plazo a trayés de un
Concurso de Ofertas, los recursos temporales de la emisión de Bonos G8, a fin de
precautelar, optimizar los recursos financieros de la Institución-

6. PROGRAMACIóN PRESUPT]ESTARIA:

Se adj nta los Cuadros 8-04-01 y 8-04-02 correspondientes a la Ampliactón
Presupuestaria. por Gs. 7.486.200.000, (Guaraníes Siete Mil Cuatrocientos Ochenla y Seis
Millones Doscientos Mil), pora cubrir los cosfos d.e la colocación y emisión de Bonos
Municipales G8.

Amro B-lx-ol

CUADRO DE EJECUCTONES Y E§TIMACIONES DEL INGRDSO

aMpLIAcIóN pRf,suPItEsraR¡A - c{srús DEUDA BoNIfIcaDA - BoNos ct

JUSTMCACION DEL INGRTSO
Ni9. [¡r

l*'.r.". ^-I r.o¡¡

t¡¡

2T

NGrÉOaO CO4-\'r.
NG¡EOa trDl,r^¡Sr
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I¡rqrc . L Tú[rÉl¡ d. aiE R.as -
¡¡Dosro ¡hccrtoi& ,i'
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ANEXO CUADRO AMPTIACION PRESU PUESTARIA
POR ET CUAT 5E AUfOR¡ZA LA AMPUAOON PNESUPUESTARIA MUNICIPAL,CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2022

!l,{f¡^r ¡o ¡t.ú6 
^ 
i6r¡sr

@lN,E{ ¡oÉ.uü¡^idl¡g
El¡.lDú {¡vÉ. o¿ u D.!u ¡a6 HG

EtrI
7. DOCUMENTACION:

Se adjunla los contralos susuiplos con la Firma VALORES CASA DE BOLSA 5.A., por la
presloción de semicios de colocación y emisión de bonos y la representación de los
obligacionistas.

Por lo expueslo, se solicila d¡ctamen jurídico, y poslerior remisión de este informe a la
Junta Municipal pd , su estudio, aprobación y aulorización para la contratación de los

semicios de YALORES CASA DE BOLSA 5.A., a fin de iniciar el proceso técnico de

emisión y colocación, garantizando con ello la captación de los recursos financieros
conJ'orme a las espec{icaciones ofertadas" -

Que, al respecto, y en respuesta a lo solicitado por Memorando DGAF N' 1.51312022,1a
Di¡ección de Asuntos Jurídicos, por Dictamen N' 6.745, de fecha 20 de septiembre de

2022, recomienda'. "...Cabe aclarar que el presenfe parecer legal versa excl stvamente
sobre Ia legalidad de lo solicilado, no así sobre cuesliones técnicas, económicas.

financieras, ñi presupuesfarias de las mismas, que corresponden o las áreas técnicas
peflinenles Que según documentaciones remilidas, ley aplicable al caso que nos ocupa e
informe técnico de la Dirección General dc Administración y Finanzas en el que

expresamente menctona que: "No se dan las condiciones para la evaluación pertinenfe de
las ofertas ya que solo se ha presentado un oferente y en ese conlexto o se pueden realizar
las comparaciones para evaluar la mejor oferla de precios lo que hace imposible
determinar cuál sería la oferta más ventajosa para la Municipalidad de Asunción, es por
ello que solicitan dejar sin efecto el presente llamado y la realización de un segundo
llamado, en ese sentido y por consideraciones expueslas precedenlemente, es parecer de

esta Dirección de Asuntos Jurídicos que el Señor Intendente Municipal, conforme a las

facaltades que le confere la Ley Orgánica Municipal, debe proceder según informe técnico
que consta en el Memorando N" 1.429/2022, solicitado por la DGAF, es decir, dejar sin
efecto el presente llamado y posteriormente realizar un segundo llamado de ofertas, entre

todas las casas de bolsa, si así eslima conveniente... ".

- :. :;.2c g;.1..r,

Que, la Dirección de Asuntos Jurf$icos'de- Intendencia Municipal, por medio del
ha t I de ryfubÉ¡de 20

*:!.--'/

Dictamen N" 7.15 en su parte conclusiva expresa

ll

¡r¡!¡¡!¡r
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consecuenciq en virtud a las normaÍivas legales mencionadas y a las consideraciones
expuests,s por la Dirección General de Administración y Finanzas en su informe técnico de
fecha 05 de octubre d¿ 2022, que recomienda aQiudicar a l/alores Casa de Botsa S.A. y
aprobar la proforma de contrato, por lo que esto dirección no opone reparos legales para
la adjudicación y la conespondiente suscripción de los Contratos de Semicios de
YALORES CASA DE BOLSA 5.A., y urw vez cumplido remitir a la Junta Municipal, para
su estudio y corsideración".

Que, a fin de seguir con el proceso aprobado por Orclenanza N" 28122, en su Art. 8o, se
remiten todos los antecedentes a la Corporación Legistativa, acompañado del Dictamen
Jurfdico N" 7 .156, de fecba I I de octubre de 2022, de la Asesoría Legal de la Intendencia
Municipal, adjrmtando los respectivos Contratos de Prestación de Servicios ..Emisión de
Bonos Municipales bajo el Esquema de Programa de Emisión Global denominado G8", y la
Resolución N' 1.871122I., de fecha 12 de octubre de 2022, de la lntendencia Municipal.

Que, la Comisión Asesora ha anali"ado cada una de las documentaciones presentadas y no
opone reparos en aprobar la adjudicación para la Contratación de los Servicios de
VALORES CASA DE BOLSA S.A., a fin de iniciar el proceso técnico de emisión y
colocación, garantizando con ello la captación de los recursos financieros conforme a las
especifi caciones ofertadas.

Pot tanto;

IA JUNTA MUMCIPALDE LA CIUDAD DEA§UNCIóN, REITNIDA EN CONCETO

RESAELVE:
ArL l": APROBAR la adjudicación a VALORf,,§ CASA DE BOLSA S.A., para la emisión y

colocación de Bonos Municipales por un monto de hasta Gs. 360.000.000,000 (Trescientos
Sesenta Mil Millones), confo¡me a lo resuelto en la Resolución N" 1.8j1120221., de fecha
l2 de octubre de 2022, de la Intendencia Municipal.

ArL 20: HOMOLOGAR los co¡tratos suscriptos con la Firma VALORES CASA DE BOLSA
S.4., por la prestación de servicios de colocación y emisión de bonos, y la representación
de los obligacionistas, de conformidad a lo establecido en el A¡tículo 199 de la Ley N"
3.9661 l0 "Orgánica Municipal".

ATT,3": APROBAR EI PLAN DE INVERSIÓN DEL PROGRAMA DE EMISIÓN GLOBAL
denomiñado G8, conforme a las obras consideradas prioritarias, que se detallan en el
siguiente cuadro:

i.,-'
\§, ,,

Itsm CUENCAS DE DESACÜES PLU\'IALES
I Ayala V el6?4ttez

2 España II /
3 San Antooio y General Santos

4

5 Tcminat '/
6 Universidad Católica
,l

8 A!astq/-:)

12

Sarto Dominco

San Pablo

i
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Conl J¡utlN" 2.212/22

Aú- 1": Comunlqucsc a la Intcndcncia Mrmicipal.

veintiseis del mes de octubrt del
&*,

Sala de Sesiones de la Junta Municipal de la Ciudad de
veintidós.

Abog.

DESE AL

€s@

-

los

Lo
MARíA

pv.

Abog, tOSÉ

Asunctón,f I \CT 2A22

rÉNGAsE ponkesotucró¡¡,
CU , ARCHIVAR..

General

FERNANDO BERNAL MAZó
Pr¿cidentc

MUNICIPAL Y

-
I
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Lá R*oludón dE la Junta Municipat N" z.2uw\ de fscha 26 de oclubre de 2o22 y la ordenanza
Munkjpal No 2aD2, de fuchá 20 oe ¡utio ¿e 2.6u, por tas cuates se autorha a ra lntendencia
Municipat. ta. emisión t_Lu9!9" ba¡o ér esguema oe ÉrogÁr; oe Emisión Grobar, p"i un ,ónu
máx¡mo de hesta Gs. 360.000.000.000-- (Guaranfes trescientos sesenla mil m¡ltones), a etectos de
sü oferta públi:a, a tavds ¿e la Bolsá de valores v p.ouáosle Asunción s.A. y de acuerdo a to
aprobado segrln Resolucién de la lnlendencla Mun¡c¡pal Ná 1,al1tzo?2 t. del j2 dáoctubre ae zó22:
v,

I

I

R+soludón
No ?8/22 de

a,f*n;"gUA*lú /.Vad.¿ú &.,o¿,
ffitraffiffiffi§

vróI^! 24W /2022

CONSIDERANDO;

QUE, conñorme a la de la Junta Münic¡pal N. 2.2A2122 de fecha A6tlOrZO2Z yla
Qrdenahza Mun¡cipal fechá 20 de Julio de 2.022, se auloriza a la lñtendenc¡a Mun¡cipal
para proceder y los trámitas necesarios para la emisión de lals sefie/s que compongan el
Programa de Emisión

QUE, el Programa de

G GB ante la Bolse dé Valores y Productos de Asunc¡ón S.A.

Globel GB tiene un valor total de Gs. 360,000.000.000_- (Guaran¡es
TrEsc¡entos Sessnta Mil
todos los trámites admin
inversores.

, el cual será emitido en más de una serie a efeclos dé cumplir con
y buenas prásticas financieras de cumplimienio normativo de los

En uso de sus átribuc¡ones,
EL INTENDENTE ]IIUNICIPAL

RESUELVE:

coma Ochenta y C¡nco) anual.
Váncimiento: v¡e , 26 de noviembre de 2032.

Plazo en dfas: 0 días.
Cupón: Pago

i

QUE, el prüsent€ acto adhinbtretivo ee halh debidamente tundado en el Principio de Legalhád, que
rige en ñetErta edministrbtlrre, es decir, que h ac{ueción pública se halls autoüade e)présamente
en las leyes vigentes que integ€n el derecho positfuo, por tañto,

Fecha de paoo cle inlerese§;
mart*, 30 de mryo de 2023
ñertes, 28 de ñoüembre de 2023
martest 28 de mdyo de ?0?4
martes, 26 de noYiambre de 2024
martés. 27 de m*o da 2O25
mertes, 25 de nog'ombre de 2025
m6rtes, 26 dé malyo de 2026
martes, 24 de noüiembre de 2026
mertes. 25 de maiYo de 2027
martes, 23 de nov¡embre dé 2027
martes, 23 de mayo de 2028
marlés', Z'l de nóüembre de 2028

D r

Avde. lrhriscrl Lópei tf 5556, Bloqué A 1... PBo, Asundóo, 595 21) 66331'1

¡...

Art. 1". APROBAR la de la Serie No 1 pot valor nominal de Gs. 180.000"000"000.
ochenta m¡l millones) que cúmpoñe el Prográma

la Comisión Nac¡onel da
de Emisión Global de
ValorBs mediarr¡B elG8

N'
regishado en
125 23112022 del ?3 de noviembrd del2022. Las condiciones de

cuya emisión se resuelve se ajustarán al Resumen de Térmiños y

que §e

martes, 29 de nov¡embre de 2022.
ochenta mil millones).

Certificado de
em¡sión de la
Condiion€ d6
particulares de
siguientes:

Prospectos de los Prograrnas de Emi§ión
esteblecen a lravés de esta

Global y a las condicione§
resolucién, y que serán las

t Serie 1

Fecha dé
Monto: Gs,
Tasa:16,85%

r. -f¡





ConL Resolución No 2.2&.!2.0221-
I

martes, ?i de mayo de 2OZ9
marte§, 20 dé noviembre de 2029
mafes, 21 de mlyo de 2030
martes, l9 de ndviembre de 2030
martas, 20 de mayo de 2(x!1
martes, 18 de ndüémbre de 20A1
martes, l8 de mayo de 2032
üemes, 26 de nóviembre de 2032

2

a,*r¿ttu\.[W¿hb & d*.,o¿"

2 ri NAV ?|]7?

Bonos

GO

Guarání€á

G§. 1.000,000.- (Gu6raüeo Un ,vl¡llón)

Se emÍt¡É un 1íIulo global por la Serie que conforma este
Pmgráma de Emisión Global y cuyo crntenido se halla
ajustado a los términos establecidos en el Reglámento
Operativo del SEN. Este tÍtúlo olrorga acción ejecutiva.
Ele tftulo se emitirá a nombre de BVPA§A y quedaRá
depositado en la BVPASA quien actuáÉ de cuslodio pará
los inversionistas, con aneglo a las disposiciones
reglamentarias aplicables. Las lhuidacioñés,
negociac¡ones, transferencias, pagos de capital, e
¡ntereses conespondientes al tÍttlo global se realizarán
de acuerdo con las normas y procedimientos oPeratii/os
elableodos en el Reglamento Operativo y en el
Reglámento Op€rativo del Silema Electrónico de
Negociación, en el Conhato de Custodia, Compeflsación
y Liquidación que será suscripto con h BVPASA

365 días conforme a lo estábiecido én el Reglamento
Operativo riel SEN.

A travee dei Agente de Pago de§¡gnado por la BVPASA
parEl la realÉac¡ón de los débitos y crÉditos en hs
cuentas de liqlJideción a ser habilitada§ en un Banco de
Plaza; pór los ñontos afectados y déclarados en el tftulo
global de la serie a ser suscriPta.

S¡n Gárantía. Aplica Art. 12, de la Ordenanza No

flsn\1\ de h Municipalirad de Asuncón.

Ia
por
nta

Fecha de pago dé amortizaciones;
. males, 'f I denoüembre de 2O3O

Cuarenta y Ci{co Mil Mitlones).
. martes, 18 de hoviembre de 2031

por el monlo de G6. 45.000.000-000. (guaranles

M¡l Millones).
por el monto de Gs. 45.000.000.000. (guaraní§

viernes,
Noventa

26 de
M¡I

noviembrs de 2032 por el monto de Gs. 90.000.000.000" (guaranÍes

Tipo:

Er€nomineB¡éñ d

Moneda:

Corte mfnimo:

Programa:

Forma de em¡s¡ón

Plezo de

Lugár de Pago de
Capital e lñtérese§:

Garañlla

n:

Rescate No apl¡ca Bl

eléfon
Avda. M3ri6€al N' 5556, Bloqu€ A, 1er Pbo, Alunc¡ó¡, Persguay 21) 6633r

0000099

Cuarenta y

(

Destino de la Emi§ Financiámiento del PresuPueslo
la C¡udad de

(Plan de
Municipal No 2.2821?2 da

Municipal'tdad de
Junta Mun¡cipal
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Conl. Resolución N" 2.2ú.f2.022 t.
I

Agente OrganizaOtr
/Colocador: j

a,//*"a";ut*/1" b Vr2/^¿¿e &ar,ro:¿*

3

2 4 NAV ?022

Valores Casa de Bolsa S.A
Dirección: Avda. Mcal. López c / Dr. Morra
Ediñcio Mcal- Center 4to. Piso
Teléfono: +595 21 600 450
Ma¡l: valores6valores.com. Dv
Web: www-valores.com.Dv

Valores Casa de Bolsa S.A.
Direcc¡ón: Avda. Mcal. López c / Dr. Mona
Edificio Mcal. Center 4to. Piso
Teléfono: +595 21 600 450
Mail: valores@valores.com. ov
Web: lvww-valores.com-Dv

l

Art 12. Manejo d¿ fitulos- La lnlendencia de Asunción, podrá emil¡a negocíar, mantener en
c¡rculación y res,cátar los Tltulos de Deuda del Tesoro P¡iblico Mun¡cipa!. Estos Lttulos públicos
constituirán obl¡gáciones suFsoóeranas que gozatán dé la garantía del Mun¡cíp¡o de
Asunc¡ón y que tepdnn por objeto garantizar el ñnanciamiento opoñuno de los requeimientos
f¡nanc¡eros de la Ndministación Municipal, mediante la adminisfiación efrclente del fluio de-
caja y la reducct'ón de /os rr€sgos de lqu¡clez temporal, que se puédan derivar de la
estacionat¡dad dell,ingreso y ga§o público municipal.

Art. 20. AUTORZAR, al pr. Oscar Rodrfguez, en su carácter de lntendente de la Mun¡cipalidad de
Asunción, y al Sr, Edwin López, en su carácter de Director General de Administrac¡ón y
Finanzas, para que procedan a formalizar las tramitaciones que fueren menesler ante la
Bolsa de valorei y Productos de Asunción S.A quedando plenamente facuttados para.

reálizar toda cl6e de aclos y suscribír lodo üpo de instrumentos a tal fin conforme lo

disponen las resóluciones Municipales, para el uso de firma.

Art. 3". AUTORIZAR, aliSr. Oscar Rodríguez en su carác.ter de lntendente de la Mun¡cipalidad de

Asunción y al Si. Edwin López en su caÉcter de Director General de Administración y
F¡nanzas óara lalsuscripción del T'rtulo Global conespond¡ente a la Serie Nro. I que ¡ntegra

el Programa de Emisón Global G8.
I

!

Art. 4". SOLICITA& a lalBolsa de Valores y Productos de Asunc¡ón S.A el régistro de la Serie No I
del Programa delEm¡s¡ón Global de Bonos G8 para obrta Públ¡ca.

EMITIR un título §bbal represenlativo por la Ser¡e No 't del Programa de Emisón Global G8,
que seÉ oportuñamente depositado en la Bolsa de Valores y Productos de Asuneión SA
con arreglo a las td¡sposiciones reglamentarias apl¡cables.

Art. 50

Art. 6".

Art. 70. CO IUNIQUE aqutenes

RINO

ESTABLECER, i
o*ignado por lá
liql¡idación a serl
en el título globali

I

ugar y forma de Pagos de capital e ¡ntereses: A través del Agente de Pago

évpÁSn para h réalización de los débitos y cráJitos en las cuentas de

hab¡litadas en un Banco de Plea; por los montos afeclados y declarados

de la serie a ser suscripta.

y cumplido , arch¡var
-i

I ,':
'r'i.

_ 
r:l
.!;

,:./,.

r
OSCAR uEz

lnten Mu

Avda. Marlscal LÉ N" 5556, Bloque A ler- Piso' Asunción, Paraguay ' Teléfono: (595 21) 6633

Representante
De Obligac'tones:

Elos Bonos a
Tributarias con el

venc¡m¡ento podrán ser utilizados para la cancelación de Deudas
de la Ciudad de Asunción-

Ordenanza N' 8: Ordenanza que cree la cuenla única del tesoro municipal y el
rQ¡imen de deuda del munic¡p¡o de la ciudad de Asunc¡ón.

L
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La Resolucién de la Junta Municipal No 2.282n?, de fecha 26 de octubre de 2022 y la ordenanza

Municipal No ?8122, de fecha 20 de julio de ?-o22, por las cuales se autoriza a [a lntendencia

Municipal la Bm¡s¡ón de bonos bajo el esquema de Programa de Emi§¡Ón Global, por un monto

máximo de hasta Gs. 360.000.000.000.- (Guaraníes tresc¡enlos sesenta m¡l millone§), a efecto§ de

§u oferta pública, a través de la Bolsa de Valores y Productos de Asunción s.A. y de acuerdo a lo
aprobado según Resolución de la lntsndenc¡a Mun¡cipal N" 1.87112022l. del 't2 de ocj|(ubrc de 2o22i

v,

CONSIDERANOO:

QUE, conforme a la Resolución de la Junta Municipal No 2.282n2 de fecha 2611012022 y la

Ordenanza Mun¡c¡pal N. 28n2 ds Íecha 20 de Julio de 2.022, se autoriza a la lntendenc¡a Mun¡c¡pal
para proceder y gestionar lo§ trámite6 necesarios para la emisíón de lals seriBls que compongan el

Programa de Emisión Global G8 ante la Bolsa de Valores y Productos de Asunción S"A-

a,lL" ¿rlr/¿/"/,/* /. Vn ¿,,¿ /" a|{k¿rrbiér.

vrsrAi -6DIC 20??

OUE, el Programa de Emisión Global G8 lieno un valor total de Gs. 360.000.000.000-- (Guaraníes
tresc¡entos sesenta mil millones), del cual ya so ha emitido la S€rie I por valor de G5.

180.000.000.000.- (Guaranfes c¡ento ochenta mil millones).

QUE, el presente acto adm¡nislrat¡vo se halla deb¡damonte fundado en €l Principio de Legalidad, que
r¡ge en matÉria administraüva, es dec¡r, que la actuación públ¡ca s€ halla autor¡zada expresamente
en las leyes v¡gentes que ¡ntegran el derccho positivo, por tanto,

En uso de su¡ atribuciones,
EL II{TEIIDENTE MUNICIPAL

RESUELVE:

Art. 1" APROBAR Ia emisión de la Serie No 2 por valor nom¡nal de Gs. 1 80.000.000.000.
(Guaraníes ciento ochenta mil millones) que compone el Programa de Em¡s¡ón Global de
Bonos denominado GB registado en la Comisión Nacional de Valores medianle el
Certif¡cado de Registro N' 1?5_23112A2? del 23 de nov¡embte del20?2. Las condic¡ones de
em¡sión de la serie cuya emisión se resu€lve se ajuslarán al Resumen de Términos y
Gondiciones de los Prospectos de los Programas da Em¡sión Global y a las condic¡ones
pañiculares de emis¡ón que se establecen a tavés de esta resoluc¡ón, y que serán las
sigu¡entes:

Serie 2

Fecha de emisión; lunes, 12 de dioiembrc de 2A22-
Morto: Gs. 180.000-000.000.- (Guaraníes ciento ochenta mil millones).
Tasa: 16,850,6 (D¡ecisé¡s coma Ochenta y Cinco) anual.
Venc¡rnicnto: jueves, 9 de diciembre de 2032.
Plazo en díac; 3650 días.
Cupón: Pago Semestral.

Feeha de pago de intereaea:
lunes, f2 dejun¡o de 2023
lunes, 11 de diciembre de 2023
lunes, 10 de junio da 2024
lunes, 9 de d¡ciemb¡e de 2ú24
lunes, 9 de junio de 2025
martes, I de diciembre de 2025
lunes, I de junio de 2026
lunes, 7 de d¡ciembre de 2026
lunes, 7 da jun¡o de 2027
lunes, 6 de diciembre de 2027
lunes, 5 de junio de 2028
lunes, 4 de diGiembre de 2028
lunes, 4 de junio de 2029
lunes, 3 de dic¡embre de 2029

Avda. Madscal López N" 5556, Bloque A, 1er. P¡so,

Nr

(595 21) 663311
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lunes, 3 de lunio de 2030
lunBs, 2 de diciembre de 2030
lunas, 2 de iun¡o de 2031
lunes, I de d¡ciembre de 2031
lunes, 31 de mayo de 2032
jueves, I de dic¡embre de 2032

llpo:

Denom¡[aclón dal Frogr.m.t

moned¡:

CoÉo m¡n¡mo:

Forma de amlslón:

Bonos

G8

Guaraníes

Gs. 1.000.000.- (Guaraníes Un Millón)

Se emitiÉ un título global por la Serie que conforma este
Programa do Emis¡ón Global y cuyo contenido se halla ajustado
a los términos establec¡dos en el Reglamento Operat¡vo del
SEN. Este tÍtulo otorga acción ejecüiva. Este tÍtulo so emit¡rá a
nombre de BVPASA y quedará depositado en la BVPASA qu¡on
aclluatá de custodio para los invers¡onistas, con aneglo a las
d¡sposiciones reghmentiar¡as apÍ¡cablos. Las liquidaciones,
negoc¡ac¡ones, transferenc¡as, pagos de capital, e ¡nterés€s
conespondientes al tÍtulo global se ¡ealizarán de acuerdo con las
normas y procedimientos operali!,ros establec¡dos en el
Reglamento Operativo y en el Reglamento Operat¡vo del
Sistema Electrón¡co de Negoc¡ación, en el Contrato de Custod¡a,
Compensac¡ón y L¡quidación que será suscr¡plo con la BVPASA

Plazo de Colocación: 365 dÍas conforme a lo estebbc¡do en 6l Reglamento Operativo
del SEN.

Lugar d. Pago do
Cap¡tal e Intereses: A través del Agente de Pago designado por la BVPASA para la

realización de los débitos y c{éditos en las cuentas de l¡quidación
a ser habilitadas en un Banco de Plaza; por los montos
afectados y dedarados en el lÍtulo global de la serie a ser
suscripta.

Garantia: Sin Garanlfa. Apl¡ca Arl. 12, dé Ia Ordenanza N" 17512018 de la
Mun¡c¡palidad de Asunc¡ón.

Financiamiento del Presupuesto de lnversión de la Municipalidad
de la Ciudad de Asunción aprobado por Junta Municipal (Plan de
lnvers¡ones GB de la Junta Mun¡cipal No 2.282122 de fecha
?6t10t2o221.

Rescat€ anücipado: No aplica el rescate antic¡pado

Agente Organ¡zador
/Colocador: Valores Casa de Bolsa S.A.

rÍa

Avda. Mariscal López N' 5556, Bloque A, 1e.. Pbo, A8u¡ción, P¡raguay . 11

2

F.cha de p¡go do amort¡zec¡onoa:
. lunes, 2 de dic¡embre dé 2030 por 6l monto de Gs. 45.000.000.000. (guarenies cuarenta y

cinco mil millones).
r lunes, 1 de diciembre dé 2031 por el monto de Gs. 45.000.000.000. (guarenfes cuarenta y

c¡nco m¡l millones).
. juew6, I d6 dic¡embre d6 2032 por el monto de Gs. 90.000.000.000. (guaranfes noventa mil

millones).

De3tino de la Em¡sión:

D¡recc¡ón: Avdá. Mcal. López c /
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Cont. Resolución N' 2.37412-A221

Represéntante
De Obliqaciones;

Edif¡cio Mcal. Cenler 4to. P¡so
Teléfono: +595 21 600 450
Ma¡l: valoreslovalores.com.py
Web: www.valores.com.ov

!.6 DIC 2022

Valores Casa de Bolsa S.A.
Dirección: Avda, Mcal. López c / Dr. Morra
Ed¡ficio Mcal. Center 4to. Piso
Teléfono: +595 21 600 450
Mail: valores(Ovalores-com.oy
Web: www.valores.com.ov

COMUNIQUESE a qu tenes ponda, tómese nota y cumplido tvar

{

§IGNORINO OS RiGU
retaria General M icipal

'.!

D¡ .t

'l t1

E ta

L)

7?

Avda. Mariscal López N' 5556, Bloque A, 1er. P¡so, Asunción, Paraguay . Teláfqnoi (595 21) 663311

EZ

Eslos Bonos a su vencimiento podrán ser util¡zados para Ia cancelación de DBudas
Tributarias con Bl Municipio da la Ciudad do Asunción.

Ordeóanza N' 175/2018: Ordenanza que crea la cuenla ún'rca del tesoro municipal y el
régimen de títulos de deuda d8l municipio dé la c¡udad de Asunción.

Att 12. Manejo de Tltulos. La lntendénc¡a de Asunción, podrá emitir, negociar, mantenar en
circulac¡ón y rescatar los Títulos da Dsuda del Tesoto Público Munic¡pal. Estos títulos públ¡cos
constitu¡rán obl¡gac¡anes s¿.rb-soberanas qua gozarán de la garantía del Municipio de
Asunción y gue tendrán por objeto garant¡zar el f¡nanciamiento oportuno de los requeim¡entos
t¡nancieros de la Adm¡n¡strac¡ón Munic¡pal, med¡ante la adm¡nistración ef¡c¡ente del flujo de
caja y la reducc¡ón ds /os rresgos de iliquidez tempora| que se puedan derivar de la
estac¡onalidad del ¡ngreso y gasto púhlico munic¡pal.

Art.zo. AUTORIZAR, al Sr. Oscar Rodríguez Quiñonez, en su caÉcter de lntendentc de la
Mun¡c¡palldad de Asunción, y al §r. Edwin López Cáttebecke, én su carácter de Director
General de Adm¡n¡straóión y Finanzas, para que procedan a formalizar las tramitaciones que
fu€ren menester ante la Bolsa de Valores y Productos de Asunción S"A. quedando
plenaménle hcultados para réalizar toda clase de aclos y suscribir todo tipo de ¡nstrumentos
a tal fin conforme lo disponen las resoluciones Municipales, para el uso de firma.

Art.3'. AUTORIZA& al Sr- Oscar RodrÍ9u62 Qu¡ñonsz, en su carácter de lntondente de la
Mun¡cipálidad de Asunc¡ón, y al Sr. Edwin López Cattebecke, en su caÉcter de Director
General de Adm¡nistración y Finanzas, para la suscripción del Título Global corespondient6
a la Serie Nro. 2 que integra el Programa de Emis¡ón Global G8.

Art.40. SOLICITAR, á la Bolsa dÉ Valores y Productos de Asunoión S.A. el registro dé la Serie No 2
del Programa de Emis¡ón Global de Bonos G8 para olerta pública.

Art. 5o. EMITIR un tftulo global representativo por la Serie No 2 del Programa de Em¡s¡ón Global GE,
que será oportunamente depositado en la Bolsa de Valores y Productos de Asunción S.A.
con aneglo a las disposiciones reglamentarias aplicables.

Art. 60. ESTABLECER, lugar y forma de pagos de cap¡tal e ¡nlersses: A travás del Agente de Pago
des¡gnado por la BVPASA para la real¡zación de los débitos y créditos en las cuéntas de
l¡qu¡daciól a ser hab¡lrtadas en un Banco de Plaza; por los montos afectados y declarados
en el tftulqglobal de la serie a ser suscripia.
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El Dictamen "A" de la Comisión de Hacienda y Presupuesto, con relación al Mensaje N'
769/20 5.C., a través del cual la Intendencia Municipal remite. para su estudio y
consideración, el Memor¡indum N' 798/2020, de la Dirección General de Administración y
Finanzas, que contiene la propuesta de modificación del Art. 52" de la Ord. N" 256/19
"Presupuesto General de la Municipalidad de Asunción", de conformidad a lo establecido
en el Art. 38" de la Ley N'3.966/2010 "Orgánica Municipal"; y,

CONSIDERANDO:

Que, el Memorando DGAFN" 79812020, refiere que la Ord. N'25612019. por la cual se
aprueba el Presupuesto General de la Municipalidad de Asunción, para el Ejercicio Fiscal
2020, conforme al Capltulo VIII - SISTEMA DE CRÉDITO y DEUDA PúBLICA,
establece: "Art. 52"- Autorizar o la Infendencia Municipal, a trovés de la Dirección
General de Administración y Finanzas, a emitir y man¡ener en circulación Bonos
Municipales, en el mercado local y/o internacional hasta el equivalente al monto de Gs.
50.000.000.000.- (Guaraníes Cincuento Mil Millones), a ser destinados; para lu
financiación de obras municipales de infraestructura pública, previu aproboción del Plan
de Ejecución por parte de la Inlendencia y Junta Municipal. En este senlido la lntendencia
Municipal deberá realizar los ajustes presupuestafios correspondientes para .financiar lu
confroporliclo de la deuda boniticada".

Que, asimismo, en el Punto 1. Antecedentes: Señala que acorde a la normativa legal
vigente; y considerando que los procesos licitatorios de las inversiones financiadas con las
emisiones anteriores de Bonos han sido finiquitados o se encuentran en plena ejecución,
razón por la cual se tendría un mayor dinamismo en la ejecución presupuestaria al cierre del
presente Ejercicio Fiscal y primeros meses del año 2021.
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VISTO:

Que, para una mejor ilustración, se expone la ejecución de Bonos, al ciene del mes de julio
del presente Ejercicio Fiscal:

Ejecución de Bonos Municipalee il 3ll0i D020

i 75.ooo.ooo.ooo

r8.000.000.000 i l8

Ejecución %
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Que, conforme a lo detallado, y en relación a la gestión de los próximos meses para Ia
óptima realización de las obras, se estima que se elevará considerablemente la ejacución.

Que, siendo asi, se solicita la modificación del artículo de referencia conforme a la
siguiente propuesta: "Art. 52"- Aulorizar a la Intendencia Municipal, a través de la
Dirección General de Administración y Finanzas, ü euitir y mantener en circulación
Bonos Municipales, en el mercado local y/o internacional hasta el equivalente ul monto de
Gs. 200.000.000.000.- (Guaraníes Doscientos Mil Millones). a ser destinados pura la
.financiación de obras municipales de infaestrucfura pública y modernización de la gestión
municipal. previa oprobación del Plan de Ejecución por pafie de la Intendencia )'Junta
Municipal. En este sentido la Intendencia Municipal deberá realizor los ajustes
presupuestarios correspondientes para Jinanciar la conftaparlida de la deuda bonificada"

ffEM DESCRIPCION

OARAS MUNICIPAL€S 158.G).üI).@
1 DesaSúe Pluvial y lvl€joramiento Vial de la Avda. Feltpe Motas Lóper
2 DesaSue Pluvial Rocio Cabr¡ua y Lombardo

3 Desatúe Pluv¡el lsábel Le Católlca y Kanonñikoff
4 Me amiento Vial de varias calles avenidas de le c¡udad de Asuncaón

4,L Avda. Eruno Guga¡ar¡ entre Eusebio Ay?!á y Ecuador

4-2 Avda. Kubitschek entre Euseblo Ayala y Mcal. López

43 Avda. Fer!?ndo de Ia Mora entre Rca. Argent ina y Oefensores de¡ Chaco

4.4 Avda. Euseb¡o Ayala entre Choferes det Chaco y Rca. Argeñt¡na
4.5

4.6 Cedro entre Eusebao A la Avda. Fernando de la Mora
4.7 !¡p9!¡o entre Eusebto Ayala y Avda. Fernando de la lvtora

4.8 Teodoro S- Mongclós

4.9 José Asunción Flores

4.10 Colon entre El P¿r lncle ndiente
4.11 Ch¡an Xa¡-shek entre A las e lnde endenc¡a Nacional
4.12 Calles de barrios S on¡a San Antoñ¡o
4.13 Avda. Brasil¡a entre Mcat. tópe¡ y Artigas

OTRAS INVERSIONES

5 Conslrucclón de Mlr¿dor en tte Punta 6.(xx).fln.(ID
6 Modeml¡¡c¡ón y R.vlt¡lkac¡ón da l. Térml¡al d€ ómdbus 1a,ooo.0@.o(I)
7 Mode l€ñol I I de Gestlón lnstttuclon¡l Adm.-Flnañclsro 1a.o(x)-o(x).(xx)
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Que, en ese contexto, y tomando en consideración los recursos ñnancieros con los que
cuenta la institución, y a fin de incrementar el nivel de ejecución en inversión, se requiere la
ampliación del monto establecido en la ordenanza de referencia, para la colocación de
Bonos, teniendo en cuenta la estn¡ctura de fina¡rciamiento y la disponibilidad de recursos
para calzar dicha necesidad.

Que, en el Punto 2: Propuesta Plan de Invenión: Se menciona que la administración
actual ha analizado la necesidad de contar con recursos para ser invertidos en obras de
infraestructura pública, buscando de esta manera satisfacer las necesidades inmediatas de
los contribuyentes, y así ofrecer una nípida respuesta a los reclamos ciudadanos y. en ese
sentido, conforme a reuniones con las diferentes áreas involucradas, ha resultado la
propuesta del Plan de Inversión para la Emisión de Bonos Municipales G7, a fin de hacer
frente a las obras definidas como prioritarias, según se detalla a continuación:

MONTO Gs.
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Que, en el Punto 3. Propuesta de Amplieción Presupuestarie: Reñere a lo establecido en
el Art. 5ó, del Anexo A del Decreto N" 3.264/2020, por el cual se reglamenta la Ley N"
6.469 del 2 de enero de 2020 "Que Aprueba el Presupuesto General de la Nación para el
Ejercicio Fiscal 2020", que establece: "...Los recursos provenienles de las operacione:; de

crédito público serán incorporados al PGN correspondiente ol Ejercicio Fiscal en que la
re.ferido operación se hubiera concretado. A tal efecto, el Poder Ejecutivo remilirá ol
Congreso Nacional el proyecto de ampliación presupuesÍaria... ".

Que, en concordancia con el A¡t. 178o de la Ley N" 3.966/2010 "Orgánica Municipal''. que
textualmente dispone: "Régimen Jurídico. Las municipolidades en materiú de
administración Jinanciera. principios generales. sistemas de presupuesto. principio.s
preswueslarios, normaE presupueslorias, lineamientos, crilerios, terminología
presupuestaria, clasiJicador presupuesfario, estruclura del presupueslo y programación del
presupueslo. se regirá por las disposiciones eslablecidas en la Ley N" 1.535/99 "DE
ADMINISTRACTÓN FINANCIERA DEL ESTADO", y slrs decretos y resoluciones
reglamenlorios que le sean aplicables, qsí como los leyes anuales de presupuesto".

Que. en el ma¡co de la normativa mencionad4 se remiten adjunto los cuadros
correspondientes a la Ampliación Presupuestaria del Ejercicio Fiscal 2020, en el ingreso y
en los programas de gastos respectivos, de conformidad al Plan de lnversión Bonos G7.
conforme al Memonindum N" 120/2020, de fecha 02109/2020, de la Dirección de Hacienda:

Presupuesto de lngresos
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Que, el Departamento de Presupuesto a través del Memoníndum UFP No 26612020, remile
a la Direcci
Formularios

ón de end4 el pedido de ampliación presupuestaria, con los respectivos
8-04-01 y Anexo 8-04-02, que se detall uació¡ //
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ANEXO I

AMpLrActóN pREsupuE5TAR¡a cotocactóN oE BoNos MUNICIPAL¡S
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ANEXO CUADRO DE AMPLIACION PRESUPUESTARIA
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Que, por nota de la Dirección General de Administración y Finanzas (DGAF) dirigida a la
Concejala Vicepresidenta Fabiana Benegas de Sánchez, Presidenta de Ia Comisión de
Hacienda y Presupuesto de la Junta Municipal de Asunción y, por su intermedio, a los
Concejales Miembros, se remite el informe requerido en la penúllima sesión de la Comisión
Asesora a su cargo, en el m¿rco del estudio del Mensaje N" 76912020 S.G.. de la
Intendencia Municipal, por el cual se propone la modificación del A¡t. 52 de la Ord. N"
256119, en los siguientes términos:

PERFIL DE LA EMISIÓN GLOBAL DE BONOS G7

Que, se plani ivalente a enlor'/"(
(c .000.000.000), para den un plan glo

/s
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Que, como Punto 4. Justific¡ción: Se menciona que es importante indicar que, además de
contar con los recursos para incrementar el nivel de ejecución en Inversión, dichos recursos
captados en concepto de crédito público por la Administración Municipal, estarán
destinados principalmente a las inversiones en infraestructura, las cuales generarán
incremento en la recaudación tributaria, a través de la actualización del valor fiscal de los
inmuebles beneficiados por las mejoras en la infraestructura, dada la coyuntura, las
inversiones realizadas en infraestructura apuntan a generar mayores facilidades para
incrementar los ingresos, y se tendrá un buen escenario para ir con un paulatino incremento
de las tasas y ciánones percibidos como ser la recolección de residuos, conservación de
pavimento, patentes y otros.

emisión de
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vial y desagües pluviales en puntos estratégicos de la Ciudad de Asunción, la remodelación

y modemización de la Terminal de Ómnibus de Asunción. como así también la

remodelación y puesta en valor del Mirador de Itá P1.ta Punta en el área de desarrollo

urbano, al igual que un proceso de transformación tecnológica para [a gestión institucional
del municipio con tecnologías de la información y comunicación. Sobre el particular' se

aclara que cada inversión estará respaldada por un análisis de viabilidad y factibilidad
conforme [o establecido en la guía para elaboración de proyectos de inversión pública del

SNIP (Sistema Nacional de Inversión Pública), en tanto exista una reglamentación

especifica para la inversión pública municipal.

Que, se describe el plan tentativo de inversión para la Emisión Global de Bonos

Municipales G7:

Que, se perñla que la emisión sea realizada con Bonos colocados a 13, 14 y 15 años de
plazo con el pago de cupones anuales, con amortización del capital al vencimiento del título
(bonos tipo bullet). /,

senun s.
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Ítem Descripción Monto en Gs.

OBRAS MUNICIPALES 158.000.000.000

I
Desagüe Pluvial y Mejoramiento Vial de la Av. Felipe Molas
López

Z Desagüe Pluvial Rocío Cabtiza y Lombardo

) Desagüe Pluvial Isabel La Católica y Kanonnikoff

4
Mejoramiento vial de varias calles y avenidas de la ciudad de

Asunción
4.1 Av. Bruno Guggiari entre Eusebio Ayala y Ecuador

4.2 Av. Kubitschek entre Eusebio Ayala y Mcal. López

4.3
Av. Fernando de la Mora entre Rca. Argentina y Defensores del
Chaco

Av. Eusebio Ayala entre Choferes del Chaco y Rca. Argentina

4.5 Av. España

4.6 Cedro entre Eusebio Ayala y Av. Femando de la Mora

4.7 Lapacho entre Eusebio Ayala y Av. Femando de la Mora
4.8 Teodoro S. Mongelós

4.9 José Asunción Flores

4.10 Colón entre El Paraguayo Independiente y Audibert

4.1 I Chiang Kai-shek entre Ayolas e Independencia Nacional

Calles de Barrios Sajonia y San A¡tonio
4.13 Av. Brasilia entre Mcal. López y Artigas

5 Construcción de Mirador en Itá hta Punta 6.000.000.000

6 Modemización y Revitalización de la Terminal de Ómnibus 18.000.000.000

7
Modernización Tecnológica Integral de Gestión Institucional
(Administrativo-Financiero) 18.000.000.000

TOTAL 200.000.000.000

De los datos

Dpto. de Bas
Junta Munic¡palde Asunción - 2020
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Que, se han realizado estimaciones financieras en base a dalos concretos y proyectados
tomando en consideración los ingresos de los últimos cinco años y la ejecución
presupuesiaria por el lado del gasto. En tal sentido, se describe en el siguiente cuadro la
estimación de ingresos por los próximos quince años.

Cd VAN de

calles de Asunción)

Que, los ingresos de los 201612019 son el reflejo de los datos del balance y la ejecución
presupuestaria en concreto. En los años 2020/2035 se tomó en consideración una media
aritmética de un crecimiento de los ingresos municipales en los úllimos años equivalente a
7,2%. E¡ ese mismo sentido, se toma en consideración que en los últimos años el nivel de
gastos tota-les por año ha comprometido en promedio el 92o/o de los ingresos municipales.
por lo cual se deja nota de la necesidad de reestructurar el gasto corriint" prru propi"iu,
mejores oportunidades de inversión en el futuro. En eite sentido, también risulta
fundamenlal tomar en consideración que la inversión en las obras especificadas en el plan
tentativo de marras, redundará en beneficios para la ciudadania desde el aspecto social y en
términos económicos de ingresos para la Municipalidad de Asunción, por il revalúo de los
inmuebles que resulten directa o indi¡ectamente afectados desde la perspectiva del
impuesto y de la construcción.

Que, a modo ejemplificativo, la administración municipal considera que la inversión en el
eje Molas López mediante la inversión en desagüe pluvial, implicará beneficios directos
para incentivar desarrollos come¡ciales como lo son los proyectoi de inversión inmobiliaria
que aportan a los ingresos municipales mediante el impuesto a la construcción y otros
tributos conexos, tomando en consideración el despegue dél sector en la zona de refeiencia.

vor

(

de Dalos y D¡gitaliza

Proyecto Mejoramiento vial de varias
calles.

Monto de la inversión
)guarantes

85.000 (en millones de

'bá.r.*4.1 9% _1
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Que. el flujo de fondos fue construido en base a los ingresos integrados anualmente en
el Fondo Especial para Pavimentación y Desagüe Pluvial creado por la Ley N.
3.966/2010 "Orgánica Municipal". Hasta el año 2019 se registraron ingresos reales, por
lo cual en los siguientes años (2020/2035) fueron proyectados en base al promedio
aritmético del crecimiento proporcional de los tributos que la componen como valor
adicional (impuesto inmobiliario e impuesto a la patente de rodados).

Que' a partir de los datos previamente estructurados, el análisis ñnanciero arroja los
siguientes resultados:

FLUJO DE FONDOS (FONDO DE PAVIMENTACIÓN y
DESAGÜE PLUI'IAL)

Monto de I¡ inversión -85.000
Año 2021 23.077
Año 2022
Año 2023 25.01 3

Año 2024
Año 2025 25.668
Año 2026 26.002
Año 2021 26.340
Año 2028 26.682
Año 2029

27.380
Año 2031 27.736
Año 2032 28.097
Año 2033 28.462
Año 2034 28.832
Año 2035 29.207

VAN 294.88S
TIR

de Datos y DigitüfaÁ8ú Dirección de Archivo

I se ha optado por el análisis del Proyecto de Mejoramiento Vial por la disponibilidad de
los datos necesarios para el estudio. Sin embargo, mismo análisis será acompañado con la
ejecución de cada proyecto de inversión.
' Se ha utilizado la Directiva l0 del sisrema Nacional de Inversión pública (2017) como
tasa social de descuento para el análisis de costo beneficio de proyectos de inversión
pública.
r.se 

ha utilizado un promedio de vida útil del pavimento en sus diferentes formas según la
literatura especializada en la materia.

Que, de la interpretación de estos resultados, se colige que el proyecto de inversión de
mejoramiento vial ofrece un índice óptimo en su TIR equivalente al 29%, al igual que el
VAN det dinero a ser invertido en la obra devuelve un valor superior al 200% del mismo
(Gs. 294.885.000.000) en un horizonle de l5 años. Con ello se considera que
linancieramente la inversión resulta plenamente viable ya que cubre el monto de la
amortización del capital de la deuda bonificada y los cupones interanuales proyeclados
Mismo análisis de viabilidad financiera será realizado con cada uno de Ios proyectos

tentalivo de ió sión Global GTayr
proceso lici por la In

ti

aco
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24.692

25.339

21.029
Año 2030

29V"

incluidos en el
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Que, por todo lo expuesto precedentemente, la Comisión Asesora recomienda la aprobación
de la modificación del Art. 52" de la Ord. N" 256119 ''Presupuesto General de la
Municipalidad de Asunción", de conformidad a Io establecido en el Art. 38 de la Ley
3.966/2010 "Orgánica Municipal" y del pedido de la Ampliación Presupuestaria solicitada
por la Dirección de Hacienda, por Guaraníes Doscientos Mil Millones (Gs.
200.000.000.000), a fin de incorporar en el Presupuesto Municipal Ejercicio 2O20, la
colocación de Bonos G7.

Por tanlo;

IÁ TANTA MUNICIPAL DE I.4CIADADDEASANCIÓN,NET¡MDA EN CONCEJO

ORDENA:

Aprobar el pedido de la Dirección General de Administración y Finanzas, a tin de
modiñcar el Art. 52" de la Ord. N" 25ó12019 "Presupuesto General de la Municipalidad de
Asunción'', de conformi¡lad a lo establecido en el Art. 38' de la Ley N'3.9ó6l201{t
"Orgritrica Municipal", quedando redactado de la siguiente forma:

"ArL 52o- Aulorizar a la Intendencia Municipal, a lravés de la Dirección General de
Adminislración y Finanzas, a emitir y man,ener en circulación Bonos Municipales en el
mercodo local y/o internacional hasta el equivalente al monto de Guaraníes Do,sciento.t
Mil Millones (Gs. 200.000.000.000), a ser destinados para la financiación de obra.r
municipales de infraestructura pública y modernización de la gestión municipal, previo
oprobación del Plan de Ejecución por parte de la Intendencia y Junta Municipal. En este
senlido. la Inlendencia Municipal deberá realizar los ajusles presupueslurio.t
correspondientes para Jinanciar la contapartida de lo deuda bonificada".

Aprobar el pedido de la Ampliación Presupuestaria solicitado por la Dirección de
Hacienda, por Guaraníes Doscientos Mil Millones (Gs. 200.000.000.000), a fin de
incorporar en el Presupuesto Municipal Ejercicio 2020, la colocación de Bonos G7, de
conformidad con lo dispuesto en el Art. 56'del Anexo A del Decreto N'3.2ó412020, por el
cual se reglamenta la Ley N" 6.469, del 2 de enero de 2020 "Que Aprueba el Presupuesto
General de la Nación para el Ejercicio Fiscal 2020" y, en concordancia, con el Art. 178. de
la Ley N' 3.96612010 "OrgriLnica Municipal"; y conforme a los Formularios Anexo Il Anexo
8-04-01 y Anexo B-0¿l-02, respectivamente.

Att. 3"- Com uese a la Intendencia Municipal.

Dada en Sala de Sesiones de la Jt¡nta Municipal de la Ciudad de Asunción, a un dí del
mes de del año dos mil veinte.

I
ERTO L,ISCO
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DGAF N" 1465/2020

PARA:

DE:

TECHAI

TEMA:

150:l 2m

MEMORANDO

:J.:::"::T#:ffi .*.,.TJ"HQHl\lTE

SOLICITAR DICTAMEN JTIRÍDICO AL RESPECTO DEL IN-FORME
TECMCO Y PROFORMA DE COI{TRATO _ EIIfiSIÓN DE BONOS
MI'MCIPALES G7.

Me dirijo a Usted, en el marco de la Orden¡nz¡ No 30820, que indica:

ArL l" Aprobar el pedido de Ia Dirección General de Administración y Finanzas, a fin de modificar cl Art.
52o de l¿ Ord. N' 25612019 '?rssupuesto Gene¡ral de Ia Municipalidad de Asunción", de

conformidad a lo establecido en el Arf.38" de la t*y N' 3.966/2010 "Orgánica Municipal",
quedando redactado de la siguiente forma:

*Art. 52o Aulo zs? a la Inlend¿acia Municipal, a tat¿s de la Di¡¿ccÜtt Gene¡al dz
Adainistaeión y Finanzas, a emilir y nnnlcnü en circulacúa Bonos Municlpales, en el
mercodo local y/o internacional hustu al equivoleñte al ,noilo de Gs 200.000.000.000, (Guarunícs

Doscierrtos M MiÜortc§), a s¿r deúinados paru la linaneiaclón de obras munlcipales de

infiacstructüa pública y modentkaclón de la gestün municipo\ praia aproúoción del Plan de
Ejecución por pa¡le de la Inl¿ndencia y tunta Muicipol En esr¿ sentido h Intendencia
Muaicipal debdni ¡eolizar los ajustes prcsupuasrorios conecpotdl¿nles poa Jinanciar Ia
contapartida de la deuda bonificada"

1. A¡ITECEDENTES
Acorde a la Normativa legal vigente; y considerando que los procesos Iicitatorio las inversiones
fi¡anciadas con las emisiones snteriores de Bonos han sido finiquitados o
ejecuciór¡ razón por la sual tendría un mayor dinemismo en la ejecución pre

en plcna

presente Ejercicio Fiscal y primeros meses del año 2021.

Para una mejor ilustració& se expone la ejecución de
Fiscal.

Ejercicio

fol A

de

ci

0iia§ctor

Mr¡ñic¡patidad d. h Ciudad da Aaunción
!4!au!s!.sl¡L9v

al cierre del

CácereB Flores

,j finan!Ñ

de

Av. ,i¡tcal. López N' 5556 esq. Cap. Bu6no
Ediñcio ds Los Csnunero§ - Bloquq 'A- - PÉo 2
T.l: (5S+21) 663311 int. 202 - Fa¡: (595-21) 610805
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Tomando en cuenta las colocaciones de Bonos en los ejercicios anteriores se puede señalar que los
Bonos correspondiente al G3, cuya colocación fue de Gs. 40.000 miilones, presenta una ejecución del
8ó7o al cierre del mes de del presente Ej erclclo Fiscal.
Por otro lado, los recursos por la colocación de Bonos denominados G4, su nivel de ejecución
al cierre citado E7 de los Gs. 100.000 millones colocados

prcsenta

la
ión de Bonos un

rof 0'

Av Mcal. López N. 5556 e6q. Cap. Bue¡o
Edñc¡o dc Los Comun€ro6 - Bloque.A'- pi6o 2
Tel: (59521) 663311 ¡nt 202 - Fax: (59S2.t) 610805

Munic¡palidad de la C¡udad de Asunción
w\M¡/,fñca. oov, ov

BONOS G3

BONOS G5

a$Í.

BONOS G4

BONOS G6

tlores

fiflrfi¿á§
dr

ó¿
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2. PLA¡I DE INYERSION

Se eleva el Plan de lnvcrsióq a ser aplicado con la emisión de Bonos G7, confonne se detalla a
continuación

lores

r.lll
mr0l!lrl¿ió¡ Ithr¡r¡l
dt

Av. Mc.l. Lópaz N' 5556 e€q. Cap. Buéno
Ediñclo de Los Comuncros - Bloque iA" - pbo 2
TaI (59$21) 663311 int. 202 - F8¡: (595-21) 6tO6CÉ

OBRAS MUNICIPATES 158.000.000.o00

1 Desagúe Pluv¡al de Calles y Avenidas de la Ciudad de Asunción

2 Mejoramiento vial de varias calles y avenidas de la ciudad de Asunción

3 Señalización Horizontal y Vert¡cal

I OTRAS INVERSIONES

Construcción de Mir¿dor en lta ma Punta 6.000.000.o00

2 Modernización y Rev¡taliración de la Terminal de ómnibus

3 Modernización Tecnológ¡ca lntegral de Gestión lnlituc¡onal 1edm.-ñn¡ncLio) 18.000.000.o00

TOTAT 200.000.000.000

TIPO BONOS MUNICIPALES Boni{icada
DENOMINACIÓN G]
MONTO Hasta Gs. 200.000.000-000 (guaranles Doscientos Mil

emitidas en 3 series de l0Mil , l1 y 12 años.
VALORNOMINAL UN MILLÓN DEGUARANTS
PLAZO l2 años.10 11

SERIES A ser definidas las casas de bolsa a ser udicadas

FORMA DE EMISIÓN DE
LOS TÍTULOS DE LA DEUDA

Se emitirá un títr¡lo global por cada una de las series que
conforrnan este prognrma de emisión global y cuyo
contenido se halla ajustado a los términos establecidos
en el Reglamento Operativo del SEN. Este tínrlo otorga
acción ejecutiva. El tírulo referido se emitiÉ a nombre
de la Bolsa de Valores y Productos de Asunción S.A. y
quedará depositado en la BVPASA quien
custodio para los inversionistas, con arre

slclones re lamentarias licables-
a

sgúrtuLió,{sunqde n
2 deI Ordenanzala N' 0 1.8I 57

En Firme de la Emisión de

¡dad de Asunción

DESCRIPCIÓN MONTO GS.

I

1

18.(}0o.000.000

3. II{VITACION DE PROPT'ESTAS
De conforrri.lad a dicha O¡denanz4 la Di¡ección General de Administración y Fitranzas y la Dirección
de Hacienda, en fecha 15 de octubre del corriente han cu¡sado a las Casas de Bolsa (CB) una inütación
p¿¡ra que coticen kís ofelas de ñnanciamiento a través de una emisión de bonos por un total de Gs.
200.000.000.000 (Guaranles Doscientos Mil Millones), en ese contexto.jse procedió a la cvaluación
técnica, y atendiendo a que no se contaba con la totalidad de los dlos para Ia realización de la
comparación de costos, se resolvió por Resolución DGAF N" 62n020 i, dejar sin efecto el llamado,
dada las consideraciones expucstas, y en consecuencia se procedió a realizar un 2do. llamadg, para el
efecto se han cr¡¡sado a las Casas de Bolsa (CB) la invitación para que coticen lgs ófertas de
financiamiento a través de una emisión de bonos por un total de Gs. 200.000.000.ú00 (guaraníes
Doscíentos Mil Millones), con ei siguiente perfil:

GARANTÍA Con Garantía Municipalidad

SUSCRIPCION
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DESTINOruTILIZACIÓN DE
LO§ r'ONDOS

Financiamiento del Presupuesto de Inversión a ser
aprobado por la Junta Municipal.

LUGAR Y I'ORMA DE PAGO
DEL CAPITAL E INTERÉS

A través del Agente de Pago designado por la BVPASA
para la realizaoión de los débitos y eÉditos en las
cuentas de liquidación habilitadas.

INTERESE§ Pago anual de intereses.
t La negociación, Íansferencia y pagos de capital, amortización e intereses

correspondientes al titulo global se efectuar¡in a tavós de los mecanismos establecidos
en el Reglamento Operativo y etr el Reglamento Operativo del Sistema Electrónico de
Negociación en el Conüato de Custodia, Compensación y Liqüdación que será suscripto
con la BVPASA.
Estos bonos a su vencimiento podrátr ser utilizados para la cancelación de Deudas
T¡ibuta¡ias con el Municipio de ia Ciudad de Asunción.
Se tendrá opción de: f) Rescate anticipado de acuerdo a lo establecido por la Comisión
Nacional de Valores (CNV) en la Resolucién CG N' 6/1 l; y II) Rescate pa¡cial de
acuerdo a lo eslablecido por la Bolsa de Valores y Productos de Asunción S"A, según
Resolución N' 1 .01311 l.

En ese contexto, han presentado sus propuestas para la Esfucturación y Emisién de Bonos solicitados
las siguientes Casas de Bolsas:

> VALORESCASADEBOLSAS.A.
> CAPITAL MARKETS

A continuacién, se expone un cuadro comparativo dó ofertas presentadas por las citadas Casas de Bolsa:

COMPARACIóru OE OFERTAS

CUADRO N" 1

Estructuración y
Asesoría Financ¡era

0,2596 + IVA del monto
a ser emitido (Pago

Único)
550.000.000 s/o 5/D

Asesoramiento
Lega¡

5/C Esüín
inclu¡dos dentro
de los gastos de

éstruc. Financiela

l

VALORES CAPITAT MARKETS

fes Flores

Av- Mcal. López N' 5556 esq. Cap. Bleño
Edincio de Los Co¡nunero§ - Bloque ?'- Pso 2
Tel: (595-21) 6633'11 int 202- Fax (5912'l) 610805

,lioiitiL t:(r¡¡¡a!

DESCR'PCIóN
VATORE§

{Gs.} EST.

CAPITAL MARKETS
(Gs., Esr.

S/C Están induldos
dentro de los gastos d6

estruc. Financiera
s/D
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Preparac¡ón y
presentac¡ón de

carpeta de retistfo
ante CNV y BVPASA

Gs. 22-000.0O0, IVA
incluido

22.0O0.000

O027596 s/monto
negociado

55.000.000
0,02596 + IVA (Pago

únim)Arancel Bursát¡l

440.000.000
0,22 X s/moñto
negoc¡ado IVA

¡ndu¡do550.000.000
0,25% FLAÍ + IVA

Comisiones por
colocaclón

Gs. 22.000.000, IVA

¡nclu¡do. Anual
durante la ügencia

de la emis¡ón.

264.000.000
ss0.000.000

Representac¡ón de

Obl¡gac¡onistas

0,25% + lVA, del monto
a ser emit¡do ( Pato

tlnico)

s/D
0,25t6 + IVA del monto

a ser emit¡do (Pato
tinico¡

s50.000.000
s/Dsuscripción en

Firme

Ad
ra432.000.0m

A deñn¡r
s/Cel¡ficadora

celiffcación de
Riesgo

1RA. Propuesta :

Solventa Gs.

36.000.000, tvA
¡nclu¡do - Primer
lnforme; y Gs.

33.000.000, tvA
incluido para cada

lnforme Anual.

./1"

Av. Mcal. Ló9oz N' 5556 Éq- C8p. Bt¡€no
Ediñclo de Loa Comunlfos - Bloquo "^- - Piso 2
fel: (5$21) 663311 ¡nt. 202 - Fer (59$2'l) 610E05

55.0@.000

Caceres tlores

titalra5

Mun¡c¡pE¡dad dG la C¡udad de A¡uoció¡
ut¡llller.sg¡ty
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cáliñcación de
Riesgo

A defin¡r
s/calificadora325.000.000

CUADRO N'2

(t) Proponen que las ofertas de venta en mercado pr¡mario sean negociadas a través de la

"Metodologla de Subasta Holandesa".

Av. Mc.l. Lópcz N' 5556.6q. C¡p. Bueño
Edifc¡o dc Lo. Comunaro§ - BloquG 'A- - Pbo 2
Tel: (59t21) 663311 rnt. 202 - Far: (595-21) 610E05

lores

(.)74,OO%10 años

(.)74,309{

(')1465%

CAPITAL MARKETS

Tasa porcentual

Según resolución de ¡a BVPASA0,07% s/monto de la

emis¡ón i IVA
Arancel de Registro de
Series en la BVPASA

si la em¡sión se lleva a cabo en el
2021

22-000.0000,01 % sobre monto
custodiado + lvA

Custodia de fitulos
Valores

según circu
S lornales Mfn¡mos al

presentar carpeta ante
el ente r€gulador

10.964.195

80.000.000 N

I

Arancel de Registro de
Programa en la CNV

Otros gastos vinculadt¡s a la emisión dc bonos (Costos de Registro)

'Il!f¡Í

OBSENVACIONfosTo

roGtol Ih¡n¿e

2da. Propuesta :

RISKMETRICA, Gs.

25.000.m0, rvA
incluido - Pr¡mer

lnfofmei y c§.
25.000.000, para cada

¡nforme anual.

A deñnir
s/calificadora

orscRtpcrórrl VALORES

11 años

12 años

DEscRrPctóN

154.000.000

Arencel por gel¡ón
admln¡strat¡va - regilro
emisión

0,0004, o el cuatro por

d¡ez m¡ls/el¡mpone
reg¡strado
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4. OPINION TECNICA SOBRE LAS PROPUESTAS

En relación a[ Cu¡dro No I descripto más anibq se expooe los costos correapondientes a la
estructu¡ación financiera por la emisión y colocación de Bonos G7, y se visualiza que:

l. Valores Casa de Bolsa S.A. presenta la ofe¡ta más completa de servicios, los ouales incluyen:
a. Estructurac¡én y Asesorfa Financiera
b. A¡ancel Bursátil
c. Comisión por colecación
d, Representante de Obligacionistas
e. Calificación de Riesgos

Y principalmente la Suscripción en Firme, que básicamente significa que la Casa de Bolsa
adquiere el 100% de los Bonos emitidos asumiendo el riesgo y responsabilidad de su posterior
venta en el mercado secundario, en cse conlexto la Casa de Bolsa, en su carta oferta prevé ei
cumplimiento del requerimiento de suscripción en firme en un máximo de 48 hs. a partir de Ia
emisión de los Títulos Valores en la BVPASA.

2. Capital Markets Cas¿ de Bolsa S.A., presenta la ofert¿ de los servicios:
a. Preparación y presentación de carpeta de regisho ante CIW y BVPASA
b- A¡ancel Bursátil
c. Comisión por colocación
d, Representante de Obligacioni stas

Estos costos no son los determinantes, siendo principalmente las tasas de interés, las cuales son las que

definen los costos totales de la emisiór¡ y que conforme se puede aprecia¡ en el Cuadro No 2, se expone
cua o sigue:

l. Valores Casa de Bolsa S.A. presenta:
a. Serie a 10 años, la tasa de interés estará en el rango de 73,750/0 al 14,25Y¡

b. §erie a I I años: la tasa de iÍterés estani en el rango de 14,00o/o al 14,50Yo

c, Se¡ie a 12 años: la tasa de interés estará en el rango de 14,25% al 14,75%
Y de confo¡midad a la Nota de fecha 23lllDA20, la determinación de tasas fijas nominales de
los rangos presentados, ofertan a:

a. Serie a l0 años: Tasa nominal anual det 14,00%
b. Serie a I I años: Tasa nominal anual del 14,300/o

c, Serie q 12 años: Tasa nominal anual del 14,65%
La oferta se encuentra dentro de la curva de tasa a largo plazo de la Munioipalidad de Asunción y se

mejora con relación a la última colocación a l0 años re¿lizada en el 2018/2019 (14,50%).

Teniendo en cuenta la oferta de Valores Casa de Bolsa S.A- la tasa máxima que se pagaria al mis¡lo
plazo seria de 14,00%, teniendo en cuenta que los intereses se pagan una sola vez al año lo que supone

una tasa efsctiva incluso menor a otras emisiones con pago de intereses bianuales.

2. Capital Markets Casa de Bolsa S.A., propuso que las ofefas de venta en mercado pri
negociadas a través de la "Metodología de Subasta Holandesa", e indica que, con
Subasta, se define un P¡ecio de Corte (o tasa), pudiéndose adjudicar total o
ofertas, euya tasa sea la menor o igual a esta @recio de corte o tasa
l¿MUA).

En relación a la metodología ofertada, no puede ser cuantificado para
impacto de l¿s tz§ s gfertadas

Av. McáI. Lóp€z N' 5555 esq. Cap. Bueno
Ed¡ñcio de los Cornuneros - Bloqu§ '^" - Piso 2
fel: (595-2r) 663311 ¡nt. 202 - Fax (59S21) 610805

cáceres Flore§

clor G.¡eÉ1
ús ikasiór l fin¡¡l¡¡

Ídad de Asuñlioo

trpo

ideal

Mun¡c¡p¿lidad de la Ciud€d de Asúnc¡ón
rir/w!Y.mca-oov.Dv
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En resumen; en cuanto al costo total de la estructuración de la emisión, si bien la oferta presentada por
Valores Casa de Bolsa S.A. es la mrís alta, pero también en importqnte destacar que es la que contempla
mayor canüdad de servicios, ademiis de la suscripción en firme e§ una variable muy imporünte, dado
que básicamente significa que la Casa de Bolsa adquiere el 1000/o de los Bonos emitidos asumiendo el
riesgo y la responsabilidad de su posterior venta en el mercado secundario.

No obstanle, es importante menciona¡ que VALORES posee experiencia en la estructuración y
colocación de Bonos Municipalcs, ha asesorado a la Municipalidad do Asunción en Bonos por medio
del sistema tradicional y elecuónico, en las emisiones G3, G4, G5 y G6.

En lo que respecta a las tasas, es importante mencionar que también se ha evaluado la realización de Ia

metodología de subasta, sin cmbargo atendiendo al deslino de los fondos y a los inciertos movimientos
del mercado, a la Institución 16 urge contar con la totalidad de la emisión para la disponibilidad de los

fondos, y asi, asignar aI Plan de Inversión de la Emisión dc Bonos G7, que se encuentra expuesto en el
Prmto 2, para dar pronta ejecución a estas obras consideradas emblemáticas y pioritarias por esta

Administració& y por sobre todo redundarla en beneficio de la ciudadanla Asuncena.

5. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Habiendo concluido el análisis tecnico conforme a criterios estsblecidos y mencionados en párrafos

anteriores, de conformidad a la Ley 5.810/17 MERCADO DE VALORES y sus modi§c¿ciones, al

respecto esta Dirección Gcner¡l rocomiend¡:
Adjudicar a Vrlores Cas¡ de Bolsa S,A, solicitando el parecerjuídico al respecto de la legalidad de

la Adjudicación.
Aprobar la Proform¡ de Contreto, solicitando su aprobación, previo anrilisis en los aspectos de fondo

y forma para su respectiva suscripción por parte del Scñor I¡tondente Municipal refrendada por la
Señora Secretaria General.

La Ley N" 3966/10 Orgánica Municipal, CAPITLO III Del Sistema de Crédito y Deuda Pública,

Artlclio 199.- Autorizacién para Controtar. Fornolización, Firma y Aprobación de los Contratos de

Empréstitos. La negociación y firma de los contratos de empréstitos conesponderán al Intendente

Municipal. Formalizado el conffato de empréstito, el Intendente lo remitirá a la Junla Municipal para
su consideración
Ins contratos de empréstito serán vtilidos y exigibles sólo en caso de ser aprobados por las respectivas

Juntas Municipales.

Et A¡t.52" de la Ord. N" 308/19 que modifica b Ard M 256/19 - Autorizar ala Intendencia Municipal,

a lraés de Ia Dirección General de Adninlstración y Finaruas, a emittr y mañtener en circulación
Bonos Municipales, en el mercado local y/o internacioÁal hasÍa el equivalenle al monto de Gs

200.000.000.000, (guaraníes Doscienlos Mil Millones), a ser destinados pora lafinanciación de obras

municipales de infraestructura pública y modernización de la gestión municipal, previa aprobación del

Plan de Ejecución por pa,,te de la htendencia y Junta Municípal. En este sentído la Intendencia

Municipal deberó realizar los ajustes preflrpue§torio§ correspondiente§ para frnatciar la
contapqrtida de la deudq bonifrcda.

Con el objetivo de coloca¡ los Bonos Municipales en esta soluntura donde el mercado

se encuenEa acomodríndose a la pandemia del COVID-I9, y existe presién cambiaria
nuestra moneda de endeudamiento, es ñrndamental ga¡a¡tizar la colocación de los

Por los argumentos técnicos y económicos esgrimidos, se remile el pre

Asuntos Juridicos para su evaluación, parecer legal y posterior óndeS
General, previo análisis de la correspondencia, su formalización,

de

a la Direcci de

clos

e§ Flores

Av. Mcal. López N' 5566 esq. Cap. Buono
Ed¡ñc¡o de Los Cornun.ros - Eloquo'A' - Piso 2
Tál: (59$21) 66331'1 ¡nt 202 - Fac (59+21) 6'10805

ASU

ala

ácer

3n¿a¡
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de VALORES CASA DE BOLSA S.A.. a fin de el técnico de emisión y colocación,
garantizando con ello
Es nuestro informe.

la captación de los recursos a las especificaciones ofertadas.

J- <*4-*¿^

CACERES
Administración y Finanzas

Av. Mcal. Lóp€¿ N' 5556 Éq. Cap. Bueno
Edifrcb de Log Comune.oq - Bloqu€ 'A' - Pbo 2
Tet: (595-2'f ) 663311 int 202 - F¡x (59$21) 6'10E05

Mun¡c¡p8l¡dad de l¡ C¡udad da Alunción
!¡4{Jt!C¡r¡oy¡y

ASU
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DEPARTAMENTO DE CONTRATACI')NES Y CONYENIOS

REE,¡ Memorándum DGAF No 1465/2020 - Dirección General

de Administraeiól y Finarzas s/ solicitar Dictamen Jurídico al

respecto del informe téclico y proforma de cotrtrato-Emisión de

Bonos Municiprles. -

Dictame¡r No bqw

Fecha: 1 5 Dtc 2020

Señor Intendente:

La Direocién General de Adminis[ación y Finanzas por el referido memorando de fecha 15

do diciembre de 2020, remite adjunto el informe técnico y proformas de Contratos -
Emisión de Bonos Municipales G7, por lo que esla Direccién Ju¡fdica cumple en manifestar

cuanto sigue:

Que, la Dirección Cene¡al de Administra.ión y Finanzas menciona en la pa¡te Conclusiva:

" Habimdo concluido el análtsis lécnico conforme a cñlerios establecidos y mencionados

en pánafos anteñores, de conformidad a la Ley 5.810/17 MERCADO DE VALORES y ns

moüfrcqcíones, al respecto esta Dirección Gener recomienda:

Adjutlicar a Valotes Casa de Boba SA, solicitando el parecer iurídico al respecto de la

tegatidad de la Adjudicoción.

Aprobar la Prolormt de Contrato, solicifando su aprobación, previo análisis en los

aspectos de fondo y forma paru s4 re§pectiva suscripción por parte del Señor Intendente

Municlpal relrendada por la Señora Secretaria General

La Ley N" 3966/10 Orgáníca Municipal, CAPíTULO III Del Sisrema de Crédito y Deuda

Pública, Artículo )99.- Autorizacién para Contratar. Formalízac n, o

de los Contralos de Empréstitos. La negociación y frma de

coÜesponderán al Inle icipal. Formolizado empréstito, el

Intendente lo par4 §U COnSI)

Los confratos de y exigibles
Abog'

JU ridlto§
DI

DIRÉ

Oirc
darespectivas Jun¡as

llu
A¡únclón

bados por las

Aprobación

empréslitos
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El Art. 52" de la Ord. N" 30U19 que modifica la Ord. N" 256119 - Autolizar a la
Intendencia Municipal, a través de la Dirección General de Administración y Finanzas, a

emitir y ,nontener en circulación Bonos Munieipales, en el mercado local ylo internacional

hasta el equivalente al monto de Gs 200.000.000.000, (guaraníes Doscientos Mil Millones),

a ser desÍinados para iq finonciación de obras rmtnicipales de infraestructura pública y

modenización de la gestión municlpal, previa aprobaeión del Plan de Ejecución por parte

de la Intendencia y Junta Mutcipal. En este sentido la Intendencia Municipal deberá

reallzar los ajustet presupucstarios correspondicntas para financiar la conüapartida de la

deuda bonScada.

Con el objettvo de colocs los Bonos Municipales en esla cowntura do¡de el mercado de

inversionístas se enaontra acomodándose a lq pandemia del COVID-||, y existe presión

ca¡nbiaria sobre el guaranf, nuesffa moaeda ds e¡deadamiento, es fundamental garantizar

la colocación de los bonos.

Por los argumentos técnicos y económieos esgrimidos, se lemite el presente informe a la

Dirección de Asuttlos Jurídicos taro su evaluación, parecer legal y posterior remisión a la

Dirección de Secretaria Genera, previo análisis de la correspondencia, su formalización,

pata la conrratución de los Sem¡.ios de YALORES CASA DE BOLSA 5.A., a.fin de iniciar

el proceso técnico de emisión y colocaclón, garqntizqndo con ello la captación de los

recursos fnancieros conforme a ,w especificaciones ofertadas. Fdo. Prof Abg. Wilfrido

Cáceres, Director General de Adnttbtración y Finanzos.-

Quc, la Ley Orgánice Municipal No 3.966/10 establece en su Art, 36o ',La Junta

Munícipal tendrú las siguieates afiibuciones: ...1) autorizar, vía rcsolución, la

conlrulación de e mpréstilos ;...'.

Af. 218- Obligeción de P¡recer Jurldico. Tanto la Junta como el Intendente Municipal

deberán requerh el dictamen del Directo¡ Jurldico a¡rtes de aceptar, suscribir o rescindir

cualquie¡ contrato.

Que, cabe aclarar que el presente parecer legal versa¡á exclusi la legalidad

financieras,del Contrato en estudio, no así sobre cuestiones

presupuestarias ni so

correspondiera a la

la misma, ni del en sl, que

,üog.

Juridicos

Mun¡ a e A5uoclón

ón las mejores

b
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Con respecto a lag Pro formas de Contrato I por prestación de Servicios Contrato de

Representante de obligacionistas y Emisión de Bonos Municipalcs bajo el Esquerna de

Programa de Emisión Global Denomin¿do G7 rcmitidas, ent¡e los antecedentes, que se

tiene a la vista en el momento dol estudio, :esulta que no se observan reparos de carácter

legal, por considera¡ que las mismas no se cont€ponen a la normaüva vigente, por lo que,

cn principio, esta Dirección con¡idera ü¿ble la utilización de las mismas.

En consecuenciq e¡ virtud a las nomrqtivas legales mencionadas y a las consideraciones

expuestas por la Dirección General dc Administración y Finanzas en su info¡me técnico de

fccha 15 de dicicmbre de 2O20, quc rccoreienda Adjudica¡ a Valores Casa de Bolsa S.A. y

aprobar las proformas de contatos, por lo que esta Di¡ección no opone reparos legales para

Adjudicación y la correspondiente suscripción de los contratos de prestación de servicios

Emisión de Bonos Municipales bqio oi Esquema de Programa dc Emisión Global

Denominado G7 y Contato de §ervicios .B.cprcsentante do Obl

CASA DE BOLSA S.A" y una vez cumplido remiti¡ a la Junt¿

co¡sideración.

Salvo mejor parecer, es nuestro dictamon.

¡gacl co

'tor¿s Acrr¡l

Jur¡óloo'

ALOR.ES

estudio ySU

de Asunto unción
úunlol9¡lld¡d

de AS
s

D,BE

Ios
D E 4
N

o
Z

=
condiciones de contratación. I¿ emisión de pareccr sobre las condicioues económicas a ser

pactadas en la contratación, corresponde a las .Á,¡,:as Técnicas financieras de la Institución.
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1 5 Dlc 2020

VISTO:

El Memorando DGAF No 146512020, de fecha 15 de diciembre de 2O20, de la Dirección General de
Administración y Finanzás, relacionado con la emisión de Bonos Municipales G7; y,

CONSIDERANDO:

Atl. 1". Aprobar el pedido de la Dirección General de Administración y F¡nanzas, a f¡n de
modificar el Art. 52" de la ard. N" 256t2019 'Prcsupuesto General de la Mun¡c¡pal¡dad
de Asunción", de conformidad a lo establecido en el Añ. 38" de la Ley N" 3.966/2010
"Orgánica Mun¡c¡pal', guedando redactado de la sigu¡ente forma:

"Att. 52" Autorizar a la lntendencia Municipat, a través de la D¡recc¡ón General de
Administrac¡ón y Finanzas, a emitir y mantener en circulac¡ón Bonos Municipales, en el
mercado local y/o ¡nteñac¡onal hasta el equivalsnte al monto de Gs 200.000.000.000,
(Guaranies Doscier,los M¡l M¡llones), a ser desfinados para la financiación de obras
municipales de ¡nfraestructura pública y modemización de la gestión munic¡paL prev¡a
aprobac¡ón del Plan de E¡ecuc¡ón por pafte de la lntendencia y Junta Municipal. En
este sent¡do la lntendencia Mun¡c¡pal deberá realizar ros alusfes presupuestaríos
conespondientes para financiar la contrapañida de la deuda bon¡Í¡cada.'

o

a.'

Avda- Uqlisga!.!óp+ No q55q,Blog99 Ar.-!9f: t§9jl§g|qó!,P3aasley . -Ieléfonq]§g§ 
?1) CO 3!. 1 ! I

0nt3n7.,'

QUE, a través del Memorando DGAF N" 1&512020, de fecha 15 de diciembre de 2020, la Direcc¡ón
General de Administraclón y Finanzas, expone; "Ma dirijo a Usted, en el marco da la Ordenanza N"
308f20, que indica:

1, ANTECEOENTES.

Ac,ode a la Normativa legal vigente; y considerando que los procesos l¡c¡tataios de las ¡nvars¡ones
linanciadas con las emisiones anteiorés de Bonos han s¡do fin¡quitadoE o se encuentran en plena
eiecuc¡ón, razón por la aual tendría un mawr d¡namismo en la ejecuc¡ón presupuestaria al c¡ene
del presente Ejercicio Fiscal y pimeros meses del año 2021 .

Para una mejor ¡lustración, se expane la ejecuc¡ón de Bonos, al c¡ene de octubre de! presente
Ejercicio Físcal.

BONO§ €3

a

aEc.
e7%
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cont. Resotución No l4:8 Í:¿vzol. I 5 DIC 2Ü2Ü

Tomando en cuenta las colocac¡ones de Bonos en los ejerc¡c¡os anteiores se puede señalar que
,os Bonos conespond¡ente al G3, cuya colocación fue de Gs. 40-000 millones, prcsenta una
ejecuc¡ón del 86% al ciene del mes de octubre del presente Ejercicio F¡scal.

Por otro lado, los recursos captados por la colocación de Bonos denominados G4, su nivel de
ejecución al ciene citado asciende a 87% de lo.s Gs. 100.000 m¡llones colocados.

OBRAS MUNICIPALES 758.W.NN.0@
1 Desogüe Plu!¡ol de Colles y Avenidos de la Cludad de Asunción

2 ento uial de vor¡as colles
j S e ña I ¡ z oc¡ ón H o r izo ntol Verticol

,t OTRAS INVERSIONES !'
Canstrucc¡ón de Mirador en lto

"-?""........:.._

a@aw.w.
2 Revttolización de lo Terminal de ómnibusModernizoción

3 Modenizoc¡ón Tecnológ¡co lntegrc! de Gest¡ón tnst¡tuc¡onol ,. isñw§i

Avda. Mariscal !óps4 No 5556, Bloque A, 1er. P¡so, Asuñción, Paraguay . 21) 66 33 11

ilt...

BOf{O§'6§ §6ffi§§

La colocación del G5, cuyo monto de emisión y colocación asc¡ende a Gs. 75.000 millones,
presenta una ejacución al ciene dal mes de actubra, del 78oA de ejecución.

Y la Emisión de Bonos GA de Gs. 1N.0O0 millones, se encuentra en un 2196 de ejecución.

En ese contexto, y tomando en cons¡derac¡ón , /os recorsos f¡nancieros con los que cuenta la
lnstituciÓn; y a fin de ¡ncrementar el n¡vel de ejecuciin en lnverc¡ón, se requiere de la colocación
de Bonos pot un monto de Gs. 200.00A m¡ anes, teniendo en cuenta la estructura de
ñnanc¡am¡ento y la disponib¡l¡dad de recursas para catzar dicha neces¡dad.

2. PLANDEINYERS/ON

se eleva el Plan de lnveúón, a ser aplicado con ta emislón de Bonos G7, conforme se detalla a
cont¡nuac¡ón

MONÍO 65.DESCRIPCÑN

I

avenidas de la c¡udod de Asunc¡ón

7 Punto

204 c40.a00.000iOfAL
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En, ese,conbrto, han pre,sentado sus propuastas para
sor,cdados ,as srgu,bnlos Casas de golsas..

> yALORES CASADE8o¿SA s.A.> CAPITALMARKETS.

la Estructurac¡ó|i)r
Qe

\
:

TIPO BONOS MUN ICIPALES a B
DENOMINACI G7
MONTO Hasta 000. (guara200.6s, ao0000. ,esn Dosc¡en fos Mit

Millones emit¡das en sere3 S de 01 11 21 anos
VALOR NOMINAL UN MILL DEG
PUZO 11 12 años.1
SER/ES A ser dafrnidas por las casas de bolsa a ser adjudbadas.

FORMA DE EMIS/ÓNDETOS
TITUL)S DE LA DEI)DA

conten¡do
SEN.

em¡t¡rá
Valores Asunción

VPASA

se em¡tirá un título al cadaglob una lade spor §erres que
nconforma esfe progrsma global v cuyo
se allah a /osajustado tém¡nos eslablec¡dos en

el tivoReglamento Opera tEsfe ulon otorga
acción tituloEI referidoejecutiva se nombre de

Bla ao/s de deProductosv s A vquedará Bdepos¡tado actuará dequ¡en
custod¡o /os con a /asaneglo
dr.sposlcrbaes reglamentarias aplicables.

GARA Garantía Munic¡pal¡dad ls
75f¿.

Con de Asunción A¡1. 21agún
lade Ordenanz N 1 0 8.1suscR/Pcloiv En Firme la deEmisión Bonos

DE ¿OSDESTINO/UTILIZACI
FONDOS

Financiamiento det Presupuesto serde lnversión á
la Junta

LUGAR Y FORMA DE PAGO DEL
VPAtravés del deAgente doPago B SAdes¡gna

la depara /os déb¡tos en /asv cuentas
de habilitadas.

/NI§RESES anual de intereses.
ción, amoñizacióncapital,

ütulo

VPA

La trannegocn sferenc¡a dev pagos e intereses conespond¡entes
se efectuaranglobal a yéstra /osde mecanismos esl enablec¡dos el amentoRegl,

elenOperat¡vo v Reglamento del S¡bfemaOperativo Elactrónico de elNagociaciónContrato de custodia c,onCompensa uev Liquidación seráq con Blasuscripto SA

Esfos vencimiento la
Tr¡butarias sunc¡ón

boro§ a §U utiliz.ádospodrán para decancelación sDeudaelcon M lade dCiuda Ade
de: t) anticipado

Valores Resolución
Valores Asunc¡ón

a

eS tendrá Rescafeopción ade acuordo lo eslablecido Comisiónpor
Nac¡onal en la(CNV) CG 6/1 1 Rescafev de aacuerdoparc¡al loestablecido Bla o/sapor de Productos dev S.A.
1 10 13/1

Avda. Madscal Lóp€z No 5556 , Bloque A, 'ler. plso, Asunclin , Paraguay . Teláiono (595 21) 60 33 11

ilt ...
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cont. Resotución No l4Z8 nozo L

3. INVITACIONDEPROPUESIAS. 1 5 DIC 2O2O

De conformidad a d¡cha ordenanza, la Dirección General de Adminislración y Finanzas y la
Dirección de Hacienda, en fecha 15 de octubre del corriente han cursado a /as'Casas de Bolsa
(CB) una ¡nvitac¡ón para que cot¡aen las ofertas de f¡nanciamienlo a trevés de una emisión de 'J
bonos por un total de Gs. 200.0o0.0o0.0N (Guaran¡es Doscienfos Mit Millones), en ese contexto,
se proced¡ó a la evaluac¡ón técn¡ca, y atend¡endo a que no se contaba con ia totatidad de tos
datos pañ la realizac¡ón da la cemparación de cosfos, se resoryró por Resolución DGAF N"
62/2020 ¡, dejar s¡n efeclo el llamado, dada tas @nsideraciones expuesras y en ca¡naecuenc¡a seprocedió a rcatizar un zdo. ltamddo, para el efecto se han cursado a las óásas ae aasi ¡ca¡ u¡nv¡tación para que cot¡cen las ofe as de financ¡am¡ento d través de una em¡s¡ón de boiis por un
total de Gs. 200.000.000.000 (guamn¡es Dosc¡entos Mil Millones), con et siguiente partii:

de em¡s¡ón

del
a

laen
para inversion¡stas,

CAPITAL E /NIERES lapor
realización créd¡tos

ser

§o

de il)
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A cont¡nuación, se expone un cuadro comparat¡vo de ofeías presentadas por las c¡tadas Casas de
Bolsa:

couptnecñ¡t DEoFERTAS

CUADRO N'1 o

Estructuración y
Asosoría

F¡nanc¡era
s/D s/D

Asesp,ramiento
Lagd

VC están incluidos
dentro de los gastos de

estruc. F¡nanc¡era

VC esfán
¡nclu¡dos dentro
de los gastos de

estruc.
F¡nanciore

s/D

Preparación y
presentación de

caryeta de
registro ante CNV

y BVPASA

Gs.z2.ffiO.OOO,
IVA incluido

55.000.000 0,027504 s/monto
negociado 55.000.000

Comisionas por
Colocación 0,25% FLAT + IVA

550.000.000

0,22 % s/monto
negociado IVA

incluido 440.000.000

Represenfac¡ón
de

Obl¡gac¡onistas

0,25% + lVA, del monto
a ser emitido (Pago

Unico)

Gs. 22.000.000,
IVA incluido.

Anual durante la
v¡gencta de la

emisión.

264.000.000

Suscnpción en
Firme 550.000.000 s/D s/D

Cal¡f¡cac¡ón de
R¡esgo

lRA. Propuesta:
Sofuenta Gs-

36.0A0.OOO, tVA
incluido - Primer
lnforme; y Gs.
33.000.No, tvA

¡nctu¡do para cada
lnforme Anual.

432.000.000
A defin¡r

s/Calificadora
A def¡n¡r

gCal¡f¡cadora

2da- Propue§a:
RISKMETRICA, Gs.

25.@0.0@, tVA
incluido - Primer
lnfome; y Gs.

25.N0.0N, para cada
¡nforme anual.

325.000.000

a
dora

'.,4

¡ei

CAPITAL
MARKETS

CAPITAL
MARKETS (Gs.)

ESr.
DESCRIPCION YALORES

Avda. Maiscal Lóp€z No 5556, Bloque A, 1ar. P¡6o, Asunc¡ón, paraguay . Teléfono: (595 33 11

0 rl t'll Íl S [:

VALORES
lGsJ ESr.

O,25% + IVA del monto
a ser emitido (Pago

Unico)
550.000.o00

sn

22.000.000

Arancel Bursát¡l
0,025% + tvA (Pago

tlniao)

550.000.000

0,25% + IVA del monto
a ser emitido (Pago

tlnico)

CaliÍicación de
Riesgo
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CUADRO N'2

(*) Praponen que las ofeftas de venta en mercado primario sean negoc¡adas a través de la
"Metodología de Subasta Holandesa".

4. OPINION TECNICA SOBRE LAS PROPUESIAS.

En relación al Cuadro N' 1 descripto más aníba, se expone ros costos conespondientes a la
estructurac¡ón tinanciera por la emisión y colocación de Bonos G7, y se visualiza que:

1. Valores Casa de Bolsa S.A- presenfa la oferta más compláta de sav¡c¡os, /os cuale§
¡ncluyan:

a. E§ruduración y Asesorla Finaneiera
b, Arancel Bursát¡l
c. Comis¡ón por cdooación
d. Reprcsenfante de Obl¡gac¡onistas
e. Cafificación de R¡esgos

Y principalmente la Suscripción en F¡rme, que bás¡camente
adqu¡ere el 100% de ,os Eonos em¡tidos asumiendo el riesgo
postet¡or venta en el mercado secundaio, en ese contexto la Ca

ad SU

s
oferta prevé el cumpl¡m¡ento del requarimiento de suscripción en
hs- a paftir de la emisión de los Títulos Valores en la BVPASA.

48

10 años 14,00%

11 años 14,30%

12 años 14,65Yo r)

DESCR,PC,oN CAPITAL MARKETS

Arancel de Registro de
Serles en /a BVPASA

0,O7ot6 s/monto de la
emisión + IVA 154.040.000

Según rcsolución de la
BVPASA

Custodia de Títulos
Valores 22.400.000 Si /a em¡:sión se l/eva a cabo

en el 2021

Arancel por gestión
ad m ln i strat¡v a - reg i stro
emisión

5 Jomales Mlnimos
al presentar carpeta

ante el ente
regulador

10.964.195 Según Circular CNV

0,0004, o el cuatrc
por diez mil s/el

¡mpofte reg¡strado
a0.000.000 Según C¡rcular CNV

Avda. Mariscal López No 5556, Bloq& A, 1er. Piso, Asunc¡ón, Paraguay ' feléfono: (595 21) 66 33 11
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YA¿ORES

Tasa poreentual

(.)

fi

Ofros gasfos yin culados a ta emisión de bonos lcosfos de Registro)

DESCRIPC|ÓN COSrO OASERyACTOil

0,Ol Yo sobre monlo
custod¡ado + IVA

Arancal de Reg¡stro de
Programa en Ia CNV

I
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a €sfas

2. Capital Markefs Casa de Bolsa S.A., p/Bsenfa /a ofoña de los serv¡c¡os:
a. Preparación y presentación de carpeta de reg¡sro ante CNV y BVpASA
b. Arancel Bursátil
c. Comisión por colocación
d. Reprasentante de Obl¡gac¡onistas

Esfos cosfos ro son /as detem¡nantes, s¡endo pincipatme,fe ,as lasas de interés, /as cuales son
lds que deñnen los costos lolales de la enis¡ón, y qw conforme se puede apreciat en el Cuadro N"
2, se expone cuanto sigue:

1 . Valores Casa da Bolsa S.A. presenta:
a. Sene a10años, la tasa de ¡nterés estará en el rangode 13,75% at 14,25%
b. Sene a 11 años: la tasa de interés estará en el rango de 14,00?6 al 14,50/o
c. Sene a 12 años: la tasa de interés estará en el rangode 14,25% al 14,75%

Y de conformidad a la Nota de Íecha 23/11n020, la determinación de tasas fijas nominales
de los rangx presenfados, ofe an a:

a. Sene a 10 años: Tasa nom¡nal anual del 14,00o/o
b. Sen'e a 11 años: Tasa nominal anual del 14,30%
c. Sone a 12 años: Tasa nom¡nal anual del 14,650Á

La ofad,a se encuentra dentro de la curva de tasa a targo plazo de la Municipal¡dad de Asunc¡ón y
se mejora can relac¡ón a la últ¡ma colocdción a iO años realhada en el 201&bO1g (14,50%).
Ten¡endo en cuenta la ofela de valores casa de Bolsa s.A. ta tasa máxima gúe se pagarta a!
mismo plazo seria de 14,00/o, teniendo en cuenta grre los irtaresss se pagan una sola ve) al año
lo qua supone una tasa efec:tiva incluso menor a otas emis¡ones con pago de ¡ntereses bianuates-

2. capital Markels casa de Bolsa s.4., propuso que las ofeftas de venta en mercado primaio
sean negociadas a fr€yés de la "Metodologia de SuDasts Hotandesa,', e ind¡ca que, con
este tipo de suóast4 se define un Precio de code (o tasa), pud¡éndose adjudicar total o
parc¡almente /as oferfaq cuya tasa aea la menor o iguat a esta (prac¡o de cofte o tasa
determinada como ¡deal por Ia MUA).

o

En relación a la metodologta ofe¡tada, no puede ser cuant¡f¡cado para raalizar la companción det
impacto de,as lasas oÍertadas.

En resumen; en cuanto al costo total de la estructurac¡ón de la em¡sión, s¡ b¡en la afefta presentada
por Valores Casa de 8o/sa S-4. es /a mós alta, pero tarnb¡én en impoúante destacar que es la que
contempla mayor cant¡dad de servic,bs, además de la suscripción en firme es una var¡able muy
impoftante, dado que bás¡camente significa que la Casa de Botsa adquiere et 100% de /os Bonos
emitidos asumiendo el riesgo y la responsab¡l¡dad de su posterior venta en el mercado secundario.

No oóstan¿e, es importanb menc¡onat que vALoRES posee oxperienc¡a en la estructurac¡ón y
colocac¡ón de Bonos Mun¡c¡pales, ha asesorado a la Mun¡c¡palidad de Asunc¡ón en Bonos W
modio del si§ema tradicional y electronico, en les emis¡ones G3, G4, GS y G6.

En lo gue respecla a /as tasas es importante manc¡onar que tamb¡én se ha evaluado la realhación
de la metodología de subasta, sin emba,go atend¡endo al destino de los fondos y a los incieños
movimientos del mercado, a la lnstitución le urge contar con la total¡dad de la emisión para la
d¡spon¡bil¡dad de los fondos, y así, asignar al Plan de lnvarsíón de la Emisión de Bonos G7, que se
encuentra expuesto en el Punto 2, para dar pronta ejecuo¡ón
emblemáticas y priorrtarias por esta Administración, y por sobre todo
ciudadanla Asuncena.

de la
,1;

z5. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Habiendo concluido el análisis técn¡co conforme a criterios
pánafos anteiores, de conform¡dad a la Ley 5.81U17 MERCADO
mod¡f¡cac¡ones, al respeclo e§a Direcc¡ón Ganeral Íacomienda:

Avda. MariEcal López No 5556, Bloque A, 1ér. P¡so. A6unción. Paraouav , Telélono: lSgS 2

y s¿,rs

en
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Adiudicar a Valores Casa de Eolsa S.A, sal¡c¡tando el parccer jurídico al respecto de la legatidad
de la Adjudicación.
Aprobar la Profoma de contrato, sol¡c¡tando su aqobac¡ón, prev¡o anát¡ss en /os aspocfos de
Íondo y forma para su rcspect¡va suscripción pot pa¡te del Señor lntendente Municipal iefrendada
por la Señora Secretaria Genenl.

la Ley N' 3966/10 orgánica Municipat, cAplTULo ilt Det sistema de crádito y Deuda púbt¡ca,
Artículo 199.- Autorización para Contratar. Fomat¡zac¡ón, Firma y Aprobación dé tos Contratos de
Empréstitos. La negociación y firma de tos cf,ntñtos de empréstitos anesponderán al lntendente
Munic¡pal. Fonnal¡zado el @nlrato de emüé)st¡to, ét tntendente to rem¡t¡rá a ta Junta Municipa! para
su con§iderac¡ón. Los contratos de empréstito serán vát¡dos y exigibles sólo en casó de ser
aprobados por las respect¡vas Juntas Munic¡pales.

El A¡t. 52" de la ord. N' 30u19 que modifica la ord. N" 2sü19 - Autorhar a la tntendencia
Munic¡pal, a través de la Dirección G,neral de Admin¡strac¡ón y F¡nanzas, a emitir y mantener en
circulación Bonos Municipales, en el mercddo local y/o internacionat hasta el equivalente al monto
de Gs 2@.O00.0@.0O0, (guaranfes Doscientos M¡l M¡ilones), a ser desfi¡ados para la financ¡ac¡ón
de obras municipales de inhaestructura p.lblica y modemizac¡ón de ta gest¡ón municipat, pravia
aprobaciÓn del Plan de Ejecuc¡ón W pa,te de la lntendencia y Junta Municipal. En este sentido la
lntendenc¡a Mun¡cipal deberá raalhar los flustes presupuestar¡os correspond¡entes para financiar
la contrapaft¡da de la deuda bonificada.

Con el objetivo de colocar /os Eonos Municipales en esa coyuntura donde at mercado de
invers¡on¡stas se encuentra acomodándose a la pandemia del covlD-19, y existe presión
camblar¡a sobre e, guaranl, nuestra moneda de endeudam¡ento, es fundamental garantizat ta
colocación de /os óonos.

Por los argumentos técnicos y económicos esgimidos, se rem¡te el presente ¡nfome a la Dirección
de Asuntos Jur¡d¡cos para su evaluación, parecer lagal y posteior remisión a la Dirección de
Secretar¡a General, prev¡o anál¡s¡s de la conespondenc¡a, su formalizac¡ón, para la contrctac¡ón de
/os Serylclos de VATORES CASA DE BOTSA 5.A., a fin de in¡ciar et proceso técnico da em¡sión y
colocación, garantizando con ello la captación de /os recursos financieros conforme a las
esp ec ifica cion e s ofeñad a s.

QUE, la Dirección de Asuntos Jurídicos, por dictamen N' 8.420, do fecha 15 de diciembre de 2020,
€n su parte conclusiva Expresa: 'En consacuencla, en virtud a las normat¡vas legales mencionadas
y a las cons¡deraciones expuestas por la Dirección General de Adm¡n¡stración y Finanzas en su
¡nfome tfun¡co de fecha 15 de d¡c¡embre de 202A, que recunienda adjud¡c a Valores Casa de
Bolsa S.A. y aprobar las profotmas de Conüatos, por lo que esta Direccf,n no opana reparos
legales pam adjudicación y la conespondiente suscripción de los Contratos de Prestación de
Serviclos Emisión de Bonos Municipalas bajo el Esquema de Prryrama de Emisión Gtobal
Denominado G7 y Contnto de Se¡vlcios Representante de OblQacionistas con VALORES CASA
DE BOLSA S.A, y una vez cumplido remitir a la Junta Municipal para su e§udio y considorac¡ón".

Por tanlo,
En uso de sus atribucionés,

ELINTENDENTE iIUNICIPAL
RESTJELVE:

Art. 1". ADJUDICAR, a VALORES CASA DE BOLSA S.A., para ta em de
Bonos Municipales, por un total de Gs. 200.000.000.000 (g m¡l

o

m¡llones), por las consideraciones expuestas en la pre n.

os

.,.\
\.'t

REirlTlR, a la Junta Mun¡cipal para su estud¡o y
Reaoluc¡ón, sus antecedentes, Plan de lnversión y los
Serv¡c¡os Representante de Obligacionistas' y'Prestac¡ón
Bonos Mun¡c¡pales bajo el Esquema de Programa d6 Em¡sió
G7".

enteAtl. 20

Avda. Mariscal LóDez N' 5556. Bloq ue A. 'te.. Piso. Asunc¡ón. Pataquav . Teléúono: (595 2 66 33 1r
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Art. 30. Comuníquese a qu¡enes
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tómese nota y cumplido, archivar.
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@oce Mil Cicnto Ochenh y Ab

Gal\aral
d. A§unción

WSTO: El Dicta¡nen de Ia Comisión de Hacienda y Presupuesto, con ón a1 Mensaje N"
1.0l2n020 S.G., a través del cual Ia I¡tendenci¿ Muicipal remitg para estudio y
aprobaciórL Io rclacionado at Art 52 de la Ordena¡za N' 308/19, que modiñca la
Ordeaa¡za N" 256119, por la cual se autoriza a la Intendencia Mrmicipal, a ravés de la
Dírección General de Adeinirtración y Finanzas, a emidr y manteD.er en circüación
Bonos Municipales, en el mercado local y/o int€rnacional hasta el equivalente al monto
de Gs. 200-000.000.000 (guarades tloscientos mil millones), a ser destinados para la
financiacíón de obras municipalas de inñaestructua pública y modemización de la
gestión ounicipal prcvia aprobación del PIan de Ejecucióu por parte de l¿ lntendencia y
la Junta Mmicipal; y,

CONSIDERANDO:

r. CONTENIDO DE LA RESOLUCIÓN N' I.428DO2O I., DE FECEA I'II?DOIO,
DE LA INTENDENCIA MUMCIPAL:

"YISTO: El Memorando DGAF N" 1.165/2020, ile fecha 15 de diciembre de 2020, de la
Dirección General de Administración y Finarzas, relaciona.do con la emisión de Bonos
Mwicipales G7; y,

CONSIDERANDO:

Que, a través del Memorqndo DGAF N" 1.465/2020, de fecha 15 de diciembre de 2020.
la Dírección General de Administración y Finaraas, expone:

"Me dirijo austef en el marco de la Ordenatoa N" 308/20, que inüca: Art. 1o Aprobar
el pedido de la Dírección General de Adninistración y Finaazas, afin de modificar el
Art. 52" de la Ord N" 256/2019 " Pre*puesto General de la Municipalídad de
Astoríón", de conformidad a lo establecido en el Art. j8" de la Ley N" j.966/2010
" Orgánica Municípal", quzdando redatado de la siguiente forma:

'Art- 52' Autorizar a la Intendencta Mrmicipal, a través de la Dirección General de
Administración y Finqzas, a eúirir y mantener en circt¿Iación Bonos Munícípales, en el
mercado local y/o búenncional hasra el equívalente al monto de Gs 200.0b0.000_ 000.
(Gumaníes Doscientos Mil Míllones), a ser destinados pma la fnanciación de obras
municrpales de 

-infraestructwa 
pública y modernización de Ia gestión municÍpal. previa

aprobacíón del Plan de Ejecución por parte de ta Intendenia y Junta Mriictpal. En
este senfido, la Intend¿ncia Municipal d¿berá realbar los ajustes presupu;sbrios
corregtondientes paraftanciar Iá contrapartida de la deuda bonificada.,,

1. ANTECEDENTES.

Acorde a la normattva legal vigente; y considerando que ros procesos ricfiatorios de ras
boersiones fnanciadas con las emisiones anteriores ¿" Uo"oi hon sido finiquitados o seencuefiran en plena ejecucióL razón por la cttat tendría un mr4)or dinamismo en la
ejecución presupuestaria al cierre der presente Ejercicio Fiscar y primeros meses del
año 2021.

Para una tnejor ilustració4

&

¡ r) ¡)c

presenfe Ejer cal-

ú-"¿6*

on deb de octubre del

e=*,

Jüf/N',12.1
slGN0Rltl0
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Tomando en cuenta las colocaciones de bonos en los ejercicios afieriores se puede
señalm que los bonos correspondientes al Gi, cuya colocación fue de Gs. 40.000
millones, presenla una ejecución del 86% al ciene del mx de octubre del presente
Ejercicio Fiscal-

Por otro lado, los recursos ca¡Éados por Ia colocación de bonos denomitmdos G4, su
ntvel de ejecución al cierre citado asciende a 87% de tos Gs. 100.000 millones
colocados-

La colocación del G5, a¡yo ñonto de emisión y colocación asciende a Gs. 75.000
millones, preseüa uno. ejecución al cierre del mes de octubre, del 78 ot6 ile ejecución

Y la em&ión de bo¡os G6 de Gs. /00.000 millones, se encuenfra en tm 2l oÁ de
ejecución

En ese contexto, y tomando en consideración a los recursos financieros con los que
cltenta la lwtitució4 y a fin de incrementú er niver de ejecttción en inversión, se
requiere de Ia colocación de bonos por t¿n morrlo de Gs. 200-00 0nes., leniendo en

níbil calzar dicha

('

)

u

cuenl
neces

ala d"f

-úr-"¿"*

¡dad.dt recursos

g#*+r-
)

! tl,
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E¡Ec.
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2. PI.AN DE INWRSIóN

Se eleva el Plan de lwersióa a ser aplicado con la emísión de Bonos G7, conforme se

detalla a continuación:

3. INWTACIóN DE PROPAESTAS.

De conformidad a dícha ordenanzy la Dirección General de Aáninistración y Finanzas
y la Dirección de Hacienda, en fecha 15 de octubre del corriente han cursado a las
Casas de Bolsa (CB) una invitación para que coticen lss ofertas de financiamiento a
trovés de una emisión de bonos por 1m total de Gs. 200.040.000.000 (Guaraníes
Doscientos Mil Millone), e ese conlexto, se procedió a la evaluación técnica, y
atendiendo a que no se contaba con la totalídqd de los datos para la realización de la
comparación de costos, se resolvió por Resolación DG,4,F N" 62/2020 i, dejar sin efecto
eI llamado, dadt las cohsideraciones e*pueslag y en coraecuencia se procedió a
realiza¡ un 2do. llamado, para el efecto se han cursado a las Casas de Bolsa (CB) Ia
invitación para que coticen las ofertas de fnanciamiento a través de una emis.ión de

bonos por un rotal de Gs. 200.000.000.000 (Guaraníes Doscíentos Mil Millones). con el
síguiente perfil:

€r{R\}_

\)
DE\§

Abg.
s
¡L CRI

OBRAS MÜNICIPALES 1s8-000.000.004I
r Plwial de Calles y Avenidas de la Cáldad de AssrciónDesagúe

Mejoraniento ial devarias calles y u"-enídos dqla clydafule A¡unción

3 S eñ alXación H orÉont o L y Verti cq!

OTRAS INVERSIONES

ó.000.a00.000l Construcción de ¡'tirador en há Pytd PuntL

18.000.400.0402 Mode¡nÉación y RE iralÉoq!ón d3 la Terminal de Omnibus

Mo deüEaciü| Tecnológica lntegrol de G*ióñ lnslitucioñal (,4dru- F!!d!!Lero)

T]PO BON OS MUNIC¡P ALES (Deuda B o¡ificada)
DENOMlNACION G7
MONTO H¿sta Gs- 200-000.000.000 (Guaraníes Dotc¡entos Mil Millones).

emitidas en I sertcs de 10, 1) y 12 anos,

W ¡,OLLON DE GUARAN¡ES.
PLAZO lA, lly12años.

FORMA DE EMISIÓN DE LOS
T¡TUL1S DE u DEUDA

Se emitird u título global por caü una de las series que confornoa
este prograrna de e¡nisión global y atyo contenido se hqlla qjustado

a los térríinos esrablecidos eh eI Reglamen¡o Operdrivo det SEN.
Este thulo otorga acción ejetutila. El tirulo refertdo te emit¡rá q
nombre de lo Bolsa de Valores y Prod|ctos de ,lsunción S_A- y
quedqá depositado en la ByPASA quíen acÍuará de c-ustodio pú¿t
los ¡rÜersion¡ttas, con a'reglo a las dbposiciones reglamentoria5
aplicables.

GARANTLA Con Gqranría Mtuicipatidad de Asu¡ción (Segk Arc l2o, de la
Ordenana N" 175/2018

SUSCRIPCIÓN
DESflNO,AruLTZAJ:|Oí DP
LOS FONDOS /z' ,/

apro b2(o por la

vtiwe
J..--;:-

MONTO G§. ,.

2

3 18.000.000-00 0

. TOTAL . ^]¡1:i. 200.00tL00a000

VALOR NOMINAL

A ser defnidas por las casas de bolso a ser adjud.icodas.

$n&¡r ag*aalgt ts í ó n de B oh os





,',.-/- . //--¿i/-/ 0 nn0n51

@--(P
ES COPiA FI€L OEL CRIGIIIAL

INA SIGNORINO

Eh ese contexto, han presentddo sus propuestas para la Estructuración y Emisión de
Bonos solicitados las siguientes Casas de Bolsas:

> I/ALOR-ES CASA DE BOLSA S.A
> CAPITALMARKETS

A conttmtació4 se etpone un caa&o comparativo ile ofertas presentadas por las citadas
Casas de Bolsa:

COMPARACIÓN DE OPERTAS

CUADRO NO I

4

{

o D E ..¡

M^. cRl
S.c

LUGAR Y FORMA DE P,IGO
DEL CAPffAL E INTERÉI realtación de los

hab iliradq.t.
cn lqs c-uentas de liqt¡dacién

,'1, travé¡ del4

atrual de íruereses
. La ncgocioción, tranqfercncia y pogos de capitl @rionÉación e iftereset conespondierues a! tirulo

de

C!t@di
alob se rrdves OJ rtgl 4¿&$ran establ dos Reg Aperat v

R ehloql deCon¡rato c, /L dac eras SWcriqai, ipto

. S¿ tendrá opción de: I) Rescui aniapiatto
Valoras (CNY) q¡ Iq Rcsolución CG N" úl t; y
de l/alor* y Productos de lsunción S.A. scgún

dc oczerdo a Io establecido pii1,
) Rescate pdcial de aarc¡do a lo

R¿tolucióh No l.0l 3/1 1.

a Comisión Nacional de
establecido por la Eolsa

EsDucturdción
y lsesoría

0,2504 + IYA del ñonto
a ser ¿rn ido (Pago

Uñico)
5i0.000 000 9D S/D

Asesorarnien,o
L4al

S/C ettá, incluidos
dcnto dc los gostos de

e;ttc.lnahci¿ra

gC estáh ¡ncbidos
deruro de los gastos
da esltua rtnahciera

S/D

Prcparación y
presarrtación d¿

corpeta de
regisno dnte

CNtr y
8W157

A ra¡cel
Barsáril

0,02i% + lvl (Pqgo
Unico)

55.000-000

0,25% FUT + IyA 5i0 000.000
0.22 96lnonto
hogociddo IYA

incluido
440.000.a00

Represen qción
dc

Obl¡tac¡onistcs
a sd ?rtitido (PaSoG

0,250/á + JYA, del ñonro

ico)
000Jt-w0 duran¡¿ l¿r¡trn

Gs- 22-000.000. IYA
incluido.lnual

264.000.000

ú-,.rá,

Cont .nWNo IZlUno

TNTERESES

Operarivo del Sistemo Elearónico de Negocidcióh en el
coh la Bl/PASA.

, Esfos bonos a su yencimieltto podrán se, u¡l¡zaaM
Muaicipio dc la Ctudad d. Aynciórt

.:

s/D

Gs.22.000.000, lYA
incluido 22.000 000

0,0275% y'notuo
negociado i5.000.000

Co¡nision¿t por
Colocación

,¿.
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A d$nir
s/Cqlñcqfuro

()

(r) Ptopon¿n qE 16 ofútas da vqaa q mqcado prirnorio sc@t tugociodos a ccvá dc lo " Metodología de
$lbqsta Holand6d".

Segin resolución de la BVPASA

Si La emislón se lleva a cabo en el
2021

Segtin Ciraiar CNV

S/DSatcripción en
Fírme

0,25% + IVA d.! ,¡onto
a ser emilido (Pago

IJnico)

A defnt
s/Calificodora

lra Propaasaa:
Sofuen o Os-

36.000-000. IvA
incLuido - Primer
Informc; y Gs-
33.000.000. IVA

incluido pot'o cadt
Infome Arrudl

Calfrcación de

Ríesgo

325.000.000
A d{inir

lCalifcadora

2 da. Proryesro:
NSK]"{ETRiC,L Gs.

25.000-000,IvA
irlcluido - Ptirrrcr

lnJorme; y Gs-

2i.000.000, para coda
inJorme oual

I0 oños 11,00%

I) úos 14, i0%

12 añot 14,6i%

Arancol de R¿g¡sfro de Series
en la BYPAS,I

0,07oÁ s./monto de la
¿nisióa + ll/,4

154.000.000

Ctlttodio dc Tífi¿los l/dlores
0,01 Yo sobrc monto
custoüado + IYA

22.000.000

Ararrc¿l por gesrión
o&nin¡str úiyo - rcg¡sto
¿rni5¡órt

5 Jornol¿s Mhimos al
Pre,cnlqr cgrPata q e

el enre rcFiadot
10.964.195

ffi

Según Circttlar CNI/

5

CUADRO N" 2

VÁ*) ")\\ú¡^

¡-so.0o0-N

A defrnír
s/Calificadora132.000.000

Calficación de
Ríetgo

,i'ilr

.l.il,r,l ;;, ,: r

:i ir.t-::r'r:ri....!
r '.ii, t t.;'ii, l.

,lracel dz Registro de
pro$ona en la Cy,.-2

0,0001, o el d¿dtro por
üa mil s/el importe

s;.ZJf.ka,/
80.000.000

.--_,/,2,11ñl
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En relación al Cuadro N" 1 descripto más arriba, se expone los correspondientes
a la ¿strucntación financiera por Ia emísión y colocación de Bonos G7. y se visualiza
gue:

Y principalmente la Suscrípcíón en Firme, que brisicamente significa que la Casa de

Bolsa adquiere el 100% de los Bonos emitidos as-umiendo el riesgo y responsabilidad
de su posleríor vetta en el mercado seandario, en ese contexto la Casa de Bolsa, en su
carta olferta prevé el ctmplimiento del reqterimiento de suscripción en firme en un

máximo de 48 hs. a partír de la emisión de los Títulos Yalores en la BVPASA.

2. Capital Marlzts Casa de Bolsa 5.A., presentala oferta de los semicios:
a. Preparación y presentación de copeta de registro anle CNVy BWASA
b. Arancel Bursátil
c- Comisión por colocación
d. Representate de Obligacionístas

Estos costos no son los determinanfes, siendo principalmente las tasas de interés, las
cuales son las que definen los costos totales de la emisión y que conforme se puede
apreciar en el Cua&o M 2, se etpone cuanlo EiSue:

I . Valores Casa de Bolsa SA- presenta:
a S¿rie a l0 úos, la tasa de interés estará en el ratgo de 1j,75 ot6 al 14,25%
b. Serie a l1 úios: la tasa de inlerés estoá en el rango de 14,00%al 14,50%
c. Serie a 12 años: Ia tasa de interés estará en el rango de 14,25 ?6 al 14,75 %
Y de conformidad a la Nota de fecha 2i/11/2020, Ia determinacióh de tasas fias
nominales de los rangos presentados- ofertan a:
a. Serie a l0 años: Tasa nomína| anual del 14,0094

b. Serie a I I años: Tasa nominal amal del 14,30 %
c. Serre a 12 úos: Tasa nominal anual del 14,6596
La oferta se enc-uentra dentro de la awa de tasa a largo plazo de la Mtmícipalidad de

Astotción y se ñejord con relación a la última colocación a I0 años realizada en el
2018/2019 Q4,s0 %o).

Tenieüo en caenta la oferta de Valores Casa de Bolsa S.A. la tasa mtbima que se
pagaría al mtsmo plazo sería de 14,00 o/o, teniendo en cuenta que los intereses se pagan
una sola vez al úo lo que supone wu tasa efectiva incluso menor a otras emitiones con
pago de intereses bia¡ruales.

2- Cdpital Marl¡ets Casa de Bolsa S-A-, propuso que las oJertas de venta en mercado
primario sean negociadas a través de Ia "Mefodología de Subasta Holandesa". e indica
que, con e§te tipo d¿ Subal,ta, se define tm Precio de Corte (o tasa), pudiéndose
adjudicar lotal o parcialmente las ofertas, c1q)a fdta sea Ia menor o igual a esla (Prec¡o

6

A. CRIS

s
¡ci!:li

de cone o

l. Valor* Casa de Bolsa SA- presenfa Ia oferta tnás complcta de semicios, Ios cuales
incfuyen:
a Estructwación y Asesoia Finonciero
b. áracel Burs&il
c. Comisión por colocación
d Representote de Obligacion*tas
e. Calificación de Riesgos
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de el mercado
19. I exis¡e
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Con el obj

SIGNORINO
Gen.r¿l

En relación a la metodología ofenada, no afuMllm ta
comparación del impacto de las ta.sas ofertadas-

En renonen; en cuanÍo al costo total de Ia estrucfuración de la emisió4 si bien la oferta
presentada por Yalores Casa de Bolsa S-A. es ld mas alta, pero tanbién en importanle
destaco que es la que cohfempla md))or cottidad de servicios, además de Ia suscripción
en firme es tma variable muy importznte, dado que bástcamente signtÍca que Ia Casa de
Bolsa adqaiere eI 100% de los Bonos emitidos aswniendo el rtesgo y la responsabílidad
de su posteriortenta en el mercado secundario.

No obstante, es imporfante mencionar que I/ALOR-ES posee experiencia en la
estructúación y colocación de Bonos Municipales, ha asesorado a la Munícipalidad de
Asanción en Bozos por medio del sistema tradicional y electrónico, en las emisiones G3.
G4. G5 y G6.

En Io que respecta d las tasas, es imporlante mencionar que también se ha evaluado la
realízación de la metodología de subasta, sin embogo atenáiendo al destino de los

Jondos y a los inciertos movimientos del mercado, a la Institución le urge conlar con la
totalidad de la emisión para la disponibilidad de los fond,os, y así, asignar al Plan de
Inversión de la Emisión de Bonos G7, que se encuentra expuesto en el Punto 2, pma dar
pronfa ejecución a estas obras consíderadas emblemáticas y priori¡drias por esta
Administración, y por sobre todo redundaría en beneficio de la ciudadanío asuncena.

5. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES
Habiendo concluido el anólisis técnico conforrne a criterios establecídos y mencionados
en párraJos ontelíores, de corformidad a la Ley N" 5.810/17 MERCADO DE YALORES
y sus moüficaciones; al respecto, esta Dirección General recomíenda:

Adjudicar a Yalores Cosa de Bolsa S.A, solicitando el parecer jurídico al respecto de la
Iegalidad de la adjudicacíóz
Aprobm la Proforma de Contrato, solieitando su aprobació4 previo analisis en los
aspeaos de fondo y forma para su respectivd suscripción por parte del Señor Intendente
Municípal relrendada por la Señora Secretaria General.

La Ley N" 3.966/10 Orginica Mwúcipat, CAPtTULO III Det Sistema de Crédito y
Deuda Pública, Artíc-ulo 199.- Autorización pora Contratar. Formalbacíón, Firma y
Aprobación de los Contratos de Empréstitos. La negociación y ftrma de los contratos de
emptéstitos corresponderán aI Intendenle Municipal. Fortnalizado eI contrato de
empréstito. el lfiendente lo remitirá a la Juüa Municipal para su consideración_ Los
contratos de enpréstito serán válidos y exigibles sólo en caso de ser aprobados por las
r e specttv as Juntas Municip al es.

EI Art. 52" de la üd. N" 308/19 que modifica la Ord. N" 256/19 - Auroizsr a la
In¡endencia Mtmicipal, a través de la Dirección General de Adninistración y Fina,zas.
a emitir y mantener en circulación Bonos Munícipales, en el mercado local y/o
internacional hasta el equtvalehte aI monto de Gs 200-000.000.000, (GuaraÁíes
Doscientos Mil Míllones), a ser destínados para la financiación de obras municipales de
infraestructwa pública y modernizacián de la gestión municipal, previa aprobáción del
Plan d.e Ejecución por parte de la Intendencia y Junta Muiicipat En este sentido, la
Intend.encia Mwicipal deberá realtzar los djusÍes prestrpuesrarios correspondienres
para fnancíar la contrapartida de la deuda bonificada

en esta
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ArL Io APROB

Por los ogumentos técnias y económicos esgrtmidos, se remite el presente informe a la
Dir¿cción de asu¡t¡os ú¡ídicos púa su evaluación, parecer legal y posterior;emisión ala Dirección de sectetoría Generar, previo o* x* de-ro- i*uspondencia, su
formalizació4 para la coftratación de los servicios de YAL1RES als,r »r wul
5.A., afin de iniciar el proceso técníco de emísión y alocacióu garantizando con ello

. lo cqtación de los rearsos fnancieros conforme a ras específcaclones ofertadas.

Que, la Dtrecctón de ásutos Jurídicos, por Dictamen No 6.420. de fecha 15 de
diciembre de 2020, en su pote conclusiva expresa: ,,En consecaenci4 eÁ virtud a las
n?rmativa,s legales mencionadas y a las cortideraciones xlruestas por la Dirección
General dz Aátzínistración y Finanzas en su inlforme técnico de fecha 15 de diciembre
de 2020, que recomienda adjudicar a varores casa de Bolsa s.A. y aprobar las
proformas de Con¡atos, por lo que esÍa dirección no opone reparos iegáes para Ia
adjudicación y la co,espondiente suscripción de los con¡ráos de Frestic¡ón de
sett¡icios Emisión de Bonos Municipares bajo er Esquema de programa de Emiión
Global Denominado G7 y Contralo de Servicios Repiesentante de óbligacionistas con
VALORES CASA DE Bolsa s.a, y ttna vez ctmtplido remitir a la Junta-llunicipal para
su estudio y consideración".

Por tanto,
En uso de sas atribuctones,
ELNTENDENTE MUMCIPAL
RESUELYE:

An. l" ADJUDICAR, a YALoPés GASA DE BoIsA s.A., para la emisión y colocación
de. Bonos Municipales, por tm total de Gs. 200.000.000-00b (Gaaraníes Dóscientos Mil
Iufrllones), por las consideracíones expuestas en la presente Resolución.

Arl 2" REMITIR. a la lwta Municipal para tu estudio y aprobación, la presente
Resolucióz sus antecedentes, PIan de l¡versión y los Contratos por ,,presición 

de
senticios Representante de obligacionistas' y 'prestación de sir-victos Emisión de
Bonos Municipales bajo el Esquema de progrona de Emisión Global Denominado G7...

-árt- j " Comuníquese a quieies correspond4 tómese nota y cumplido, archtyar - 
_

Qug por tanto, y considcrando Io prccedentemcnte cxpuesto, es parecer de Ia comisión
Asesora dictaminane que corrcsponde Ia aprobación de lo soliiitado, en los términos
propucstos en la Rcsolución No r.42gD0zo I., de fecha 15 de diciembre de 2020, que
resuelve: "Art. I": ADJTJDICAR, a VALORES CASA DE BOI"9! S.A, para la "^iifii ycolocación d¿ Bonos Municípales, por tm totar de Gs. 200.000.00^o ooo ¡orrorÁiáDoscientos Mil Millones), por las corsideraciones eqruestas en Ia presente
Resolucün"; la cual fuc remitida a Ia Jrmta Municipal para su estudio y aprobaJiórq .on
sus antcced€ntes, plan dc Inversión y ros coatatos por *prestación de Servicios
|9nr9sg1antc de Obligacionistas,' y .?resacióu dc §ervicios Emisión ae g;os
Municipaics bajo cl Esquema de programa dc Emisión Global Denoninado G7-.

Por tanlo;

I./I JUNTA MT]NICIPAL DE IÁ, CIWAD DE ASWCIÓN RETINIDA EN CONCEIO

RESAELVE:

pre§ón cambitia sobre el guarani nuestra moneda
garantizw la colocación de los bonos.

PIA FIEL OEL OFIGIII'AL

stGt{0RrN0

damental

DE BOL Ia emisión y
(Gu"riníes

M

ento, es

MA. CRI

Sacfatáaia
icip¡l¡drd

coloc de M un total de 0,000_000.

a-- \8
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ArL 2o:

ArL 3o:

A¡L 40

SIGNORINO

Doscienlos Mil Millones), conforme a lo 020 I., de
fecha i5 de diciembre de 2020, de Ia I¡tende¡cia irnicipal-

HOMOLOGAR los contatos suscriptos con la Firma VA-I-ORES CASA DE BOLSA
S-A- por la prestación de servicios de colocación y euisióo de bonos y Ia representación
de los oblígacionistas de conformi,lad a Io establecido en el A¡tículo 199 de la Ley N"
3.9 6 6 I 1 0 

* Orgáútca Mmicipal"-

A.PROBAR el Plan de Inversión dcl Programa de Fmi§ón Global G7 conformc al
siguientc cuadro:

DESCRIPC¡ON MONTO GS,

I OBRAS MUNICIPALES

I Dcsasüc Pluüal dc Callcs y Avenidas de la Ciudad dc Asunciór¡

1 Mcjo.¿r¡iento vial dc va¡ias call6 y avcnida 4e la Cíudad dc Asunción

Señalizacióo Horizo¡tal y Vcrical

II OTRAS IN}ERSIONES

I Construcción de Mirador en Itá Bná Punra 6.000.000.000

1 Modcmización y Rcüa¡iucióri dc la Tcminal d¿ ÓEuibus 18.000,000.000

Modcmiaciór Tecnológica Intc$al do Gosrión Insitucional (Adm.-
Fir¡ancicro) t 8.000.000.000

TOTAL 200.000,000_000

a la lntendencia Municipal.

Dad¿ en Sala de Sesiones de la Jrmta Municipal de Ia Ciudad de Asunciórq a los
días del mes de diciembrc veinte.

Abog. JOSÉ o TO
eneral idente

.ú,-rr¡*.

Asunción, loDic2C2o

TÉNGASE POR RESOLUCIÓN, COMUNÍOUESE, DESE AL REGISTRO MUNICIPAL Y

CUMPLIDO, ARCHIVAR.-

..LLL'

.,;l
'r Lur

NQ,'

i-.i.

SIGNORI RiGU QUI

9

Dnt

ic

1

MA.

S.crat¡ri

ón

ffi

M C

ria General M icipal
NEZ

158.000,000.000

!.. i:
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Para una mejo¡ ilustracióq se expone la ejecucior de Bo¡os, al cierrc de Octubrc del presente

Ejercicio Fiscal.

Rcfercnci¡r

I Monto Ejecutado

I suao

.l.'',¡..

Abs.

BONOS G5 ANO 2(118

HEl

: : 
_'.

Av. lirc.l. Lép{ tl' 56§3 q- C¡p. El¡.io
EdíUo dq Lo3 Cqru rÉ - ab$.'§ - P¡o 2
rll (!95-21) 6alÍtl t ñ. 2(E - FG (t0&21) 61OCl5

d*r*¿a,
y F¡na¡lr3

Bouos e¡ ¡ño zots

Bonos e¡año zorz

19.tr¡l
20'¡

80.¡!26
80*

'4 §¡ ¡t

10.6r¡
21Vó

29.ll t
7r%

5¿522
,(*

2t.478

lhr{c¡p.brd ú! h Cr¡(h é Aundórt
!üü¿!¡!gL§¿!(
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A5U a

MEMORANDO
PARA:

DE Iá:

FECEA:

DIN§CCION GI¡IERAL AI'MINI§TRACION Y FINA}TZA§

08 dc Noücmb¡¿ dcl 2.019

REF. O¡deo¿¡za I t92.019 'Qu ¡pnrba el Prcuryrcsto dc la Muicipalidad de Asunciór¡
para el Ejercicio Ftscd 2.019", Art 52", 53o y 54o.
Pedido do rutoriación pen Emirión dc Bonoc Gó.

Me dirijo a Ustc4 etr el ma¡oo dc la (Hour¡z¡ ¡{o f$2.0fq por h cud re rpruebr el
Preupoafo pen h Muicip¡üdrd do Arunclón, prn el.EJcreicio Fi¡c¡l 2.019, que conforme
al capitulo vIII §I§TEMA DE CRDDITO Y DEITITA PUBLICA, indioa:

A¡L 52c lsrorits a lc Inu.&u.b Uaú\nl e ñ & tt Düwüu Gaaal fu Ahehixrelie y
Fira;zo, e a;üb y ,r,&ütr aa c*ealelót Bom¡ Man*ipala ha« d quivolc* d
trcsto d¿ GS 100.NO1,fr.0N GAáXAttbS CIEN Nn XILLONETS), prota qoWr
dal Plea de Bjauün p? prrtc dc lo hbt*,& y Jttb Muar:W

b anislólr y Ml d. 16 doút hw Mnfc¡p¿a @áa rcalito* er cl
t¡utcob [oul, esí cos¡o q ¿l fr,trreulo¡oL

Lo cnblót dc b Botw Mut@a *fuú tdAssa aa gworlt y túú w &o
qcllzclw el hogaúe ü htvc¡ilore dc la Mu@ollM y lo r*uw ohridos pú1ia
úHwsc otw Cssn ls furcaü pn.lfutrcM utptd ü t*, atcMdo c¡ ¿l
Ail I% dc LI4IF 3.99ü1A

ArL 53o Eacodo a Io hbrbcb Mtntitfu d Llomfu de Concuno dc Olato .rlü, fu tú
Cooos d. Bol¡c hsbilÍfu po¡ la Corñt N&mI & Yaror6. Ias plaa y lar tud
sah §otlb oatorx b oyutta y d mcú y bbh w qmfu p¡cabwtu
potlatrneMni@L

Ara Slo l^ot Dotw Mnit\nla dfbr pr la Mufgtw * ta CfuM dc Astsüa Nút s
urilizús pt bJ 

'/rl,&rt§) 
a tt vcsdaiat&., ¡tot d go e Uü @o & hpu¿tu, &.e§]lr/o

ot*lbubna-

1. ANTECEDENIES
Amdc a la Norm¿tiva legal vigente; y cmsidorrndo q¡.rc los proccsos lioitatcios dc las i¡versiones
financiad¡s coo las €misiors a¡fcriorcs dc Bonos ha sido finiquiudos o s€ cncr¡€r¡uaa en plena
ejecución, razón por la cual tcndría uo nrayor din¡miqmo 6¡g

del presente Ejercicio Fiscal y primeros meses dcl año 2020.

HElNlclt

pfÉsupue§t8ria al cierre

. j-r:¡''i?:

la

vod ta
Diractor

6a !t¡ci€nO¡

ftrcibido:

u¡caon¡rio

1 3 No\J 2019,ao(i-1a
!de Ord¿¡:

atuúir¡5d & ts Clud¡d rb A¡l¡¡Ilür
u¡rr.lltatlo(l'.ov

.0"U!05:,--a*teqsp

DGAF/DHN'/¿37 nots

Don MARIO FEBREIX.O SANABRIA, INTENDENTE
INTENDENCIA MI'NTCIPAL DE A§T,,NCION

Av. úa.L LóFIE t¡'§566 aq. ClP. Bsc¡o
Eürio d. Lr Cq¡l¡rxr€ - Blqlr ' : - Púo 2
fdi (69S21) 663311 ¡nt 20¿ - F¡r (59+2t ) 61(H!5



ASU
Ia.4d ¿cdta¿'¿@¿/, b @¿,JdJ" &q aili

oire&ón cancrcl d. Mnrlnlrtrrdó¡ y tin.n!¡s
AOHAY

3. ITWTTACION DE PROPTIE§TA§

Co¡fome a lo o<puesto, la Dfutcciin General de Adminishación y Firunzas y la Dirccción de
H¡ciend¡, en fecha l8 de Setiembre del corriente han cwsado a las Casas de Bolsa (CB) una

invitación para que coticen las ofelas de financiamiento a úaves de un¡ emisión de bonos por un
tot¡l de Gs. 100.000.000.000 (Guaranies Cien Mil Millones).con el siguiente perfil:

En ese contexto, en fecha 27 de setiernbre del corriente han presattado sus para la
Esmrcnración y Emisión de Bonos solicit¡dos las Casas de Bolsas:

> VALORES CASADE BOLSA S.A,
> REGIONAL
> VERBANK
> PUENTE
> AVALON

Abc. j
c¡

BONOS MLINICIPALES (Deuda Bonifi cada).TIPO
G6DENOMINACIÓN

MOt{TO H¡st¡ Gs. 100.000.000.000 (Guranies Cien
Millones), emitidas en 3 series

Mil
y 9 años.

w UNLÓN NT GUARANÍES,VALORNOMINAL
3,5y9años.PLAZ,E'

udicadas.A ser deñnidas pot las casas de bolsa a ser adjSERIES
r¡trTtr¡to global por 

"¡¡i¡ 'm¡ de las series que

cooforme¡ este programa de emisión global y cuyo
contenido ss h¡lla ajustado a los términos establocidos
en el Reglamemo Operativo dcl SEN. Este tltulo otorga
acción ejecutiva. El dtulo referido se emiti¡á a nombre
de la Bolsa de Valores y P¡oductm de Asunción S.A. y
quedará depositado en la BVPASA quien actuará de

custodio para los inversio¡istas, con arrcglo a las
disposiciones reglamentarias aplicables.

Se emitiráTORMADEEMISIÓN DE
LO§ TÍT['I,OS DE LA
DEI.'DA

Sin garantíaGARANTÍA
En Fi¡me de la Emisió¡ de BonosSU§CRIPCION
fin¡nsiamisnf6 del Presupuesto de I¡versión a se¡

rymbado por la Junta Municipal.
DESTINO/UTILIZACIÓN DE
LO§FONIrcS
LUGARYf'ON¡{A DE PAGO
I'EL CAPITAL E INTERÉ§

bavés del fuente de Pago designado por la BVPA§A
para la realización de los débitos y créditos cn las
cucntas de liquidacién h¡bilit¡das.

A

INTER.E§f,§ Pago bianual de intereses.

La negociación, t¡ansfercocia y pagos dc capital, amortiaión e intcreses

concspondicates al tfurlo glotal sc eftctr¡arán a través de los mecmisoos establecidos
en el Reglsmento Operativo y cn cl Rcglamcoto Opccdivo «lel Sistcm¡ Elcct¡ótrico de

Negociación ea el Cortrdo de Custodia, Conpersacién y Llqufulación que será

suscripto con la BVPASA.
vencimirnto podrán ser rnilizados para Ia cancelación de Deudas

Tribut¡rias con el Municipio de la Ciudad de Asunción.
Estos bonos a su

Se te¡d¡i opción de: 0 R*cste mtici@o de acu¡¡do a 1o esablecido por la Comisión
Nasional dc Valores (CNV) en la Resolución CG N'll1; y II) Rcscatc putial dc
acuerdo a lo esteblecido por la Bolsa de Valores y Productos de A$mción S.A. según

Resohrion N" 1.013/1 1.

At. li(,l. Lópca N' 6356 !.q. C.p. B(lm
R lftb dr t 6 Coítr¡rrü - Bloq¡ '^- - Piio 2
T.t (59S2tl86311 h- 202 - Fs (59G21) 61(1805

tón d. il¡cianda
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Tomando cn cuenta las colocaciones de Bonos ea los ejercicios anteriores se puede señ¡l¡r que los
Bonos concspondicnte al G3, cuya colocación fue dc Gs. 40.000 millones, prcser¡tE .na ejccución
llol Tt'/t al cieme de Octubre del presente Ejercicio Fi¡cal.
Por otro lado, los rüflrrsos captados por la colocación de Bonos der¡omin¡rlos Gll, su nivel de
ejecución al cierre citado ascieodc ¡ E0?6 dc los Gs. 100.000 mitlones colocados.
Y la colocación del G5, cuyo monto de cmisión y colocaciór ¡sciende a Os. 75.000 millo¡es,
presenta uoa ejecucién al cicne dc Ocnfui, 3{|% de cjecución
Etr ese cortcxto, y tommdo cn considcración a los recu¡sos -n¡ncisl6s con los que cuenta la
Institución; y a ñn dc inc¡e¡¡entar el nivcl dc cjmrrción en Invasión, sc requiere de l¡ colocación de
Bonos por un morto d. Gs. 100,000 rnilloncs, trnicndo cn cucd¡ la cstsuchra de financimriento y
la dispooibilid.d de recursos pra calzr üch¡ necesifud-

2. PLAN DE IT{VERSION

Se elcva el Plao do Invgrsión, I s€r Eplicado co¡ la omi.sión de Bonos G6, conforme se detalla a
cortinrución

r DESAnnOIUtURBAilO

¡ PIOVI§ION E IXSIAIACIO{ DE T'OBILIA¡¡G UTEANO§

3 ADQUI§ICION DE EQIIIPO§ DE LT'MINACION PATA EIIFÁC¡C PUBLI@§

usEño r RsvnAlrz^croN y co¡.¡§TnrJcaroN DE rNrtAEsrRucrrJn^ PARA pLAzAs
P{..¡BLICA§ ( t0 P!-AZAS)

19.995.110¡74

4.999.8 7.«)0

4.9!rs.113.074

10.(xto.(m.om

al.57Lr51r51

9-065.817_fx)1

26.8m.qn.(m

6.705.936.760

7¿05.9o2,0.O

7.205.902.040

¡3J:!0.4t1.137

4.630.4E1.137

25J96.751.99t

20.s89.052.ü'0

5.üIr.6t9.!DE

II OBRA§ MUft¡IClPAlfS

¡ sEñALIzActoN HoRIzoNTAL y vERTtc^L DE CALLES y 
^vD¡s.

2 MEJ, VIAL DE VARIA§ CALE§ DE LA CII'DAD - REG{JI-AIIZACION ASFALTICA

r cor{TRATos EN E ECUCTOi{ (CáPITALIDAD Y ROYALnE§)

lll MODERIIIZ CIOT'I MUfllClPAl

r OOI{PRA DE FIOTA I» VEHrcULG

u TEnñill{At DE O]|M|BUS

¡ RE¡ORMA Y RECONSTRUCCION DE LA TERMÍNAL DE OMNIBUS

v sEf;t rctos uRBAto§

r $§TEMA TNTEoNAID DE NTCOT¡CCION DE R.E§IDIJO§

2 ADQIr§ICION DE M,IQU¡NARI § YACCfIO*D§

Abg . JU^N ñl

oi r..r.1,'"! t-. :

MONTO

t)
d. Hati.

f¡tuoLir¡iE .l3 b Ci¡dd ó A¡utriro
g,¡lrgo¿gAv, liac.¡" Lóp.z N'556E..q. C¡p. &Eño

E ¡i(a da L6 Cs¡un€rq - B¡oqrJe 'A' - Pao 2
T.l: (5S5¿f ) 6GA31l ¡¿ A¡2 - Fc (5*2t) 610005
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4. OPII\IION TECNICA §OBRE LA§ PROPUE§TAS

En rclacién al cuedro descripto más a¡ribs, a continu¿ción y pri¡a una mejor aprcciación se expone
el en montos:

(.) cÁLcuLoS APROXIMADOS

s/D

s/D

A¡t,

Dl.icción d.

Estructuración y
Asesorfa Financiera

275,000.000 s/c s/D s/c

Asesoramiento Legal slc s/D s/D s/D

Arencel BURátil 27.500.000 22.qro.000 5/D s/D

slo 27s.000.000 165.0@.000
Comlslones por
colocécíón

27s-000-000 275.000.m0

s/c275.000.mo s/o s/oRepreseñtac.lón de
Obligacion¡st3s

550.0@,000275.000.000 s/D S/Dsuscripclón en Firme

s/D s/cs/D§/DCallñcacién de R¡e5go

fara porcnluel

7.500"000.0009.37s.mO.000s/b s/D r)7.875.000.@0I años

16.5A3.m0.000 15.ün-000.ü)os/D14.375.000.000 s/D5 años

66.375.000.0ü) 63.0{n.000.000slDs/D9 años 61.875.000.000

sloslD s/Ds.0«)-000slo
Fondo de Garantb d?
Oper¿cio¡B Excerto
BVPASA

l.l fll MEi(¡oos
[{rEiir oor{^tÉs,

SOIAMET{T¡ SE

€xfOC §rfll !i{ u
Eñrdañ oa ! A1(,l"

luSc ta o{rt Ll
Errll\an slA ErtiE 5

Y ¡0 ll¿m.Lr'¡ts 0¡
ootaie!

Ar¡€lrcNG

Av. ¡ik l. LóO.¿ l{" 5556 ed. C¡p. B{Gno
Edflkio dc Lc Cqnur|grD! - Sloqür 'A'- Pto 2
fcl: (59$21) 6GBgl l |td 202 - Fs (59S21) 6tol05

t¡k¡¡lcbddrd d. b Ciudrd dr Alr¡ndó¡
Itúir.íE¡-qov.all

nr6kx{Ar VE¡¡A'IT AVALOITPUENTE

16s.000.000

6s. 27.300.¡m
r áfl,b

slo

cA!F. 1
Gs. 28.tm.O0o
Prlmer l¡brme
Gs. 2§-im.000
AnuaL eAili'-2
6s 2O.g0O.«)O

Primer infurme,
Gs- 20.{¡0o-m0

Aoual

85.50r).000.m0g1.rlr.000.lr0084.121t.ür0.000rofAt r "rEnE§Es (.1
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A continuación s€ expon€ un ouad¡o companfivo do oftrtas presentadas por las citadas Casas de
Bolsa:
Monto de Colocación : Gs.l00.ü[.il[.{XX)

s/D

s/D

Efructuración y
Asesorfa F¡nancier¡

o,27s% slc slc o,L65%

Asesoramiento Legal slc s/D s/D s/D

ArancelBursátil o,o2'r5% 0,0220% s/0 s/D

Comis¡oneJ por
Colocac¡ón

o,275x o,275X s/D o,2759Í 0,165%

s/D s/D
6s. 27.50O.mO

x año
slcRepresentación de

Oblltacion¡stas

Suscripc¡ón én Firme o,175% s/D s/D 0,s596 s/D

slo s/D s/cs/D

cAuF. 1
Gs.2E.mO.Om
Primer lnforme
Gs-25-mo.0oo
Anu¡|. CAIIF-2

Gs 20-0oo.(xn
Pfimer Infofme,
6s.20.0m.0m

Anual

Tas¡ poicentual

12,50% 10,00xs/o s/D (.)3 años 10,50'6

L2,Wos/D s/D5 años ¡.L5M

14,759És/DL3,75% s/D9 años

s/Dslo slD0,m5%s/D
Fondo de Garantla de
Operacio{tes Excento
BVPASA

11 EX ¡r€rC¡D6
txrEtx 00l{Au5,

so¡ufl{lE5E

E ¡lr¡óo DE 3 ,nos.
8US(l¡ (ürE t

E rllla sEA EtfilE
5 Y ú iArtor{É§

ot mu¡85
A¡\rEllC N(E

o,077
Ar¿otEl de Retilro
de S€ri€s en la
BVPAS (')

0,mor
Arancel de ñeg¡stro
de Protr¿ma en la
cNv (")
(*) fuancel de Registo de Series en
(a.) Según Circular CNV N" 01/2019

la BVP

l¡lun¡ci¡.¡(H ó l¡ C¡dtd dr A.utldlk!
ww.tlE¡.oot.DvAv. tlcal Ló9.¿ if 6656 Eq. Ca9- B¡.Em

Edikio ¡!G LE Ccrlt¡lso6 - Bloqt '^.. - Pbo 2
Td: (6F21) 6d¡:¡ll ht ar: - F4 (5É2t) 6't0605

do ¿idt
y Fiñan¡as

ASU

r¡E$&Éc¡ófl vAronEt ¡tgtoü& srMx¡ ruET¡TE AVAIOT¡

s/D

o,275x

c¡l¡ficación de Riesgo

14,0O%

Ill,rffADESCruPAón
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En este esccnario VALORES prcs€nta Dejores tasas en comparación ¡ las de AVALON, lo
que podrla rcpreseqta un ahono mltdmo de 025% anr¡al en las Series 5 y 9 años,
Y en ¡elación a la cotiz¿ción de AVALON, las TASAS SON REFERENCIALES y
PODRIAN VARIAR S/CONDICIONES DEL MERCADO EN EL MOMENTO DE LA
EMISIÓN.

coMPARACtóN DE rASAS {rnoñrosl

En este esce¡a¡io VALORES prcsenta mejores tasas en comparasión s las de
que podrla represent¡¡ un ahorro de Gs. 8.188 Millones.

En este escenario VALORES presenta mejorB tasas en comparación a las de AVAION, lo
que podrla representa un ahorro mlnimo de GS. 1.375 Millones.

Las ofertas se encuefltran dentro de la curva de tasa a largo plazo de palidad de

Asunción y se mejora la ultima colocación a 10 años realizada en el 201

Abs.-luA

d. Hee

1

lo

1 ).

12,l)16 1.500-000.000
3

¿n05 25.0ü).000.000
1O,50X 7.875.000.mo 9.375.€x)0-000

11,50,l 14.375.000.000 13,25% 16.563 _000.000 2.188.000.000
5

años 25.000.000. m0

50.000.000,000
t4,75% 61.875.000.000 t4,75% 6637S.000.m0 ¡t-5oO-0OO-0009

años

7.5m.000.üto (375.mo.000)7.875.(x)O.(rco 10,0096
3

años 25.000.000.000
10,50*

1s.000.mo.000 625.000.00011,5ota 14.3 75.000.000 72,0ú5
aoo5 25.0«).000.m0

63.ütO.000.000 1.125.000.00013,75X 51.875.m.000 14,00,{9

anoS 50.000.m0.000

Av. l¡l,c.l. Lóp.z l.|. 5566 ..q. C€p. Bucno
Edrfrb & LG Cqrrun¿rG - Eq¡.p 'Ñ - Pbo 2
Teli (5Hl) 68$1t m 202- FE (59&21) 61m05

f¡ilrfcir€ñdd & le ciudsd da AElrndór
!!tJ!Er4gL!!

vrlolf§ ?US'{IE

E CRr¡cróx l,üofffo t¡8r3 ffilo T'3AS ñIEÜTE ITfCRENCI.A

tfrfal
I| TERESES

100.(xto-mo.ooo s4.1¡5.ooo,ooo 92.¡13.000.000 &r.8&dl0.im

A5U

Ar¡At{if{rlloñEl
ffin(tm ira§ ¡rrAI$ti?TSA§ rattrüi üo!r9

65.sqr(m.(m 13rt.txro.(no8/L125IX10.{D0
IOÍAT
Ii.TERESES

100.fm.(m.(m
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77-000.000

Anncel de RÉgistro de
Progr.ma en la CNV

¡!0.m0.m0

Conformc al cuadro descripto nás 8riba, se pucdc coucluir que la ñ.jor ofert¿ atendiendo a los
factorcs de servicios otorgadoq asl como princif¡lm¡o1" t"oas de 1ntercs, las cuales fuemn
determinantes en los costos totalcs de ta emisióq Ls ta de VAloREs cAsA DE BOLSA s.A.,
considerando lo siguiente:

A' valorcs casa de Bolsa s.A., pres€nts la ofm¡ nuís completa de servicios, los cuales
incluyen: a) Estucoración y Ascsoria Financiera; b) Ascsoramiento Legal en el rcgisto de
la Fmisión; c) Rcpresertacién dc Obligacionistas; d) Co'etaje; e) Suscripción c¡ Árme de
l¡ Emisión de Bonos; Calificación dc Ricsgos.

B. tlne variable muy imporantc es la suscripción en Firme que básicamente signiñca que la
Casa de Bolsa adquie¡e el l00{/o de los Bonos cmitidos asumiendo el riesgo y
responsabilidad dc su polrrior vcnla en el mercado sccmdario. En esc sentido, se debe
considerar que Valores Casa de Bolsa Se h¿ rcalizado ües srscripciones en flrme de los
Bonos Municipales, en 2016 por valor de Gs. 40.000 millones, er 20lZ por Gs. 100.000
milloneg y en el 2019 por Gs. 75.000 millones. La otra Casa de Bolsa quc oñece este
servicio es PUENTE.

C. En m¿teria de tasas de irtcres, el factor que dcte¡mina los costos fir¡alcs de una emisión de
bonos a largo plazo corno est4 la ofcrta más baja presentada os la de Valorcs Casa de Bolsa
S.A. que sc presenta, a continuación:

que
En este esce,aa¡io VALORES prescnta mejores tasas cn cooparación a las de PUENTE, lo

¡¡¡ ¿[o¡¡ mf¡imo de 4,75% a¡ua] eo las tes s€ries,

3 años Avalon Menor

5 años Valores Menor

9 años Valores Menor

TOTAT
:0

Abg-

Av. Uo.l- Lóec tf 1566 ..q. C¡p. B.-io
Eúi(a da t6 Cdtr¡¡xrea - abqu. 'A' - Pao 2

T.t porcan¡¡al

3 años 10,5096 L2,5UÁ 2,0096

5 años LL,10t6 8,25% 1,7516 Valores Menor

9 años L4,75,l 1,mx Valores Menor

TOTAT 4,75%

10,50j6

11,5096 t2,oo% 0,50%

t3,7svo 14,0096 095x

o,2sx

T.t (r,*21) 6631r illt 2e - Frx 69e2t) 810¡{E

d§
f¡y¡iild¡hd {a h C¡l¡drd (b Atu¡t€i5n

uuJ!!4l8lr,!!

0nq0052

W*¿ ¿ d¿..a¿,tón
F¡n¡n¡as

ASU

DE3CRIFñóX BIIPASA

Ar¿ncel d€ Registro de
S€rirs en ¡e EVPASA

IOTAT 1r?.0ú.00

DEsCflPgÓr{ VAU'Atf AVAtOlt ot ilP nloo¡r @fuPAnAClo 2

Ta¡. porcant¡al

YAU'RE§ tuam co5P^itctor¡ SoLP t oo¡r2

Valores Menor

8,75%

-o,5{»ó
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E En resumen; en cusnto al costo total de la esüucturación de la emisión, si bie¡r la oferta
presentada por Valores C¡sa de Bolsa S.A. es la mris altE pem también en import nte
destacar que es la que contemple mayor cantidad de servicios. Con rcspecto a 1¡ cotización
presentada por Avalon en rclación a la §uscripción en Firmg la misma no ¡xesento datos, es
importante mencionr que la suscripción en firme es una variable muy import ntq dado que
básicamente significa que la Casa de Bolsa adquiere el 100% de los Bonos emitidos
asumieodo el riesgo y la responsabiliá¡.| de su posterior venta en el mercado seculdario, En
cuáoto a las tasas, Valorcs presenta mejores tasas en comparación a los de Avalon, a modo
ilustrativo se expone:

:!i1'?l

Abg.

ndrHa

Estructuración yAsesorfa Financiera 275.mO.000 165.000.000 110.000.000

Asesoramiento Legal s/c

Arancel Bursátil 27.500.000 yD 27.5(x).m0

110.(n0.0q)Comisiones por Colocación 275.000.000 165.0(n.000

Representac¡ón de ObliBacionistas 275.mO.000

Suscripción en F¡rme 275.000.000 275.(x)0.000

CAUF. 1

GS_228.000.(x)O

CALIF. 2
GS.180.000.000

s/cCalificaclón de Rlesgo

TÉse porcéntual

375-000.0007_87s.0@.000 7.s@.000.0003 años

1s.000.000.000 (625.0O0.0OO)!t.375.000.000

63.CDO.000.000 (1.12s.000.0m)61.875.000.0009 años

Av. tihrl. Lópe N' 5656..q. Cep. BlÉno
EdiRJo d€ l.r! Cdnu'lqG - Bhaoa '^" - Pbo 2
Trl: (50s21) 8633t1 . 2m -Fr (505-21) 6r$05

orñnrlciÁ

{s?.soo.ooo}

oEscBFo&¡ vrlonE3 AVAIOI{

slD

slc 275.000.000

s/o

CAUF. 1

Gs. 28.0O0.0Oo

Primer lnfDtme cs,
15.o{Xl.0ll0 Anual.

CALIF.Z

Gs 20.000,000
Primer lnforme. Gs.

zó.ooo.ooo Anual

5 años

(1375.qr0.0oo185.500.(nO.froo8¡t.1¿5. ro.(xloTOTAI" I'ITERE§E§

t§,030.000.lh0 {rr§500.000¡rotArl-otFaortcAuF.l

8§.4tr.5&!,mToTAr2.OPO{iilaÁ§r,i

Uü¡hir.¡d.d dG b qudld ¿! Áúurdón
ffliicaoov-d
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D En cr¡anto al costo tolal de la estruch¡ración de la emisión, se pre§€nta el cuad¡o descripto
miás abajo. Al respecto, si bien la oferta prcscntqrta por Valores Casa dc Bolsa es la mrís altq
también es importaote destacar que es ls que contempla mayor canüdad de servicios.

slD

Estr¡.¡ctur¿c¡ón y
As€soría Financier¿

275.000.000 §/c s/D slc 165.(m_m0

A§esor¿ m¡cnto L8tal slc s/0 slo

A.¿ncel 8úreátil 27.500.000 22.m0,m slo

Comis¡onsr por
Colocación

275-0OO.000 275,000.0oo 5lD 275-0(x).000 165.@O_m0

R€pr€rentación do
Obl¡B¡cionlrt¿s

27s.000.m0 s/D s/D slc

Sus6ripc¡ón en firme ?75_000.000 s/D s/D 550_m0.000 s/D

slD s/cs/D YDcalificación de Rie{o

s/D5.m0.000 s/D s/D
to¡do d€ G.r.nth de
Op€rac¡oñes EEeoto
BVPASA

Yo

l.l solo EsrAN
INTERESAIX}S EN

LA Érn'§io¡ DE 3

Años. BuráN
qUE tA Emi¡óo

SEAENTRE5YlO
MIlION€S DE

DOLARCS

AMERICAi.IOS

Abg. JuAt ¡ l.

Mr¡n¡ci9¿fid.d de la Ciu{rad de A§unoón
lü.moa.Qov,ovAv. l¡¡caL tóo§z tf 5555 e.q. c¡P. BserE

Edificb da LG Cdnu¡€{6 - BloqB 'A' ' PÉo 2
Td: (59121) 66¡3lr k 202- F¡x (59521) 610805

00nc051

!i

s/D

ASU

oEscnPcró¡ VAT('IE§ lf¡d0aa[ \r€R¡Aflt( ar¡txtf AVAIí)f{

s/D

slD

Gs 2rsmjtrO r
año

($le I
cri 2&IIn-{m
Prímer lnfsrrEe
6§- 25.@O.0m
Anual. CALlF.z

Gs 2OjmIxI9
Priner lrd9.rna,
Gs.20.@!m

AÍiEl

:RMJMLO?¿g{D¡lXltút cr.rp úfaff,Ar I " cr¡¡f. t
lfiat 1.cAut :l rlarsB.$ ¡É.q¡r Lgr¡.goo¡ú ?¡e {o¡so
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6 CONCLUSIO¡TES Y RECOMENDACIONES

Por los E¡gun€nto§ técnicos y económicos, se sugiere ¡emitir este infonne a la Junta Municipal para
su estr¡dio, aprobación y autorización para la contratación de los servicios de vALoRE§ cAsA
DE BOLSA S.A.,, como r€pr€!¡e ante de obligacionistas y agente colocador con las facultades
previstas en la Ley N' 1.2E4l98, en el código civil Paraguay y la Rcsolución No 763104 de la
comisión Nacional de valores, a fin de iniciar el proceso tecnico de emisión y colocación,
garantizando con ello la captación de los recursos financicros conforme a las especificaciones
ofe¡t¡das.

Sin oro particular, sc oleva este info¡¡ne a consideración del §eñor lntendente para su remisión a Ia
Junta Municipal de Asunción, y con ello proseguir eon los procedimientos pertinenles quo permitan
el acceso al financiamiento del PROORAMA DE INVERSION a ser aprobado por el Órgano
Legislador.

Es nuestro informe.

Atentamente,

Abg' ALVA.RENGA
de Administración y Finanzas

Ay, l¡fc.[ Lópc¡ 
'f 

5§56 üq. C.p. Bu.oo
Eü.¡o do ts Cqrurtr6 - Boqlr 'A' - Pbo 2
Trt (59s21) 6A¡3l I ¡r*. 2m - F4 {6521} 61m05

M.¡niirdii¡d d. L O¡¡ded da A§unciill
!É4C,og¡!u.!v
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(Dicz ¡V¡l Quirticttlos Cinc¡,,cúa l! Tres / Diecinueve)

tltsTo: El Dicta¡nen de l¿ Comisión rlc Hacienda .v Prsupucsto, cor) rclación al ivlcusajc \'
:.051/t9 S.C.. a travis del cual la Intendencia Municipal se ¡cliere a la ordcna¡r¿a N'
189/18. por la cual se aprueba el presupuesto para la Municipalidad de .{sunuitin pura cl
lijcrcicio f:iscal 2019. la crral autrrdza a la ltlcndcncia \4unicipal a emitir ¡ ritarltcncr crr

circulación llouos lr'luuicipales ) cncomienda el llamado a Concu¡so dc Ofcfas cnrrc rod¿'
la-s Casas dc llolsas habilitadas por la Comisión Nacional de Valores. ¡':

CON§IDER4ND&

',..li¡tnut tdo cn cucnlct lus colttct¡cion¿s de bono's en los eiercicitts untcriorct v Prt':iLt

scñultr <¡ tta los ho¡r¡¡ t¡¡rrasPt¡n¡lientes al C3. cuYa colocación fve ¡lc G¡. 10.1)00 millottL:s

pr¿sltlltt unu qiecución tlal 73'% al cíerre de t»clubi'e del Presente Ejercicio l;iscd

l.!.1o. los r¿c:rrsos cuPl.tdos por lu colocación de bono:s denotnirutdos (i

dr uj,tcución al e alo atcícnde a 80 d¿ tos lO0.0O0 millontt ctilocaclo¡

l lu alo del 5..'u)'o o od¿ nísión y colocack)n «¡tisn'l( i G¡

Quc, por tvlcmorando N' 1.233119. de ltcha 8 de novicmbrc de 2019- la Dircccirin (ic¡¡"'ral

dc Administación y F'insnzas de la Intendencia Municipal remit€ al Intendentc N'tunicipal

CI PEDIDO DE AUIORIZACIÓN PARA EMISIÓN DE BONOS Gó EN EI- I\'IARC() DI-'

LA ORDENANZA N" 189/18 'QUE APRI.]EBA EI. PRESIJPIJESll) DIl I.,\
MI.INICIPT\LIDAD DE ASUNCIÓN. PARA EL EJERCICIO PISCAL 20IO'. ,\R'I'S. 5]".

53". 54'. el cual exprcsa cuanto sigua. " -.-en el nqt'co a lo establecido eh ld o ict ttt:'t \'''
l ll9t I li, ptr lu cuui r'e «pruebo al Pre§upuesto porq lo Municipalid«d tlc 1*1'1';.'1' ,t'111 .^"1
Ejercicio Fi¡utl 20lg, que con!órme al Copítu\o VI SISTEMA DE ('RF'l;111) l' D[:l;D'l
P(iBL\L'A. iudica:
/4t't. 52" ,4ulor¡.qÍ o l4 lntcn.lencía !"lunicipát, o tru1¡ár de la Dirección (iurcn¡l dc

,ltlminisn'ociin 1' Fin.tnut!;, a e il¡r j- Drantenir en circulqció,n Bonos :\lurrici¡trtles lttsto cl

etltuivolenr. ul inonto de Gs- 100--000.000.000 (GUARAN|ES L'tE¡i 
^tll' 

)lll'Loyliv'
pr-cvia uproboricin tlel Ptun tte Eiecucitin por parte de l« Inlendenc¡q )",hmlo l\'luniüPal'
'1"u eniiión 1'colocociáu de kts menciotiadot Bonos Municipales podr'itt ra¡li:¿¡t'sc ':tt tl
ntrcudo locul, osi coon en el húarnucionol.

in 
"uri,¡r¡¿u,1, 

In, Bono:i lln cipales deherá rcaliiarse en gv'r'tnies ) íendrú 
"'tno 

it '¡tintt

erclusiro el ?rogranut tle lnversktn(s tle lu lvlunicipaliiocl )' los rcc.tu'ttts ohlcti<kts podritt

uliliz.rse corno gur(tn!íq buncar¡o !ruro el'Jinanciuniento tenpt'rttl tle cuitt t:;ttthlec'itht 
':tr

el .{rt. 19ó de lo Lc;' \" 3.96ó"10.

,4r,i. 53" Eurun,rrior a lu Intcn¿enciq !'lunicipal el Llamctclo de Concurso ¿le (ltrws cntra
'totfutt 

los cusas de Bol¡os hahilitu<.ltts pttr lu Comísión N?cionÍl dc.v«ktrcs' l'tt'; plazos t'

i^1rlr, .trr¡, definitlos cortfurrne lu toyrnnrá ¡'cl nftrcqd't ¡ tlebcrún scr aptoh«dut

pret'itnunte por lu Jnnta llunicip«l'
'-.lrt. 

51" L,ts'Bt nos llunicip<tles enitidos pot la Mat.icipalidod de lu Ciud«l 'lt 'lrrt'''¡'i'|l-pá,'a, 

"i,' 
utili:ados por'los t"n¿.!o',.-'^q su vnciniinto' parcr al pago de tttdo tipo dt

i mptesto. tusa¡.t );io cottlribucionas

t. .1 

^'7' 
EC E D F-)\tT f:S

,lc<tr<lc o kt ¡tor¡trq!i.\'., legol vigcnte: t consitletondo que- los procesos liciltttttrios dc lus

'ir"r,l"i,,r"r' 
i¡r"rrrirtor "i, 

toi u'i'¡áues an¿riotes ie bonos h'tn trlo l,iniluir«lu' 't. ',t'
'"rrr:r,orrr,'urr' 

o, plcno eiea«'iótt' ta:ón por lq -cual tendrlo un n tt-or ¿inwtt¡st'ltt tü l(t
-ürniii't 

rriripr,rstuiitt at c¡erueieil piesente Eiercicitt Fiscul v prineros nas¿¡ ttul tñ¡¡
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Coty'bnne a lo ex¡weoo. la Dit-cc,ción 
-G<nerql 
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1. o?lNlo* l'E('NlC-í SORRE US PRI)PLESñ,4S

(...) (.bnforne al cuadra descrilo mat urriba, se puede corcluir.que lo atior oltrtrt
utendlendo o los.factores.le $rr\.icio§ otorg«dos. cuí cotno principtrluente t¡iq§ .le intü.is.
krs ctrales fueron determi¡tantcs en los c$las totales de la e¡:,isiótt. er lu du l'.1!"( )R li\
CASII DE BOLSA S-A-. considttrundp h¡ \¡t¡.uiente:

A, [itlores Caw cle Bol* ,\.,1. ¡uusentu la oterta nnl eomplata de seryicít¡s. los orules
hlelu-ven u) Estntcturocián y rlsesoyiu Íinoncierq: b) ,lsesararr¡ento leyal ot el reyis¡r,' ¡le
lu Eni¡ión: cJ Rapt ¿sentac¡óü de Obliguciottistas; .l) Corrat.i?: .) Susc¡ if:¡rir, en.linnc dt
h Enískin cls los llonot;J) (.'uliticaciór de Riesgo.

B- l.:nu I'ot'kthle n6, impttt,{nle es lq Su.rcripción en Firme que b¡is¡caqan!¿ rígnilit tt t¡ut
la (.|üs.t de Bol:tt adqúere el 100%, dc los Sunos emi¡idos usuntieakt el ric:,go .r, lu
reJlponsdhiliúad do su posteri.rr vent! ct cl mcrc«<.lo seeurulari¡t. En eslt 

"-rnli¿lo. 
* iebt,

uttrsiúcrar qte l,'alorei (:.tsü de Boltat S.A. ha rcali-4rdo te!; susct'ipci.rnct en Jirntt: dt los
Eanos !$unicip«lc-r, en 2016 por wlor de Gs. 1A,000 ¡tillone:. en 2All por talor ¡la (i:¡.

100.1,0Q túllones y en el 2019 por Qs. 75.000 nillones. La alru ('usa da Bttlxr qte oficce
¿sta servicio es PuENTE.

C. En naleriq .le tqiia$ de inler^. el .firctor gue delerhtina los cu.etos Jinales .fu uüa entitititl
de h¡r¡tos q lurgo plazo conn *tq, la ql-.rls nás bs¡a presentod es Is de t'Al.oR[:'l ( ,41.4

DE BALV S.A. que se pta.\enlu, q contihaqc¡ón:

t:,4LoRES ,tl'.,Lol' Coa?nFtc¡ó,\ ('0.\lP,tR.l k)\ j

J.rü)s t 0,t0% t2.30% 1.0!l%

-i.tJol ti.2t1a

Ltl1lt I !.,t9i.
I

1.75%107r¡.

En ¿sk esceno'i<, I¡.4LORES presena me.iores lot.t§ en cotnparación a k¡ cle I'UE\"|'t" lo

qu.: ¡ndr[a representqr un uh¡trr,t n,ín¡ a de 1.7596 anual en /«s J §e¡i¿!.

D¿rrxr/c.rÓr fl-t"onFs AI'ALOY coli"t¡.tctÓ]'' «»IP.IR K1(i\' )

!n.!.t% -0,51»4

t ¡.:0e; l:.tr¡at; 0,ia%
ll.i5% t1.Ín% (].1596

'l{ff^ L

En estc tÁü"¡rNd rutut ,t, com¡>unrción u lu ú ,11''!t.( )\'. lo
.1UC un 0.25otf, qnual en lqs *r¡es 5 )'9 años

--J

ql .,¡

"ú..a,,;.

ttf,.rcRt P(lo.\
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0.25eí
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l'en reloción u lu c.»¡:raúin lc ¡ll¡.4leY, lae tq¡.r, st¡¡ re.lerencfalas y ¡ntlríun vuriqr .¡;
condiciones dcl nirc«lo en cl no¡nento dc la cmkión

(DMPARAC IÓN DE TáS4S tt¡tot¡t¡ts)

Escenario l

En ule escenarlo \'ALOREIi pr.e»enro mejores tasas en con¡wración u'lus de ?LLNl.tj. k¡
qta podría represct ar un ahorro de Gl8.188 inillonas.

Escentio I

D, En uen¡o ql cosk¡ totol dc l.¡ es¡ructv¡ación de l« qnisiir. se ?tvseitu el cu«dro
descripro mds abaio- Al ntt¡N<ro. si hien la oferta prasentada por l'ulores Cur;«.le Bol¡-a es

la ntdt; qlta. tonthién es irnponaúe destacor que es h que tonfauplu üa¡ot coit¡dtrd al!
serr'icios.

.l r.t

-§i

§1)

.t/o_\7D l¡.§rs T.
-r .r i,', _ -i!1!.Ir11 ¿'l'¡1 ¡:.ttr',.;..rir¿s- t t.5091 l).i::.0Q0Na 1) 25ta
, !.\:ri§ 5A Ü}at lú.00í¡ ,fi lao Mt!
70xr¿ r¡u¿,áE.§Es 8t I ts.1ufi.w SU.lllt'.üú Ll¿

f.t
rr§¡l .1lDr'7¡,] L¡!$

; t;t- n.ora

a)5 ;0.80t¡ dnt.o(ñ ¡ ! ¡ia%
/. /r7riP¿sts ilt.Atb.lt00.oN u I )5 hu).ü¡o . 8S 51,1 uñ mn LSi:ltvt

t'!tt¡.¡.td tlt.E\1É 1 .fi'. .,)LS(nñOJl rirr oñ¿t ¡r¡i(;/o\:,r I
2r:.! o ¡ü 5'
.§f
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io SD

1? t00 000 .'0
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l§t-No n¡w
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¿j:.txq.uN 5D

?i5.000@0 s, so

.§ rJ2i:.6.t,1aa

'\ 1)

CALlF.t ñr.

z\trn-000 -a6'úl

s1)).,
.1
,y*' ¿
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( t»tt. .l:ll:.t. I0.553.I9

En este escenario V,ILORES prcsenta neJorcÍ tasut en compunrci<itt q lqr de,lr',,ll.O). lo
gua podría reprcsaiflar un uhorro uinirm de Gs, ).375 n¡illo»gt.

bt,r tñrtus rc cncucnrsn .lllnt , de lu cw'va deias«'u lurg, ylnro rl" l<t ,ltltuici¡dittutl rk,
Asanciótr y se uejoru¡ la úllintl ct¡locqción a ]A sñ(.¡¡ reolizttd.l vn cl 2018.'2019 (1J.50':,r,).
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6. C OX C L US I O N ESI' R EC O T,I E }r- DA C T d N E S

Por los «rgtotentos t¿cni.\rs ) cc.rnóúicttt. §e s Eiera reotiÍb astc i\lbrne t l¡ .lo¡l¿¡

llTunicipal poro su esndio, oprohación y <tutorizu¡;íún para lu coútrl!.tcitirt de ltx S¿r'r'i¿¿)-r

de VALOREI CASA DE AOLSA S.n' cono rePresentonle de obl¡gndoniius )' uxente
colocq<lor con los foaltades Prelistas eh lo Ley No 1.281,;93. cn el Códiy' { ilil
I'uraguoyo ¡, la Resoluc¡.iü N" 761,'01 ¿c lu Comisión N(rcional de l«k»'es. uJin de ini<'iLtt'

r:l proceso l¿cnico de emisititr ¡' colocución. gardnlÉrt,tdo con ello lu cuPtación .le los

rca[so.\ linunc¡eros e'or¡fttnnc t las es¡xci.'/icaciones qfertodos.., .

Que, frnalmente, con el ob.ictivo de posiciouar los Bonos Municipales §n esta §(¡) ullttlla
donde cl Ilcrcado de Valorcs se encuentla mu1'potenciado por cl crecinl¡cnto soslcn¡do' s€

debe mcncionar qLre VAI-ORES CAS^ DE BOLS.I\ S.A. po§ce c\Pe encix cn la
por lo quc corresponde p¡osc[t¡ir conny ric

e5

o Bestructuració
los proccdim
DE f}.IvERS

acceso al l'inancianlicnlo del PRO(iR,\ÑlA

w 6.

l)tt ttn w ¡()2 NO.Attt
J!].qsi tun

st-,*

L). En rcswncn: cn cuutro ul c.sto rotal ¿la la estructuració¡t ¿le l<t enti.,¡ititt. si bien lu ú'crto
presentudtt por Valor¿s ('!-tu de Bolsa SA es la uús ollu. pero tanúién c,,, itrrl\|.ttt tc
elestacur. qua es la que contenrpkt nw¡or canlic)od dc ¡en,icio¡:_ (on rcs¡tt,tto <t lo
coti:ación pt'cseruodu ltor ,ltalon en rcloci¡in a lo Syscripción en l:'iroe. l« n¡iy¡to t¡,t
Pretenló datos. es import.lrllc utc¡cion«r 

,que la srccripciót en.fifinc ;s uno turitthlt, n¡u.t
i,ñporldnte. clado que búsicamente signi,liia que la Cosu de Bolso udquirre el l(tt) %, ¿( lo5
bonos euitídos asumierulo cl riesgo y la responsabilidad de su ¡rot;terior t'cuttt cn el
me¡'co¿l¡¡ .'et'un¿lorio; en cu nto o la! ru-\'a¡t. fqlore$ prcsenlq ñejores klt.ts en comlutttc.ión
q los ¿le -4vulon, o odo ilurtr(rl¡vo 5e expone:

I! t': NnD )

A' itn oao N0
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Quc, por tanto. ¡' cnnsiderando lo yrrecedentcrncnre expuesto, es parecer de la (olnisióu
,{sesord que corresponde la aprobsción de lo solicitado. en los términos ptrpucstrrs cn el
Nlenrorárdum N'l-23-1i lg. de la Direccirin Ge¡rer¿l de .Administración _r'l:inanz-as r.ic Il
lntendcncia Nlunicipal.

I-/I JTiNTA MWICIPAL DE LA CIUD)D DE ASANCTóN, REIJN-IDA EN CONCEJO

RESUELI'E:

APROBAR y AUTORIZAR a la intendencia MJnicipal la C:ontratac¡ón de los Sen,icios de
VAI,ORES CASA DE IIOLSA S..4.. como represenB¡rlc de obligacionistas ¡ agente
colocador cou las facultades previsus en la Le¡' N' 1-284./98. en el Código Ciril Paragua¡o
y la Rcsolución N'763i04 de la Comisión Naciona.l de Valc¡res- a [n dc iniciar el proceso

téc¡¡ico de emisión. rv colocación: gara¡rtizando con ello la captación dc los ¡"-cu¡sos

linancie¡os conlorme a las especiñcaciones ofefsdas v con ello proscgttir col los
prucedimientos pertinentes que permitan cl acceso al linanciamiento dcl Programa de

Inversión, que se del¡llan en el cof¡sidcrando de la presetrte rcsolución )' ¡,;uyas

cspcciticaciones se hallan plasmadas cn cl Memorándu¡n N" 1.233/19. dc l¡ l)irc¡:ciirn
Ccncral rlcl Administración J'Finanzas de l8 Intcndencia lvtuniciPal.

Rcmitir copia de la presente resolución a la Contisión Asesora de Hacienda ¡' I'rest¡puesto.

Comuniquese a la In¡endsncia Municipal

días del de

tle Sesiones de la Junta N{unicipal de la Ciudad de Asunciórl- a los reirrte

[ovien]brc del año dos rnil diccinucvc.
L.n la

/1,."",1-¿

4
OUI¡"*ONEZos. JoSÉ MARíA OVIEDO Ing. Com

Secreloriú

.&,*,:,,

Asunc¡ón, 2? N0

TÉNGASE N ESE, DÉSE AL REGISTRO MUNICIPAL Y CUI\,'IPLIDO,

ARCHI

JAVIER DIA F M O ANIBAL REIRO SANABRIA
lnlendente Municipal

.4 .2.

.1r1, J'
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Art. 1 " APROBAR la emisión de las Series N's, 1, 2 y 3 por valor nominal de Gs. 100.000-000.000.-
(Guaranfes cien m¡l m¡llones), componentes del Programa de Emisión Global dB Bonos
denominado G6, registrado 6n la Comisión Nacional de Valores mediante Bl Cert¡ficado de

Regisro N" 04_09012020 del 09 ds Enero clel 2020. Las condic¡ones de emisión de las

series cuya emisión se resuelve se a.justarán al Resumen de Términos y Condiciones de los

Prospectós de los Programas de Emisión Global y a las condiciontss particulares de emisión
que se establecen a través de esta lesolución, y que serán las sigu¡entes:

Serie I .
DD¡

Fecha de emisión: Miércoles , 22 de enero de 2O2O.

Monto: Gs 25.000.000.000.- (Guaranles veinticinco mil mi
Tasa: 10,50%
Venc¡miento: Viern€s , 20 de enero de 2023.
Plazo en días: 1094 dlas.
Fecha de oaoo de inteteses:
Miércoles, 22 de julio de 2O2O

Jueves, 21 de enero de 2021

araouav . Telélono: 1595 2 'r 66331 1

il1...

00ncc 1,2

1

ffi
VI§TA: 18-:'1i-2f?0

La Resolución de la Junta Munlcipal M 10.559/19, de f6cha 22 de novíembre de 2019 y la
9rdenanza Munioipal No 189/18, de fecha 20 de noüembre de 2018, promulgado por la lntendencia
Municipal el 29 de noviembre de 2.018, por la cual se autoriza q la lntBndenCia Múnicipal la emisión
de bonos baio el esquema de Programa de Emisión Global, por un monto máximo ds hastra G6.
100.000.000.000.- (Guaraníes cien mil millones), a efuctos de 6u ofsrta pública, a úavés de la Bolsa
de Valores y Productos de Asunción S.A; y,

COI{SIDERAI{DO:

QUE, a través de la Ordenanza N' 189/18, de fecha 20 de noviembre de 2018, promulgado por ta
lntendencia Municipal el 29 de noviembre de 2.018, se autoriza a la lntendencia Municipal, a través
de la D¡rección General de Admin¡stración y Finanzas, a emit¡r y mantaner en circulación Bonos
mun¡c¡pales hasta el equival€nte al monto de Gs. 100.000.000.000. (Guaranles cien mil millones).

QUE, a través de la Resolución JM/N' 10.55311S, de fecha 20 de nov¡embre de 2019, la Junta
Municipal aprobó y autorizó a la lntendenc¡a Municipal la contratación de los servicios de Valores
Casa de Bolsa S.A., como representante de obl¡gac¡onistas y agente colocador con ,acultades
previstas en la Ley N' 1.2q4l98, en el Código Civil Paraguayo y la Besoluc¡ón N' 7ffi/0a de la
Comisión Nacional de Valores, a fin de iniciar el proceso técn¡co de emisión y colocacién.

QUE, asimismo, por Resolución JM/N' l!..q6f/1g, de fecha 4 de dic¡embre de 2019, la Junta
Municipal homologa el contrato de prestación dé seMcios - emisión de bonos municipales bajo el
esquema de Programa de Emisión Global denominado GG y el Contrato de Serv¡c¡os -
Representante de Obligacionistas, firmados entre la Municipalidad de Asunción y Valores Casa de
Bolsa S.A., para la emis¡ón de bonos mun¡cipalBs hasta la suma de Gs. 100.000.000.000. (Guaraníes
cien mil millones), de conformidad a la autorización de la Corporación Legislatúa según Resolución
JM/N' 10.5531'19.

QUE, conforme a las citadas Resoluciones, y la Ordenanza Municipal, se autoriza a la lntendencia
Municipal para proceder y gesüonar los trámites necesarios para la emisión de la,/s serie/s que
compongan el Programa de Emisión Global G6.

QUE, el presente acto admin¡strativo se halla debidamente fundado en el Principio de Legalidad, que
rige en materia administrativa, es decir, que la actuación pública se halla autorizada expresamente
en las l€yes vigentes que ¡ntegran el derecho positivo, por tanto,

En uso de sus atribuc¡ones,
EL INTENDENTE i'UN]CIPAL

RESUELVE:

I It

I

Av.lá lrrri<.ál lÁñ¡7 No 6i66 Rloa A A 1e. Piso Ast¡ñción
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Jueves, 22 de julio de 2021
Viernes, 21 de enero de 2022
Vf ernes, 22 de julio de 2022
Viernes, 20 de enero de 2023

Ser¡e 2.

Fecha de emisión: Miércoles, 22 de enero de 2020.
Monto: Gs 25.000.000.000.- (Guaraníes Veinticinco Mil Millones).
fssA: 1 1,50"¿
Venc¡miento: Lunes, 20 de enero de 2025.
Plazo en días: 1825 días.
Facha de Daoo de intereses:
Miércoles, 22 de ¡ulio de 2020
Jueves, 21 de enero de 2021
Jueves, 22 de julio de 2021
Viernes, 21 de enero de 2022
Viernes, 22 de iulio de 2022
Viernes, 20 de enero d6 2023
Viernes, 2l de julio de 2023
Viernes, 19 de enero de 2024
Viernes, 19 de iul¡o de 2024
Lunes, 20 de enero de 2025

Serie 3.

Fecha de em¡sión: Miércoles , 22 de enero de2020.
Monto: Gs 50.000.000.000.- (Guaraníes Cincuenta Mil Millones).
Tasa: 13,75%
Vencimiento: Viernes, 19 de Bn€ro ds 2029.
Plazo en días: 3285 dlas.
Fecha de pago de lntereses:
Miércoles, 22 de lulio de 2O2O
Jueves, 21 de enero de 2021
Jueves, 22 de julio de 2021
Vi6rnes, 21 de enero de 2022
Viernes, 22 de julio de 2022
Viernes, 20 de enero de 2023
Viernes, 21 de julio de 2023
Viernes, 19 de enero de 2024
Viernes, 19 de julio de 2024
Lunes, 20 de enero de 2025
Lunes, 21 de julio de 2025
Martes, 20 de enero de 2026
Martes, 21 de julio de 2026
Miércoles, 20 de enero de 2027
Miércoles, 21 de julio de 2027
Juevés, 20 de enero de 2028
Jueves, 20 de iulio de 2028
Viernes, 19 de enero de 2029

Características Comunes

Tipo:
Denominación del Programa:
Monsda:
Corte mlnimo:
Forma de emisión:

Bonos
G6
Guaraníes

{.t'€

i

t-
i-:,i

1 ,000.000.- (Guaraníes Un Millón)
e em¡t¡rá un título global por la Serie que conforma esle
rograma de Emisión Global y cuyo conten¡do se halla
Giado a los térm¡nos estabiecidós en el Flaglamento

rativo del SEN. Este tftulo otorga acc¡ón ejecutiva.
1il...
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Cont. Resotuc¡én N" 3 1 tz.ozot. 1 6 LNE 2020

Garantfa:
Destino de la Emisión

ñt2

Este título se emitirá a nombre de BVPASA y quedará
depositado en la BVPASA quien actuará de custod¡o para
los invers¡on¡stas, con arreglo a las disposiciones
reglamentarias apl¡cables. Las l¡quidaciones,
negoc¡ac¡ones, transferenc¡as, pagos de capital, B
intereses correspondientes al título global se realizarán
de acuerdo con las normas y procedimientos operativos
establecidos en el Reglamento Operativo y en el
Reglamento Operativo del S¡stema Elecüónico de
Negociación, en el Contrato de Custodia, Compensación
y Liquidación qqe será suscr¡pto con la BVPASA

Plazo de Colocación: 365 días conforme a lo eslablec¡do en el Reglam€nto
Operativo dsl SEN.

Lugar de Pago de
Capital e lntereses: A través del Agente de Pago designado por la BVPASA

para la realización de los débitos y créditos en las
cuentas de liquidación habil¡tadas en el Banco ltaú S.A.
de los montos afectados y d€clarados en el título global
de la serie a ser suscr¡pto.
Sin Garantía.
Financiamiento del Presupuesto de lnversión de la
Mun¡cipalidad de la Ciudad de Asunción a ser aprobado
por Junta Municipal (Plan de lnvers¡ones G6 de la JM No
10.553/19).

Rescate anticipado:
Agente Organizador
/Colocador:

Nosep revé rescate antic¡

Valores Casa de Bolsa S.A.
Dirección: Avda. Mcal. López c I Dr. Morra
Ed¡fic¡o Mcal. Center 4to. Piso
Teléfono: +595 21 600 450
Mail: valores@valores.com.pv
Web: www.valores.com.Dv

Representante
De Obligaciones: Valores Casa de Bolsa S.A.

Dirección: Avda. Mcal. L6pez c I Dr. Morra
Edif¡c¡o Mcal. Center 4to. Piso
Teléfono: +595 21 600 450
Mail: valores@valores,com.ov
Web: www.valores.com.Dv

Estos Bonos a su vencimiento podrán ser uülizados para la cancelación da Deudas
Tributarias con el Municipio de la Ciudad de Asunción.

AUTORIZAR, al Sr. Oscar Rodríguez en su carácter de lntendente de la Municipalidad
de Asunción y al Sr. Holando Alvarenga en su carácter de Director General de
Administración y Finanzas, para que procedan a formal¡zar las tram¡taciones que
fueren menester ante la Bolsa de Valores y Producto§ de Asunción S.A. quedando
plenamente facuttados para Íealiz toda clas€ de actos y suscr¡b¡r todo tipo de
¡nstrumentos a tal fin conforme lo disponen los estatutos sociales de la Soc¡edad, para
el uso de firma.

Art. 3' AUfORIZAR, al Sr. Oscar Bodríguez en su
de Asunción y al Sr. Rolando Alvarenga
Administración y Finanzas, pata la
correspond¡entBs a las Series Nro. I, 2 y
Global G6.

¡dgistro de lasSOLICITAR, a la Bolsa de Valores y Productos de Asun
Serie N's. 1, 2 y 3 del Programa de Emisión Global de Bon

Art. 4'

^.,¡- 
¡¡-;--l I  -^' ¡lc Á^EA Et¡^^r.a 

^ 
lór pia^ A.r'ñ^i,lñ Par¡d'rv. TFI /595 21r 6633'r'f
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Art. 5". EirlTlR, un título global ropresentaüvo por las Series Nro. 1, 2 y 3 del Programa de
Em¡s¡ón Global G6, que será oportunamente depositado en la Bolsa de Valores y
Productos de Asunción S.A. con arreglo a las díspos¡c¡on€s reglamentarias aplicabl€s.

Art.6". ESTABLECER lu forma de pagos de cap¡tal e inlereses: A través del Agonte de
BVPASA para la real¡zación de los débitos y créditos en las

cue
dec

uid ilitadas en el Banco ltaú S.A. de los montos afectados y
de cada serie a ser suscripto.

Art. 70. aqu corresponda, tómese nota y cumplido, archivar.

¿)

J R CANDIA
Secretario

OSCAR
I

UINONEZRíG
e Municipal

f-

UNIOUE\
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MUNICIPALIDAD OE LA CIUDAD DE ASUNCION
DIREccróN GENEML DE ADMINISTRACIÓN Y FINANZAS
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PARA:

DE LA:

FECHA:

TEMA;

MEMORAND

Don MARIO FERREIRO SANABRIA

TNTENDENTE MUNtcPAL DE AsuNctóN

DIRECCIÓN GENERAL DE ADM '¡ISTRECIÓI'I V TI¡I

1-8-dic-2018

pEDtDO DE AUTORTZACTÓN PARA EMISIóN bE EONOS G5 EN EL MARCO DE LA ORDENANZA 122117

"AuE A1RjEBA EL PREsuPUEsro 0E LA MUNI1IPAL\)AD oE A*r(:tÓN, PARA EL EJERctcto FtscAL

20t8", ART. 51'. 52' Y s3'.

WU¿.99-¿-..-*Wf¿
Dl¡cccilr dt §cc¡etc{t

irc¡lrdo:l I oIC 20l8¡r¡'

rlclBrtt o: nIr'flc
lS,sz'

Ia- dr Efitrúr

Señor fntendente:

Nos dirigimos a usted, en el marco á Io establecido en la ordenanza N" 722/ll ' por la cual se

aprueba el Presupuesto para la Municipal¡dad de Asunción, para el Ej€rc¡c¡o Fiscal 2-018, que

conforme al Capítulo Vlll SISTEMA DE CREDITo Y DEUDA PÚBLICA, indica:

,,Art. 57" Autorizor o la lntendencio Municipo!, a tmvás de la D¡rección Generol de Administocién y

F¡nanzas, a emít¡r y mdntener en circuloción BonÓs Mun¡c¡poles host'g el equ'lvalente ol

monto de Gs 75.0ao,oo0.o0o Guenmf* SETENTA Y CINCO MIL MILL0NES), previo

oprobacióndelFtondeEiecuc¡ónporpdltedelolntendenc¡oy]untaMufiicipol.

Lo eñ¡sión y colocación de los menc¡onodos *onos, Mwicipoles."podrón reolizorse en el

Lo eÍnis¡ón de los Bonos Muníc¡poles deberó reolizarse en guoroníes y tendró como destino

ixclusivo el progrono de tnversiones de la Municipalidod y los recursos obtenidos podrón

ut¡lizarse como garontío bancario para et finoncídmiento temporal de coio, establecido en

el Aft- 796 de la LeY N" 3.996/70.

Arf. 52" Encoñendot o lo lntendencid MoniCipal el Llomodo de Concurso de Afeftas entre todos los

cosos de Botsos hobilitodos por la cam¡§¡ón Noc¡onot de valores. Los plozos y los tosos

seróndefinidosconformetocoyuntumyetmercadoydeberónseroprobodospreviomente
Por lo lurto MuniciÜaL

Arf . 53. Los Bonos Mun¡C¡poles emitíd}s por to Municipolidod de lo Ciudod de Asunción, podrón ser

utilizodos por los tenedotes, o su venc¡m¡enta, porq et pogo de todo t¡po de impaesto,

tosos Y/o mntribucíones."

,\corde a la norrilat¡va legal vigente, y basado en las considEraciones que se exponen a continuación'

se realiza e1 pedido en este periodo, dado el análisis de coyuntura para la prospección de la

viabilidad de uña em¡sión de Bonos de la MCA en el Ejerclcio 2018'

1. Sucesos de relevancia nacional

Eñ el caso de Ias em¡s¡ones de Bonos de u

probabte que los precios de sÚs Títulos pu
n Gobierno Local, tal como un MÚnicipio, es sumamente

edan verse afectados oor detérminados acontecimientos

como la expe iva de relacionamiento con el Gobierno Central {Poder Ejecutivo)'
nacionales, tal
además de otr
interés común.

os factores que odria n incidir en la cspac¡dad dé artlcular o encarar proyectos de

Pá§ 1d€9

CáAv. Mcal. LóPez N' 5556 esq

Edificio de Lo§ Comuneros -
i"r, iSs+zl) eo¡:rr inl. 202 - Fex: (595-21

o 2
10805

Municipalidad de la Ciudac, dé /q§unciór'
www.mo¡rcov.oY
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MUIiICIPALIDAD DE LA CIUDAD DE ASUNCION
DIRECCIÓN GENERAL DE ADMINIÍRAOó Y FINAT{ZAS {ffiH

Durante el período transcurrido desde el iniclo dé la transicióri política hasta la asunción del actual

Gobiemo en fecha I5/A8/2A78,Ia MCA ha reali¿ado gestiones snte él lvlinister¡o de Hacienda {MFl)

pára eneamiñar la regularización de la deudá acumulada durante el periodo 2014 - 2018, la cuai

totaliza un monto de a proxiinedamente USD 40 millones en coniepto de tasas, impue§tos y

parenres, adeudados por los orgaRismo§ y Entidades del Estado (oEE). En ese sentido, la MCA ha

sollcitado ai M¡nisterio de Hacienda especficamente iniciar el proceso legislativo de una Ley similar

a la Ley N' 5.g46/7174t o en su defecto prever y obligar a los OEE a cancelar estas acreeneias en el

marco de sus respectivos presupuestos aprobados, En este sentido, a los lnversionistas

potencialmente iñteresados en adquir¡r esos títulos de crédito les resultará de interés formarse una

p€rspectiva de la evolución de estos flujos de fondos, considerando su incidenc¡a en la capacidad

En Compleménto a lo anterior, se podria esperar que la favOrable predisposición mostrada por el

MH pará articulár y coordinar acciones or¡entadas a encontrar una solución a esta problemática de

larga data, transmitirá trañquilidad al sagmento de inversionistas interesado en adqu¡rir estos

títulos. Evidencias:

htto://www.hacieñd eo ov/web- cipnd ndex. ho?--ó7l&n 10599¡ia a

htto://www.abc.com. /esoeciales/fin-d e-semanalsi ral-deuda-del-estad0-

t7L5L 76.html

Para cualqu¡er emisión, la estabilidad del emisor 5e constituye en la principal garantía para la

devolución del pr¡nciPal

2. lnflación y tasas de lnterés

. por lo general, una de las influencias más previsibles del mercado de valores radica en los

ajustes periédicos de las tasas de interés. En átEunos países, cuando las tasas dÉ interés se

eieran, muchos inversionistas venden o intercambian sus acciones de mayor riésgo por los

titulos de crédito del Gobierno central, tales como los Bonos del Tesoro, para tomar v€ntaia

dé ¡as tasa§ de int€rés má5 altas que reportan y para garantizar que s.us inversiones estarán

protegidas,

. La tasa de variaclón anuál del IPC en Paraguay ha sido det 4,1%en octubre de 2018' lo cual es

1 décifña supelior á la del mes añtér¡or. La variac¡ón mensual del IPC (lndice de Precios 3l

Consumo) hi sido del 49,4Vo, por lo que la inflaeién acumulada en el 2018 es del 2'8%'

.EnelsistemaNaciona|,elexcesodeliquidezeselfactorqueIlevaa|asentidadesbancariasa

bajar las tases activa§. Un e{emento clave para comprender el funcionamiento es que casi

toáos los bancos están compitiendo prácticamenle en el mismo segmenro, lo cual determina

eñ tasas más b¿jas

.LaeconomíaparaSuayaestásujetaálcontexto¡nternacjonal,porlocualentanto}aFFD
contiñüe aon ,na ,irión alc¡sta de lás tasas es bastante probáble que esta variable exógena

impacte eÍr nue*rá eoonomía (todas las decisiones que se toman en el exterior le afectan al

s¡stema financiero ñacionál),

r "ouE AUToRTZA uN RÉGIMEN E§P OE TRANSFERENCIA DE CAPITAL DE5TINADO A OBRAS DE INFRAESTRUCfURA Y E5TABLÉCE

MECANISMOS OPERATIVOS PARA EL P
DADES OEL ESTAOO (OEE) A LA

MUNTctPALIDAo D€ AstlNclÓN"-
Pá0, 2 cfe I

eno
'A' - Piso 2

Av- Mcá|. LóPér Rt 5558 e3q

Edif¡ció de Lo§ Cornuñelos -
Tet: (595-21) 6633'11 iñt. 202 - Fax: (595-21,610805

IITOS MUNI€IPALES

lidad de la ciudad dc AsunciÓñ
wl¡vw.mcá,oov.ov
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Las tasas en moneda extranjera tienen un impacto d¡recto sobre el pi"ecio y el valor de las acciones

en el extranjero, y las modificaciones en las tasas de cambio aumentan o disminuyen el costo de

haCer negocios en nuestro paíS, afectando el precio de la§ acciones de las empre§a§ que hacen

negocios en el extranjero, En tanto: i) a la.8.o plazo ios movimientos de lás tasas de cambio se ven

afectados por las fuerzas fundamentales del nlercado de la oferta y la demanda y por el precio de

paridad de cofipft, ¡i) los movimientos de cono plazo son impulsados por las noticias, los eventos y

el comercio dé acciones a futuro y rcsultan difíciles de predecir.

En el país se verifica actualmente una tendencia al alza en la cotización o tipo cambiario del délar

(priñcipaf d¡visa para operaciÓnes de negocios en Páraguay), lo cual Puede revestir un ¡mpacto en

los bancos y empresas si estos no estáñ ealzados o resguardados. Esta tendencia se presenta

igualmente a nivel regional y global.

La suba de la cotización local está influenciada por la situación externa: i,l los resultados ecoñómicos

de EEUU, con leves meioras en sus indicadores, yt ii) pot la normalización de la política de la FFD

4. Conclusión

En resumen, una emisión de títulos de crÉditos {Bonos PG5) de la MCA en el e.jercicio fiscal 2018 se

€speraría que sé vea inftr.jenciada por los Siguientes factores, de t¡po u origen exógeno:

aI Expectativas de ios lnversionistas sobre la cepaa¡dad de repago de la det¡da (indicadores de

solvencia y capacidad financiera) en función a su relac¡onamienlo con el Goblerno Central.

b) comportamiento al al¿a del tipo de cambio de la princ¡pal divisa nacional (dólar), lo cual

lncide en los planes de negoclo de las entidades financieras asi como en el nivel de liquidez

del sistema f¡nahciero (mayor preferencia para las operaciones de compra del USD debido a

la necesidad de eobertuiá de Ópelaciones)'

Dada la confluencia de estos factores y otros de menor relevanc¡a, que han estádo presente§ en el

sistema financ¡ero nacional, se vislúmbra que el periodo determinado entre los meses de abril y

odubre del año fiscal en curso no ha sido propicio o ausp¡cioso para realizar una colocaclón de bonos

en condiciones favorables para la MCA. En ese plano de análisis es de esperarse qúe el cllma de

nagorlor t¡eñda a estab[iizaise en los meses siSuientes (entre estos el comportamiento de la pr¡ncipal

div]sa nacional: tipo de cambio del USD), con lo cual las condiciones psra una emis¡ón se estarían

revirtiendo,

A to citado en el párrafo anterior también se debe agregar que los procesos l¡citatorios de las

inversionesfinañciadascoñlasemisioñesánterioresdeBonoshansidofiniqu¡tadososeencuentran
eñ plena ejecución, razón por la ctlal esperamos un maYor d¡namismo en la ejecución

p..rupr.r,.ii. al cierre del presente Eiercicio Fiscal y pr¡meros meses del año 2019'

5" Plan de Inversiones G5

Por otra parte, se eleva el Plan de I

conforme cuadro adiunto

Av. Mcal- López N' 5556 e3q. CaP,

Edilicio de Lo§ Comuneros - Bloque - Piso 2

¡ón propuesto, á ser aplicado con la emisión de Boños G5'

Psg. 3 de I

Te l: (595.2f) 663311 ¡nt. 202 - Fax: )610805

Munic¡palldad de lá Ciudád de Asunción

{^^¡!¡.ee.99.!pl

3. Tasas de cambio
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I

1

2

3

1

I
1

OBRA§ MUNICIPATE§

MEIORAMIE$TO DEVARIAS CAITESYAVÉNIDAS DT LA CIUDAD DE ASUNCION

SACHEO Y REGUTARIZAOON ASFATTIC' O¿ VANIAS CALITS (')

PAv. tX Ho. HIDRAULICó tN VARIO5SECfORÉS 0€ LA CIUDAD DE ASUNCION (+l

REMOCION Y REPOSICION DE IMPÉORAOOS EN CALT¡s DEASUNCIO¡¡ (.)

5ERVlCrOs UREANO§

CAMIONES PARA IRASAIOS DÉASEO URBANO

60.750.000,000

49-195.227.90r

4.159,985.091

9.073.193.760

2.!21.493.248

14.250.000.000

14.250.000.ooo

(*) Estas inversiones se encuentran finanaiadas parcialmente con la emisién de Bonos G4

6. lnv¡tación de propuestas

Conforme a lo expuesto, la Dirección General de Administración y F¡nanzas a través de la Dirección

de Hacienda, en fecha 04 de dic¡embré del corriente ha cursado a las casas de Bolsa (cB) que

operafl en el mercado, una invitación para que coticen las ofertas de financiari')iento a través dd una

emisión de bonos por un total de Gs. 75.000.000.000 (Guaraníes Setenta y Cinco Mil M¡llones) con el

siguiente perfll:

BONOS MUN{CIPALES Deuda Bonificada

G5

FORMA DE EMISIÓN DE LOS TfuLos ii emitirá un Títuló 6¡s6¿i por cada una de las series que

csnforman este prográma de eraisión global y cuyo cÓnténidÓ se

halla ájustado a los térm¡nos esteblecidos eo el Reglameñto

Operativo del sEN, Este titulo otorEa acción ejecutiva' E] título

reférido se emitirá a nombre de lá Bolse de Valores y Productos

de Asuncióñ 5.A y quedará depositado en la BVPASA quien

áciuará de custodio para los iñversionistas, con árreglo á las

DE LA DEUDA:

dis osieiones re amentarias aP licables,

5in ría

Financiam¡ento de

la I unta MuniciPal-

lPresup úesto de hversión a sér aprobado por I

A rravés del Agente de Pago desi8na do oor Ia EVPASA Para l¿

reBlización de los débitos y créditos en las cueñtas de liquidación

habilitadas

La negoc¡a cién, transferencia y pagos dB cabitá1, amo rtización e intéreses correspondientes a

título g lobal se efectuarán a través de los mecanisños establecidos en el Reglarnento Operativo

I Reglamento Operat¡vo del Sistema Elecrrón ico de Negociación en el Contrato d e
Yene
Custodi a, Compensación y Liquidación que será suscripto con la BVPASA-

Estos bonos a 5u ve

con el Mu.niciPio de I

imiento podráñ ser utili¿ados para la cancelación de Deudas Tributarias

iudad de Asuncién

Pá§. 4 d.9

p. EuenoAv. Mcal. LóPez N¡ 5556 esq.
Edificio óé Los Cornuneros -
rer; (59S2t) 663311 iñt. 202

iogue ?' - Piso 2

TIPO:

orrrrorrtrlr¡ÁcrÓ¡1,
Hasta

Millon
Gs. 75.0OO.OOO.OOO (Guaraníes Setenta v Cinco Mil

emitidas en 3 series de 6,8 10 años
MONTO:

UN MILL DE 6UARANíES.VALOR NÓMINAL:

r las Casas de Bolsa a ser aci uoicadas.

.Q

Aser def¡nidas5ERIE5

GARANTIA:
DE LOsDESTINO/UTILIZAC

FONDOS:

LUGAR Y FORMA DE PAGO DEL

CAPITAL E INTERÉS:

biañual de intereses.PaINfERESES;

- Faxr {595.21) 610805

cipalided de ta Ciudad de Asunción
wv/w.mceroov.ov

Gffi
ASU

10 años-PLAZO:
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5e tendrá opción de: l) Rescate antlcipado de acuerdo a lo establecido por la Com¡sión Nacional
de Valores (CNV) en la Resolución CG N'6/11; y ll) Rescate parcial de acuerdo a to establecido
por Ia Bolsa de Valores Productos de Asunción 5.A. ún Resoluclón N" 1.013 11

En ese coñtexto, eñ fecha 1.0 de diciembre del corriente han presentado sus propuestas para la

Estructuración y Emis¡ón de Bonos solicitados las slBUientes Casas Bolsas:

A continuación se detalla un cuadro comparátivo de ofertas présentadas por las citadás Cesas de
Bolsa:

Monto de Colocación: 6. 75.000.000.000.-

0,279r¿

9

7. Opinión Técnica sobre las Propuestas presentadas

Conforme al cuadro descrito más arriba, se puede concluir que la mejor oferta átendiendo a los

factores de servic¡os otorgados, costos de corretaje asi como princioalmente tasas dÉ lnterés, las

cuates son determlnantes en los costos totales de la emisión, es la de VALORES CASA DE BOLSA S.A-,

cons¡derando lo siguiente:

A. Valores Casa de Bolsa S.A, presenta la ofena más completa de servicios, los euales incluyen a)

Estructurac¡ón y As ria Financiera; b) Asesoramiento Legal en el reEi§tro de la Emisión; c)

gacion¡stas; d) Corretaje; e) Suscripción en flrme de la Emisión de Bonos;Representac¡ón de O
f) Subasta Privada de rec ios; g) Caliñcación de Riesgo; h) ldentificación de beneficiarios finales

Pag. 5 de 9

Av Mcal. Lóoez N" 5556 Cáp. Bueño
Edificio de Los Coñuncros - Bloque'A' - 2

ttc
0 0,c2r5,( 0,0¡r9r!

G:.100 0(!|t!éu,k
o

6. )r.@lr.Eo ¡vr¡lctuÉo¡r0rá. ia.l.ó.o6l¡ler'.rr ¡/c
stc9/C

\tl s/c
G lS m ¿Oó:tur.i rva

s/c 9tc

0rá..r'lk¡cón d. 6.ñ.lio;ño f l¡'¡ atc !/C ttc s/c
\t( tlc 5/( a

5tcco3ro cl RkE$o l6vrr\s¡l 9/C
I u.!rrro rur,,.,r ",¡u ¡"

12,15X i¡.75*I
ll,t{r*

!3,C0?.lr.t5fi
I

r LGlr1a.!otrr,4,50t

Tel: (59+21) 653311 lnt.2o2 - Fa¡: (59t21) 610805

niclpál¡ded d. la Ciut ac, de Asuñciór
wwtl,-mca,oov.ol

ASU

' PUENTE CASA DE BOLSA S.A.
. CADIEM CASA DE BOLSAS S.A

' AVALON CASA DE BOLSAS 5.A.
. CAPITAL MARKETS

' VALORES CASA DE BOLSA S.A.

I

I
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Esta última en especial es fundamental a efectos de precautelar las seguridad de la Em¡sión de
Bonos Munlcipales, más aún ante los hechos de púbico conoc¡m¡ento en relación a los proceso
de Prevención de Lavado de dinero en la colocación de Bonos del Tesoro Nacional. Valores Casa
dé Bolsa s.A. es la única que brinda este servic¡o. Además de valores casa de Bolsa s.A., CADIEM
y CAPITAL MARKEItamb¡én proponeñ mecan¡smos de Sub¿sta.

B. Una variable muy importante es lá Suscripción en Firme que básicamente significa que Ia Casa de
Bolsa adquiere el 100% de los Bonos emitidos asum¡endo el riesgo y la responsabilidad de su
posterior venta en el mercado secundario. En este sent¡do, se debe considerar que Valores Casa
de Bolsa s.A. ha real¡zado dos suscripciones en firme de ro5 Bonos Municipales, en 2016 por
valor de 6. 40.000.000.000.- (Guaraníes Cuarenta Mil Millones) y en 2017 por vator de @.
100.000,000.000.- (Guaraníes Cien Mil Millones). La otra Casa de Bolsa que ofrece este servicio
ES CADIEM.

C. En materia de tasas de interés, el factor que determ¡na los costos f¡nales de una emisión de
bonos a largo plazo como esta, la oferta más baja Bresentada es la de VALoRE5 cAsA DE BGtsA
S.A. que se presenta:

TASA MEDIA INFERIOR 5U PERIOR

6 AÑO5
Eritre 11,5% y

!2,5%
17,8004 Lt,50% 12,50%

8 AÑO5
Entre 12,5% t

13,5%
L250% L3,50%

10 ANOS
Entre 13,5% y

1,4,syr
74,OO% 1.3,50% 1,4,50%

VALORES presenta márgenes de colocación, a efectos de realizár una Subasta privada entre
sus clientes, donde los límites inferiores son los más bajos presentados.

Considerando los límites superiores, las ofertas de tasa son me.,ores que las de:

coNcLusl N

5 AÑOS t?,75% Menor vALORES

8 AÑO5

10 AÑOS

Enrre 12,5% y

]3,5%
Eñ¡re 13,5% y

74,5%

L3,75Yo MENOT VALORES

1,4,5O7o

€n e6te escenario. VALORES presenta

mejores tásas en comparáción a las de
PUENfE, lo oue podria representar ún
ahorro minimo de 0,25% anual en las

seriesa6(1,5%) v 8 años (2,0%).

Menor en su

Límite lnfer¡or -
l8ual en su

Limire Super¡or

ASU

PLAZO VALORES PUENTE COMPARACI

Entre 1L,5% y

12,r%

PLAZO VALORES COMPARACI N CONCLUSI N

Entre 11,5% y

72.,5%

OT

6 AÑO5

8 AÑOS

104 o5

Entre 12,5% y

13,5%

Entre L3,5% y

14,5%

12,75%

13,50%

14,50Y0

lMenorVALORE5

Menor en su

Limite lñfer¡or -
lgual en su

Limite Su erior
Menor en su

Lírnite lnferior -
lgual en su

En este escenario, VALORES presenta
.nelores tasas en comoaración a las ¡je
CADIEM, lo que Dodria reoresentsr un
ahorro minimo de 0,25% anual en ,a

serie 6 (1,5%),

Prg ooeg

Av. Mcái. Lópé¿ N' 5556 esq
Edifc;o de Los Comuñeaos -

p. Búeno
'A' - P¡so 2

rel (595.21)663311 int. 202 - Far: (595-21) 610805

Límite S

¡i¿ipgliatad de lá ciudád dt AalÍ'rción
rrrwl/v.f Y¡c¡r.oov,ov

ffi;

13.00%

CADIEM
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PLAZO VALORES COMPARACIÓN CONCLUSIÓN

6 AÑOS Entre 11,5% y

1.2É%

13,5070
Menor VALORES

8 AÑOS Entre 12,5% y

13, 5%

L4,SAY¡
lvlenor VALORES

10 AÑOS Entre i3,5% y

74§%
L5,00ve

8 AÑO5

10 AÑOS Eñtre 13,5% y

]"4s%

Menor en su

LímitÉ lnferior -
M¡yor en su

Lím¡te 5 T¡OT

Menor VALORES

En e§te escenario, VALORES presenta

mejores tases en comparación a las de

CAPITAL en el plazo de 10 años, lo que

podría representar un ahorro minimo

de 0,5% anual en la serie a 10 años

$,Ao/ol

D

Las oferta§ se encuentran dentro de la curva de tása a lergo plazo de la Municipalidad de

Asurición y §e mejora la última colocación a 10 años realizada en el 2017 114'75o/o).

A efectos de reálizar su oferta VALORES CASA DE BOLSA S.A. cons.idero los vencimiento§ futuros

de bonos eriritidos poi la MUNICIPAIIDAD DE ASUNCIÓN, los cuales son:

25.000.000.000

Atendiendoesteescenario,VAtoRESCASADEBoLSAS.A-recorniendalas]guienteestructuraclon:

2026-207? 12.500.000.000

s0.000.000.o00

"Ten¡endo ert cuento que estos nos p rcner venc¡ñiento eh los oños 2025, 2027 y 2O29'

supon¡endo uno ernisiónenen rgar lo5 vencimientos de los

P49.7 oe 9

iciDalidao de la Ciudad de AsÚncrón
www,mc3,oov.Év

coNcLUSt ó¡¡COMPARACIÓNCAPITAT

MARKETS

L2%Entre 11,5% y

!2.5%
6 AÑO5

Menor en su

Límite lnferior-
Mayor en su

Límite Si.rPer¡or

L3o/oEntre 12,5% y

73,5%

Monto [En 6)BonoVencimiento
10.000.000,00010 de agosto de 2020

PEG G3 Serie 209 de agosto de 2021
20.000.000.000PEG G3 SeTIE 309 de egosto de 2023

pEG G4 Serie 1 2s.000.000.00016 de u nio de 2025
PEG G4 Serie 215 de junio de 2026

15 de junio de 2027 PEG G4 Serie 3 50.000.000.000

12.s00.000"000

Serie 8 Años

Serie 10 Años

a, Mcal Lóoez N'5556 esq CsP' Bueno

ioin". i" ro" co.rnero6 - Bloque -A- - Piso 2

i", iiói-z ii ao¡¡1, int - 202 - F ex (5s5-2 I ) 5r 0805

019, creemos con o

Admiñi§$ación y finiriz.¡s NOHAYHUA§U

AVATON

PLAZO VALORES

t5%

PEG G3 Seríe 1

10.000.000.000

série6Año§ i zaz¿-lozs

?028-2029
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üños 2025 (coinc¡d.énte con el venc¡mienb de 6s 25.0OA.AOO.O0O) y 2027 (coincidente con el
v e ncí ñie nto d e G s 50.000.A00. 000)."

Tomando esta estructura de vencimiento, que se ajusta a las neees¡dades municipales y

considerando a CAPITAL MARKETS, quien no hizo recomendac¡ones en los montos de las series,
podemos concluir que VALORES CASA DE BOLSA S.A. ha p.esentado una mejor tasa de
fina ncia miento a 10 a ños,

Escenario ff 1
Supuesto: Estructuración Financiela propuesta por Valores asl comó la mayor tása propuestá por ella versus iás

tasas propuésta§ por Capital Market5

S€RIE MONfO CAPITAL M Afi( EIS VALORES CASA OE BOL5A S.A.

TASA INTERE5 fA§A IÑIERES

serie 5 Años 9 000.000.000 12,5 9.375.000.O00
U tiliaañd o las tas€s rn&lñas OtoiuastrÉ
Éor V¡lorra, siglesleñdo má! berála a l¡

daC¿pltálM¡.kEu poaG,

1.525-000.000

7f% 1! ¡rt 13.500.000-OO0

SeÍre l0AñoJ 50.000.000.000 1S% 75 0ó0.ü)0 000 p,5% .-7l,soo,ooo.ooo
75.000.000 000 97 000.000.000 ( ss.lrs.oog,ooo

coNctus roN

TOTAL

STRIE MONfO CADIEM VALORES CAsA DÉ BOTSA 5.A.
CO N CLIJ SIO N

TASA I N fEhES IN IENES

Serie6Años 12.75ró 15 100.000,000 12.9X 15,00ó.000.000 !r estruatur¡ d. vencihiientós dc
CADTiM requiereaue lor pá8oe por

bonoieñ ai 2027 alc!ñieñ l. sumá deGs

7o.ooo.ooo.ooo.- irenre e los 6s
6l:5OO.OOO.0OO: de la propuesti de

VALORES,

20.oo0.000.000 13.50% 21.600.000,000 11,5% 21.600.000.000

3S.000,000.000 14,50t{ 50.r50.000.000 14,59(

TOTAI 75.000.000.000 87.650.000.000 87.:50.000.000

erie 10 Años

Escenario # 3

Supuesto: Estructuración Financ¡era propuéSta por VALORES esi Como lá mayor tasa propuesta por

Valores

SEAIE coNctuSloN

S€reE añot 12.500.000.000

La ole(¿ oeVAIORESés,¡ás bera(a

Escenario H 4

Valores

SERIE

fOTAL

E Cón el objetivo de Posic¡onar I Bonos Municipa

Valores 5e encuenÍa muY c¡ado p

Av. Mc?|. LóPez N' 5556 esq. Cap. B

Edificio de Los Comure.os - Bloqüe "A'- Pi§o 2

ntura donde el

o, debemos me
Mercado de

nc¡onar que

Prg ade9

ASU

VALORE§ CA§A DT EOLSA S,A.
IN 

't BE5
VONTO

r[M

'r!Í 1.2,rt*12.15l/¡ 9.36r.500.000

13,50%12.500.090,000Sere 8 aiios

14,59i7i soo ooo.oó014.5096so.oó0-000.000S.r€ lO Años

95- 3 75.OOO-00095,s62-500.000?5,OO0.OO0.OOO

vAroflÉs casA DE solsA s¡lcAor€M IONCLUSION
rNflE[sTASAINTEflESM ONfO

12.ú%15.3U0 000 000ü,79r\20.000.000-000
20.800.000.00013.0%13.S0% t1.500.000-000

49.000.000.000I4,0%1.¿,50* 50 750.000.o003S.000.000 000S€r,e 10Áñor

La of.ñ3 de vALo RES e. ñá3 baÉ t a

84.2o0.OO0.ooo87.650.000.000

rento sosten I

rer: (5q5-211563311 iñt. 202 - Fár (59É1) 61 0805

or el cr
les en e yu

niciDatidad de ¡€ ciuded de Asuñclón
Y^lvwí6á,aov.ol

ASU

Escenario # 2
Supuesto: Estructuracién Financiera propuesta por CADIEM así como la mayor tasa propuesta'por

Valores

20,000.o00.000

50-750.000.000

Supuesto: Estructureción Fíhánc¡ere propuesta por GAD|Elvl así como la tasa media propuesta por

12.5@.000.000 72]4

12.5DO.000-000 13.000.0O0.000

I

s 37!.000-000

13.500-000.00p 1!.500,0o0,000

-r2.s00.000.000
rorAL

14.á00 000.000

20.000.000.000

7 5.000-000.000
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vALoREs posee erperiencia en la éstructuración y colocación de Bonos Municipales. Ha
asesorado a la Municipalidad d€ Asuñcióh en Bonos por medio del sistema tradicionar v
electrón¡co.

F. En cuanto el costo totál de la estructuración de !a emisión, se presenta et cuadro descripto más
abajo. Al re§pecto, si bien la oferta presentada por volores casa de Bolsa s.A. es la más alta,
tárñbién es impoftante destacar que es le que contempla mayor cantidad de servicios.

0ÉscitPctoi PUEI¡-¡E

slc r 1.00ó.000 l6t_0uo,000 22.000.o0o ¡06.250_0d0

!u 625.000 20.6¿t 000 ¡é.6¡5-ooo

15¡ 00c_0oo

206.r50000

271.0()0.m0 ¡69.tQo.OOf)

clpÉrhtrot! d. Otri¡¿@.irr¡! stc t!2 000.ooo ¡20.ooo o00 206_2s0000
9/C !/c ¿06.230.00J

s/( !/( t/t t5.000 000
rd6r ,Éo¿n 6. a!ñ€úr,¡rc F¡^¡r 5/C s/a

,¡c
tta t/a l0l1l.a20
5/C 5/a t/c

lrl ,§o ooo ,63.rt5.000 150.5r5 000 5¡5.1rt.t20 1r0,515,000

.1.¿50.q¡o

206 250,0@

stc sta

8" Conclusionesyrecomendaciones.

por los argumentos técnicos y económicos, se sugiere remitir este informe a la Junta Mun¡cipal para
su estudio, aprobacióñ y autorización pa!'a la contratac¡ón de los Servicios de VALORES CASA DE
BOLSA S.A., como representante de obligacionistas y agent€ colocador con las facultades previstas
en la Ley N' 1.284/98, en el Código Civil Paraguay y la Resolución N" 763104 de la Comlsión Nacional
de Valores, a fin de inic¡ar el proceso técnico de emisión y colocación, garantizando con ello la

captación de los recursos fiñancieros conforme a las especificaciones ofeftadas.

Sin otro pafticuiar, se eleva este informe a consideración del Señor lntendente para su remisióñ a ia

lunta Mun¡cipal de Asunción, y con ello proseguir con los procedim¡entos pert¡nentes que permitan
er acceso alfinenciamiento del PROGRAMA DE iNVERSION a ser aprobado por el Órgano Leg¡slador.

Es n uestro informe.-

HEN Lic. BRAULIO RA

ie ñd¿ General de A ción Finanzas

Paq. 9 d.9

,

A§U

Av. Mcal. Lépez N'5556 caq. Cap. Bue¡o
Edificio de Los Comuneros - gloque "A' _ Pi§o 2
ret 1595-21 ) 66331 1 ¡nt. 202 - Fáx: (595-21 ) 610805

Muniepalidad de le C¡udad de Asúnoión
\^A/r/ú.mCe.OOv.Dv

ASU
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It emisión y colocockin de los nuncionados Boaos Munlcipales podrán real
m¿rcudo loc . así com<t en el inlernacional.

L

Fsotrar..f-ri,-J
cl.io

JM/N" E,I5E/IE
(Ocho Mil Cienlo Clncu¿nto ! Ocho /Dleclocho)

El Dict¿men de la Comisión de Haoienda y Presupuesto, con relación al Mensaje N'
2.246118 S.G., a través del cual la I¡tendencia Municipal se refiere a la Ordenanza

Presupuestaria N" 122i17. por la cual se aprueba el presupuesto para la Municipalidad de

Asunuión para el Ejercicio Fiscal 2018, la cual autoriz¿ a la Intendencia Municipal a emitir'
y nrantener en circul¿ción Bonos Municipales y encomienda el llamado de concurso de

ofertas entre todas las Casas de Bolsa habilitadas por la Comisión lrlacional de Valores; y,

CONSIDERANDO:

ttN't 0:

Que. por Memorando DGAIN" 527/18, de fecha l8 de diciembre de 2018, la Dirección
Gcneral de Administ¡ación y h'inanzas rle la Intendencia Municipal remite al Inlendente

MUNiCiPAt CI I,EDIDO I)E AUTORIZACIÓN PARA EMISIÓN DE BONOS G5 EN EL
¡IARCO DD LA ORDENANZA N" I22l17 "QUE APRIJEBA tsL PRE§UPIJESI'O DE
f,A MTJNICIPAT,IDAD DE, ASUNCIÓN- PARA EL TJJERCICIO TIISCAL 2O'I8'' ARTS.
51", 52'y 53", el cual expresa cuaÍto sigue: "...en el ma¡co o lo establecido en la
()rdenanza N" 122/17, por la cual rc aprueba el Presupuesto para la Municipulidact de
Ásunción. paru el Ejercieio F-iscal 2018, que conJbrme al C<tpíhtlo VIII SISTE¡I(A DL
CRÉDIT) Y DIIJDA PT|BI,ICÁ, indíca:

"Ail. 51"- Autorizar a la Intendencis Municipal, o llavtis de la Dirección General de

Administraciótt y [inanzas, u e,t itir y mantener en circulac.ión .Bonos Munlci\tules hu¡ta el
eqúivdle te al monto de Gs. 75.000000.000 IGUARANIES sEl't:lÍTA y clNco MIl.
¡lnl,ONES), previa aproboeión del Plan de Ejecución por P1qqlg{u{{el de$jp y-

1

Jttnta

fltnt*t
$,,r

).a emisión de los Bonos Municipnles deberd realizarse en gur&t;¡t t;t thd"ilu,*t ino
exclu:;it o el Pn.tgroma ¡le lnvarskin de la Municipalidud y los recu brcÁ;aoi ¡,iüa,
ulilizar,¡e como garanlíu buncqria |¡ara el .fnanciamlenut lemporu ct, e,¡l¡thlecidr¡ en

el Art. 196 de la Ley N" 3.966/lü

Art. 52", Encomsndar a la Inten¡lencia Municipal el Llama¡lo lí Ooncurso de Olá*as emre
todt» ltts (.'.aso,t de Bokar hubilitado¡ por la (.lomisfuin Nqtional de l/alorcs. l.os pluzos ¡'
las taw' serán dqfinidorconforite la coyunlura y el mercado y deberón ser aPv6$ssl¿¡
pteviamente por la Junta Munit:ipal.

Art. 53"- Los Bon-os Municipules emitidtts por la Municipaltdad de la Ciudad de ,lsuncidn.
podrán ser utíli^ rdos por los tenedons, s ,ru vencimiento, para el pugo de todo tlTt de
impue slo, ttr,t?t; 1,t¡ cohlribuclones ".

Acorde a ld normativa legal vigente, y basado en los co¡siderctcíones que se ¿xponen o
tont¡nuüciótt, s¿ realiza el pedi&t en cste periodo, dado el análLris de coltun¡¡¡¿¡ por., ¡u
prospección de la viulídu¿l de una emlsión de llonos de la M(-IA en el Ejerc:i¿'io 2018.

l- Sucesos de ¡eletancla nacional,

lin el caso de lus ¿misiones de Ronos de un Gobierno [aca!, lal como un Municipio, es

sumamente prrúuble que to.f ¡us lÍhrlo:; puedan verse a.feclados pur
cotno la expeclativa ¿le rel¿rctonumiento ct¡tt

¿l Gobiernr.t (Poder ruis de otnts.factoret que podríun incidir en la

I

delerm i na do s uc onl e ci mi e

c arlicu luroe

,lú-¿¡*

ctot de i»¡erés común. Durco e el periodu

w



!tli



E§ CoPIA Ft[L |)Er0nt6ilr¡A0f) nc0 ]B

. " iá,...,u,

Cont. Jll/N' 8. I 58/ 18.

transcurrido desde el iaicio de la tranrición política hasto lo

[-lr{
Lic. Mkd 8*{tez
lhir'tdRaúlx,:f)tcl,llt
*.,',drrC d. 

^JG. 
rtnrl,et

asunción ilel uctual Gobierno
en fecha l5/08/2018, la MCA ha realizado gesliones ante el Minislerio de Hacienda (MH)
para encaminar Ia regularización de lo deuda acumuluda durante el periodo 2014 -2018,

la cuol tololiza un monto de aproximadamente USD 40 millones en conceplú de lasar.
impuestos y ¡ntentes, adeudados por los Organismos y Entidades del Estodo (O E E)

Qua en ese sentido la Municipalidad de Asunción ha solicilado al Ministerio de Hacienda
especíJicamente iniciar el proceso legislativo de una ley similar a la Ley N" 5.946/14 o en

su defecto prever y obligar a los O.E.E. a cancelar eslas acrcencios en el marco de sus

respectivos Presupuestos aprobados. En ese sentido, a los inversionistas polenciulmenle
interesados en adquirir esos Títulos de Crédito, les resuhará de interés formurse unu
perspectiva de la evolución de estos flujos de fondo, considerando su incidencia en la
capacidad Jinanciera o solvencia de la Municipalidad de la Capilal.

En complemenb a lo onlerior, se podrío esperar que la favorable predisposición mt¡stradu
por el Ministerio de Hacienda ptra arlicular y coordinar ucciones orienladas u enco lrur
una solución a esta problemárica de larga data, trasmitirá tronquilidud al segmenlo de
inversionislas interesados en adquirir estos títulos. Evidencias.

htt p : //\tri,w. hdc ie nda. gov. pyhv e b -hac iendu/index. php? c = 97 2 & n: I 0 5 99,
htlp:llwww.abc.com.py/especiales/Jin-¡le-semana/sideral4eudu-del-estado-l7 l 5l76.htnl

Para cualquier emisión, la estabilidad del emisor se consÍituye en la principal gürantíu
para la devolución del principal.

2. InJlación y Tasss de Interés.

¡ Por lo generul, una de las inJluencias más previsibles del mercaclo de valores radicu en
los ajurtes periódicos de lcs lasas de interét¡. En algunos países, cuando lqs tu$a.s de
interés se elevan, muchos inyersionislas venden o intercambiun sus acciones de mayor
riesgo por k»'fítulos de Crédita del Gobierno Cenlral, tales camo los Donos clel Tenru,
paro lomar venlajo de la,s la.tas de interés más altas que reryrlon y pora garont¡zar que sus
inversione s est arán prole gidas.
o Lo lasu de variación onuul del IPC en Paraguay ha si¡Jo del 4,1o/o en octubre de 201t,
lo cual u I décima superior u la del mes anterior. La variación mensuol del IpC (indice
del Precio al Consumo) ha sido del 49,4oA, por lo que la infiación acumulado en el 20lB es
del 2,8%.
t En el Sislema Nacional, el exceso de liquidez es el factor que lleva o las Enticlades
bancorias a bajar las ta*ws activas. Lln elemento clave pora comprender el funcionamienro
es que casi todos los bancos están compitiemlo prácticamenle en el mismo $egmenlo, lo
cual delerminu en tasas más bajas.
¡ La economía paroguayo esr.i sujeta ol contexto internacional, por lo cuu! en tanto la
FED conlinúe con una visión alcisla de las tasas es bastante probablc que esta variable
exógena impacte en nuestra economía (todas las decisiones que se tonan en el exterior le
ofectan al sistema.financiero nacional).

Los tasas en moneda extranjeru lienen un impacto directo sobre el prech y el valor de lus
acciones en el extronjero, y las modiJicaciones en los lasas de cambio aumenran .)
dismin4en el costo de hacer ne ,'l pais, afectando el precio de las accionet

ranjero. En lanto: i) a largo plazo kts
cam clados por las fuerzas .fundamentules del

el precio de gtridad de compra; ii) k¡s
)

Jde

,ú..",a
atI'l

3. Tasas de cambio.
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ffii§grrro, y el comerclo defiovimienlo§ de corto Plazo son im

acciones a faluro y resultan.dificil de predecir

En el país se verlJica actudlmente ltna ¡e al alza en la cotización o tipo carnbiario

del dólar (Princiqa
un impacto en los

I divisa de operaeiofies cios en Parugtay), Io cual puede reveslir

bancos y empresas o§ ho están calzados y resguardados. Esta

tendencia representd iqualfiente d nive o global.
exlerna: i) los resultadosLa suba de la cotizacién

económicos de EE.UU.,
de ta palítica de la FED.

loaal eetá influcnciada por la situaeión
íi) por la normalizqción

20r9.

5. Plan ds Inversione§ G5.

4. Co¡clttsüía

En resumen, una eni§íén de Tl*los de crédíto (Bonos PG5) de Io Mulcípatidad de

j"on"¡An en el ejetcicio fiscal 2018 ss esperul{a gue ie tea influsnciada por los sigutentes

fdctores, de liPa u origen exógeno:

a) Expecrativa de los inver¡ioni¡tas sobre la eapaeidad del reya71 fu.': O:-ld:,

\n¿¡¿ádooes de solvencia y capactdad fittanciera) en funetén a su rclacionamiento con el

Gobíerno Celrüal-

b)Comportamientoal.alzaallipodecambiode-laprincipaldiyislnacíonal(dolar),lo
ái'¡"íia" "i trs planes de .ize§ocio de las entidades fnancíeras atí eomo en el niuel de
"¡íüirr'¿"{i¡iiii, 

financrero"¡mayor preferencta yara las operacionés de compra del

tiSD d"Uao o U necesidad eobertura de operactonx)'

Dada la conJlaencia ds eslos fa$ores y otros 
-de -menor 

relevanciL que han.estado

liiir"uit ,"LI síste*a ¡nanci¿ro nocionol, se vislumbra qúe el pe.riodo deÍerminuTo en¡e
'lo, 

^rr", 
de abril y ocrubre det año fiscal en curso no ha s-ido propi": 

2 y!':i2:", p:'i
r;,aliza, una coloiación de borns en condiciones favorables para la Municipalidad. de

iiii1¿n. En ese plano de análitis es de esperarse que el clima de negocíos tilflda a

*tabilizarse en loi meses siguientes (entre etlos el comportamiento de la principal divisa

;;;;""t 1;p; de cambio iu us»\, can lo cual las eondicíones pdta una entísíón se

¿stuiían revilllendo.

A lo citada en el pirro{o anterior ta¡ttbién se debe agyegar que los procesas licitatorío§ de
-las- 

in er ones friancíadas can las emísíone.§ anteriores de bonos han sldo finiquitados o

se errcueittroii án ¡itc* ¿iécitcíór1, razón por la eual espelamos un ttlxyor dindmlsmo én la

órilui¿" pru"prrsr¡víá at cietre del iresente eiercicío fr§cdl y pinietos n',ese§ del año

Porolr4pUfieseétévae!Plandehlv|lsiéhpreiwesto,aseraplicadoéohlaemisiófide
Bonos Gi, conforme caadro adiunto:

3

60.750.000.00
4s.196.227.941

1.t 59.08s.09l

073.193.760

0

AVENIDAS DE LA

TICA DE'I/ANAS

OBBAS
DE VAMIEM'OMEJORA

UNCIÓCIUDAD
CHEO

MUNICIPALEST
YNAS CALLESI

NASDE
YBA2.

CALLES
DE LA

3, PAI/.

ú.^rÁ*

000c0 27
@{

con leves ñe,ioras en sul indicadores, y;

L-;

PR-OYECTO



l*,e..#,^*rrr./ 0000026
ffit

,G¡NAI

ARTE
ñlAs

C.P. CH
l-xrd*c

flir. €ráí,
. ,].t

(+) Estas inversiones se encseñtlanf nanciadas parcialmente con la emisíón de Bonos G4

6. Invitacíón de propuestas.

Conforme a lo expuesto, la ürección General de Adminisffación 1 Finanzas a trovés de la
Dírección de Hacíenda, en fecha 4 de diciembre del corrieüe ha cursado a la¡ Casas de

Bolsa (CB) que operdn en el mercado, una invítacién pdra que coticen las ofertas de

financiamiento a través de una emisión de bonos pot tm totql de Gs. 75.000.000.000
(Guaraníes Setenta y Cinco Míl Mlllones) con el síguienle perfl:

. La negociación, lransferencia y pagos de capital, amortización e Intereses

correspot'tdientes al títuto globat se efecnarán a tavés de los mecanismos establecidos

en el Reglamento Operativo y en el Reglamenlo Operativo del Si¡tema Electrónico de

Negociacitin en el Contrato de Custodía, Compensación y Liqúdacién que será suscripto

con la BYPASA.
o Estos Bonos d su venciñiento podrán ser ulilizados para la cancelacién de Deudas

Tributarías con el Municipio de Ia Ciudad de Asunción'
. Se tendrá opción de: I) Rescate anlicipsdo de acuerdo a lo establecido por la
Comisión Naciinal de Valores (CNü en la Resolución CG N" 6/I I ; y II) Rescate parcial
de acuerdo a lo establecido por la Bol¡a de Yalores y Productos de Asunción 5.A., según

Resolución N' 1.01 3/1 L

l0 de di
Estruclulaci én de Bonos

corriente han presentado sus Propue§tas Ia

las sigientet Casas de Bolsa:

4

2.321.49i.248
CTUDAD DEASUNCIÓNT)
4. REMOCIÓN Y REPOSrcIÓN DE EMP
DE ASUNCIÓN f)

r1.2s0.000.000
14.250.0A0.0001 CAMIONES PARA TRABAJOS DE ASEO ,&,oII. URBANOSSEft

TOTAL GENERAL 75.000.000.000

TIPO: BONOS MUNICIPALES @eada BoníJicada)
DENOMINACION. G5

MoNTO Hasta Gs. 75.000.000.000 (Gtaraníes Setenta y Cinco Mil
Millones), emitidas en 3 sertes de 6, 8 y l0 años.

W MILLTN DEGUARANtES
6,8yl0añosPLAZO
A ser definidas por las Casas de Bolsa a ser adjudicadas.

^sEx,¡Es
Se emitlrá un Tltulo Global por cada una de las seríes que

conforman eite protfama de emisión global y cuyo contenido
se halla újustado a los términos establecídos en el
Reglarnento Operatívo del SEN. EJte título olorga acción
ejecutiva. El tltulo referido se emitirá a nombre de la Bolsa
Yalores y Productos Asunción S.A. y qitedará depositado en

la BVPASA quien actumá de custodio para los iwersionistas,
ciones entarias aplícables.con arreglo a las dispo¡i

FORMA DE EMISIéN
DETtTULOS DE LA

DEUDA:

C,ln S.¡trTiA,

Financiamiento del Presupueslts de Inversión a ser aprobado
por la Junta Municipal.

DESTINOruTILTZ,ÁCIÓN
DELOS FONDOS:

A través dcl Agente de Pago designado por la BVPASA para
la rcalización de los débitos y créditos en las cuentas de

I íq utdac íó n hab i I it a d a s.

LUGAR Y FORMA DE
PAGO DEL CAPTTAL E

NTERÉ3
Pago bianual de intereses.

oP CA

Em
EB S,A

&*an

.2y'.*,,-¡.

C snt. J i,Itf,l" L l 5 3/ 1 E.

E§ eoP'A Fr€t

Eh ese contexlo,

VALOR NOMINAL:

Sin garüllla.

INTERESES:

.Z

q





00n0035

ffi{

ú**^

Cont. Jlvl/ll" 8. I 5 8/ I 8.

C.P. CHR
Urj,tdrd

D ,.. G
Pu^ñrE
- tit rl¡k
B¡ran¡!s

. CADIEM CASA DE BOLSAS S.A.
o AVALON CASA DE BOISAS S.A.
. CAPTTALMARKETS
. VALORES CA§A DE BOLSA S.A.

m"y

A continuacíón
Casas de Bolsa:

se detalla un cuadro comparalivo presentadas por las citadas

Monfo de Colocación: Gs. 75.000.000.000

7. Opinión Técnica sobre las Propuestas Presentadas.

Conforme al cuadro descrito más arriba, se puede concluir que la mejor oferta dtendiendo
los factores de servictos otorgados, costos de corretaje así como principalmente tasas de
interés, las cuales son deterñinanles en los costos totales de la emisíón, es la de Í/ALORF^9

s¡

A. Valores olsa S.A. oferta mas completa de semicios, lo¡ cusles
Asesoramienlo en el Registro de

Dcscripción Pzenl¿ Cadietn Arslon Capitdl Múrkets Yalores

Estntcturoción s/c ¡ t.000.000 0,20% +
IYA

22.000.400

,lrancel Byrtátil
r) 0 0,0275% 0,0275% 0,0275% 0,025% + IYA

CoüelIje
0,30% + IvA
0,10% + It/A
0,50% + It/a

0,77% IVA Incluido
0,88ot6lVA Incluido
0,88% IYA Incluido

0,20% +
tvl 0,275% 0,25% + M

Represefiantes
de

Oüligac[onistas
s/c

Gs. 1.104.000
ercuales IYA

Incluido
0

Gs.22.000.000
IYi l¡cluido

anual
0,25% + IvA

Sasctipción en
Firme s/c 0 s/c S/C 0,25% + tvA

C aliJicación de
ricsgo s/c s/c s/c s/c

Gs.
25.000.000
oualcs NA

Inclttido
IdentiJ¡cación

de Beneficiario
final

§(' S/C s/c s/c 0

Stbas¡o S/C 3/C s/c 0

Costo de
Regisoo (CNY) S/C s/c

5 jomdlés
minlño§

j0 jornalx
mínimos

0.0001 déI ñonto
regbtado

s/c

Cosro de
Registo

(BVPASA)
S/C s/c s/c

0,077 sobre
monto de emisión

0,01l'¡6 sobrc
¡nonto custodiado

s/c

TAS4 PORCENTUAL

6 )lños t2,75% 13,503/6 r 2.00%
Entt¿ I 1,50/6 y

t2.5%

I Añot t 3,75% 13,50% 11.50% i,3.00%
Entre 12,5% y

l i.5%

l0 Años t4,50% ]1,t0% I 5.00% 15.00%
Entre I i,5% y

14,5%

incluyen Est¡'

de
rCI

,úaril,l,l

ciera; b)

5

§§ COP,A FIEI

CASA DE BOLSAS.A.,

0,25 + IyA

0

s/c

12.75%
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Enisión; c) RePresentaeién de Obligacionistas; d) Corre ii#liá¿" en Fitme de

la Emlsión de los Bonos; fl Subasta Privada d.e P o) Catíf.cacíón de Riesgo: h)

efeetos de cautelar la seguridad de la Emisión

hechos de ico conaciñienlo en relación q los

procesos de PreYeneión de Lavado de Dinero en la eolocacién de Bonos del Tesoro

Nacional. Yalore.s Casa de Bolsa 8.A. es Ia úníea que bríhda érte serYicio- Además de

Valores Casa de Bolsa
mecanísmos de Subasta.

5"A., CADTEM Y CAPITAL MARKETS también ProPonen

Ideñtifrcdcióh de Bengf ciario§ Final e s'

Esta última en espeeial es fundamental a

de Bonos Municipales, ruis aún ante los

B. (Jna Yarioble muy ifiporldnle es la suscripción en Firme que básicamente sigifca que

í" é*o a"-Áit , áaqii"r, et ¡00o/o de lis Bonas emitidos asumiendo el riesgo y la

responsabílidad de fl posleriotr '"nt' "n 
el mercado secundafio' En este sentido" se debe

,"íi¡á"ri qr" Vator¿i Casa de Botsa S'A' ha realizado dss susctipciones en frme de los-

Bonos Municipales, en 2016 pii iolo' a" Gt' 40'000-000'000 (Gaaranles' .Cuarenta ' 
Mil

M;;";;;;';;r;;r;;;;;i,; d" Gs. 100-000'aa0 000 (Gitaruníes' cien Mit Miltones)' La

otra CÁa- de Bolsa que ofrece este ser'ricio es CADIEM'

C. En materia de ta§ds de ilúerés, el faeior qae dete¡mino los costos finales de yna-e1n1si2n,

de bonos a largo ptazo como e;;;, ú ;fertd'más bcia presantada es ta de I.ALoRES CASA

DE BOLSA S.A, que Presenta:

Tdsa Srye4lr

6 Años 1r,5% 12 5% a0% 11,50% 12,54%

I Años I 5 t j,5 r3,00% I 50% 13,50%

I0 Años Et tre I3,5% y 14, 5% 13,50% 14,s0%

ValotesPlazo

Menor Valares12,75%6 Años

13,75%I Años

En este escensrio, YALORES

Dresenld meioras tasds en

comparución a lo¡ de P\JEME,
lo que Podría rePtesentar un

ahorro mínimo de 0,25% anual en

las series a 6 (1,5Yo) Y I años
(2,0o/ü

L § rw

Menor en su

Límíte Inferior -
igtal en su14,50%Entre I i,1oÁ

y 14,5%
10

Años

Conclusiónn
Menor

YALORES
Entre I 1. 5%

12,5%

or

Menor en su

Límíte Inferíor -
¡gual eñ su

En*e ],2,594
y 13,5%I Años

en §u

su
¡ol -10

Años

t!

YALOREE presenta márgenes de coloaación, a efectos. de rcalizar üú Sqbdsta privatla

;nli ii 
"iun "r, 

dondelos mites inferiores nn los nús bajos presentados. 
_

Corsiderando los límites superiores,ias ofertas de tasa son meiores que las de:

Infeior

14,00%

Puentc Comparación

Entre I 1,5.%

v 12,5%

Menar YaloresEntre

i2,75%6 Años

t3,50%

En este ¿scenarío, VALORES

Dresenta nrciores tasas en

comparación a tas CADIEM, lo
que podría rePresentar tm ahorro

mínimo de 0'259t6 anual en la

serie 6 años (l '5Yo)Ente I3,54,4
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En esle escenario, VALORES
prasenta mejores lasas en

comparacíón a las de AI/ALON,
Io que podría representar un

ahono mínimo de 1,0096 anuol en
las series a 6 (6,00/o) y 8 años

(8,0/o) y 0,5% anual en la serie a
10 años 0%

Las ofertas se encuentran dentro de la cuma de tasa a largo plazo de la Municipalidad de
Asunción y se mejora la última colocación a 10 años realizada en el 201 7 (14,75%).

D. A efectos de realizar su oferta VALORES CASA DE BOI§A 5.A., consideró los
eencimienÍos futwos de bonos emi¡idos por la MUNICIPALIDAD DE ASUNCIÓN los
cuales son;

VENCIMIENTO

Atendíendo este escenario, YALARES CASA DE BOLSA S.A. recomienda la siguiente
esttucturación:

"Teniendo en cuenta que estos bonos podríaa lener vencimiento en los años 2025, 2027 y

vencimientos
9, creemos conve iente no catgar los

el vencimienlo de Gs. 25.000.000.000) y
emisión

os 2025

7

Plazo Valores Avalon Compartción /, Conclusión

6 Años
Entre I1,596

y 12,5%a
13,50%

Menor //
VALOREd

I Aiios Ehtié 12,5%
y 1í5% 14,50%

Menoy'
YALORES

Entre 1i,596
y 14,5%

1s,00%
Menor

YALORES

Plazo Valores
Capital
Markets Comparación Conclusión

6 Año§ 12%

Menor en nt
Límile inferior *

miyor eñ §u
Límite Superior

En este escenado, YALORES
prssefita mejores tasas en

comparación a las de CAPITAL
en el plazo de I0 años, lo que
podrla representar un ahorro

mínimo de 0,59ó anual en la serie
a l0 años (5,0/o)

I Años Entrc 12,594
y lj,5% 13%

Menor en su
Límite ínferior *

mayor en su
Llmite Superior

t0
Años

Entre 13,594
y ],4,5%

I5% Menor
I/ALORES

BONO MONTO (ENGs )
l0 de aeosto de 2020 10.000.000.000
9 de asosto de 2021 PEG G3 S¿rie 2 10.000.000.000
9 de agosto de 2023 PEG Gi Serie i 20.000.0a0.000
16 de junio de 2025 PEG G4 Serie I 25.000.000.000
I5 de junio de 2026 PEG G4 Serie 2 25.000 000.000
l5 de iunio de 2027 PEG G4 'Serte 3 50.000.000.000

SERIE AÑO DEYENCIMIENTO MONTO (ENGs )
Seríe 6 Años 2024 - 2025 12.500.000.000
Serie I Años t 2.s00.000.000

Serie l0 Años 2028 - 2029 50.000.000.000

2027 (coi nle el venc

.{*r rá*

000.000.000

10
Años

Entre I I ,596
y 12.5%

PEG G3 Serie I

2026 * 2027
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Tomando esta esÍructura dc venc¡ñiento que se
cottsiderando a CAPITAL MARKETS, quien nos

a las necesidd.es municipales y
recomendaciones en los monlos de

Ias series, podemos concluir que VALORES
mejor tasa de fnanciamiento a 10 añas.

DE BOISit 5.A., ha presentado una

Esc¿naria #1
stpuesto: Estluctursción Financiera propuesta por yAroRES asl como la mayor tasa
propuetta ella versus las tasa§ yopuestas por Capitat Mokets.

Escensrio #2
stpuesto: E!¡ructuraeión Financi¿ra propuesta por cADIEM así como la mayvr tasa
propuesta por VALORES.

Esc¿¡a¡io #3
Supa¿slo: Estruct traaíón Financiera propuesta per YALORES así como la mayor tasa
propussta Wr Yalores.

Escenario lll
Supuesto: Estntcfuiacíón Financiera propuesta por CADIEM así como la tosa media
propuesta por Yalores.

8

Mon o Capital Markets Yolores Caso d¿ Boka S.A Conclusión
Taso Interés Tasa Inlerés (Jtílizando los ta.¡as

márimar propu.slal
por Yalores, §iguc

si¿ndo mós barata a
la de Cqpirdl

Matkcts por Cs.
1.625.000.000

Serie 6 años 12.500.000.000 t2% 9.000.000.000

I i.000.000.000

12,t% 9.375.000.000

Selie I años 12.500.00a.000 t3% I3,5% t 3.500.00a.0d0

Serie l0 año¡ 15% 75.000.000.0a0 t1,5%

TOTAL 97.000.000.000 95.37t.000.000

Serie C adiem Valor* Casa de Bolsa S.A. Cotlclusiórt
Tasa Iñtcrés Tasa lnterés

La estruchtd de
vencimienlo d.

CADIELI rcqiíere
que los pdgot por
bonos en ¿l 2027

alcancen la sfino de
Gs. 70.000.000.000.

Ítcn,e a los Os. 
1

62.500.000.000 d¿ ld,
propuesra de valoresl

Serie 6 qños 20.000.000.000 15.i00.0a0.000 I?,5% 15.000.000.000

Serie I dños t 3,50% 2r.600.000.000 t 3,5% 21.600.000.000

Se e l0 años 35.000.000.000 t1,50% 50.750.000.000 t1,5% 50.750.000.000

TOT4L 75.000.000.000 67.650.000.000 87.3 50.000.000

Serie Monlo CADIEM Í/alor¿¡ Ca¡a de Bolsa S.A Conclusión

Tasa lnterés Tasa Intefts

La of¿rto de l,ldlores
es má¡ büata.

Serie 6 años t 2.500.000.000 I 2,75% 9.t62.500.000 I2,5% 9.375.000_000
Serie 6 años t 2.500.000 000 ti,50% t 3.500.000.000 ¡ ),5% t3.500.000.000

Serie l0 dños J0.000.000.000 J4.,!!b 72.500.000.000 t4,5% 72.500.000. 000
TOTAL 75.000.000.000 95.562.5ú0.000 95.375.000_000

2ADIEM Yalords Cata dc Bolsa S.A. Conclu¡ión
fr,*ol§¿,*,¡Serie

Ta¡a JTasa Inler¿s
ISerie 6 años 20.000.000_000 12,7 591 t2,0% 11.100.000.000

Se¡ie I añot 20.0(t0.000.00a t3,50% 2 Ii,0% 20.800_000 000
Serie l0 qños 35.00aá00.00Ó I1,50% 5 !1,0% 49.000.000.000

TOTAL 75,0Ú0.000Ú00 84.200.000.000

La oferta de Valoret
* más barata-

9n¿.&

i,
ttwü

i;iaEitut
it;ilit,

,tua+

Serie

50.000.000.000 72.500.000.000

75.000.000.000

Monto

12,75%

20.000.000.000

Monfo
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vE. Con el objetivo de posícionar los Bonos Muni e§la cotanhtra donde el
Mercado de Yalores se encUentla mty potenciado crecimiento so¡tenido, debemos
mencíonar que VALORES potee expetiencia en la

Po
n y colocación de Bonos

Municipales. Ha asesorado a La Municipalidad Asunción en Bonos por medio del

F. Ea cuanto al eosto totar de ra estructuración de ra emisión, se plesenta er cuadro
les.cripto-más _abaio. Al respecto, si bien la oferta presentada por vaíores ciro ai lrirá
S.A. es la más alta, también es inportanti destacar qu" "i l, qu" 

"ont"*pU 
Áoy*

cantiddd de servicios.

Cadiem

Que, finalmente, oon el objetivo de posicionar los Bonos Municipales en esta coyuntura
donde el Mercado de Valores se encuentra muy potenciado por el crecimiento sostenido
debemos menoionar quo VALORES CASA DE BOLSA posee experiencia en la
estructuración y colocación de Bonos Municipales, por lo que corresponde prosegub con
los procedimi entos pertinentes que permitan el acceso al financiar¡riento del pROGRAMA
DE INVER§IóN. §-e
Que, por tanto y considerando expuesto es pa¡ecer de la Comisión
Asesora que 1a soiicilado, en los térninos propuestos en el

6, Concl usioaes y recomend,aciones.

Por los argumentos técnicos y econémícos, se sugiere remítir este informe a ra Junra
Mualcipal para su e¡tudio, aprobaciún y autorización para la contratactón de los servicíos
de I¡ALORN 2ASA DE B)LSA s.A., ,o*o ,"pr"sintante de obrigacíonistas y ageii
colocador con las facultades previstas en ra Ley N" 1.2g4/gg,1n a caaígo Tnir
Paraguayo y la Resolución N" 76i/04 de la Comisién Nacíonar de varores, a¡n ie iniciar
el proceso fécnico de emisión y colocación, garuntizando con ello la capíacíón de los
recwsos financieros conforme a las etpecíJicaciones ofer¡adas ...

I

Descripción Puen¡e Avalon 9gpilal Markets Valores
Eslructuración I r.000.000 t65.000.000 22.000 000 206.2s0.000

Arancel Bursátil 20.625..000 20.625.000 20.625.000 20.625.00A

Cotetaje
41.2 50.000 1s4.000.0 00

206.250.00055.000.000 176 000.000
27s.000.000 269.s00.000

Representante por
Obligación 132.000.000 220.000.000 206.2s0.000

Suscrípción en
Firme S/C S/C s/c 206.250.00a

Calificación de

_ Riesgo S/C S/C S/C S/C 25.000.000
Identifcación de

Beneficiorío Final S/C S/C

Subasta S/C S/C
Costo de Registro

(CNV) S/C S/C 10.343.82A S/C

Costo de Registro
(BYPASA) S/C S/C 66.000.000 S/C

TOTAL 371.250.000 763.12s.000 350.62i.000 E70.625,000

Memoránd AF 527/18.

.ú,-,,;¡^

E¡stema tradicional y electrónico.

s/c

165.000.000 206.250.000

S/C

3/C S/C

.yc

S/C

S/C

54 5.218.820

q
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Por lanto;

LA.ÍANTA MT]NICIPAÍ DE T.A CIUDAD DE ASUNCIóN" REU'ITDA EN CONCETO

RESAELVE:

Ad. Io- APROBAR y AUTORTZAR a la Intendenci¿ Municipal la contratación de los servicios
de VALORES CASA DE BOLSA §.,4,., como r.presenlante de obligacionistas y agente
oolocado¡ eon las faoultades preüstas en la Ley N" l.z}4t9g, en el código ciül para§nyo
y la Resolución N" 763/04 da la comisión N¡cional de valores, a fin dá inicia¡ et proceso
tecnico tle omisión y colocacióq garantizando con ello la captación de los rtu¡sos
fi¡ancieros conforme a las especificaciones oGrtadas, que se detallan en el considerando de
la ptesente resolución y cuyas especificeciones se hallan plasm¡¿as en el Memoná¡d¡¡m
DCAF N. 527118.

Remitir copia de la presente resolución a la Comisión de tlacienda y presupuesto.

Comunlquese a la Intendencia Municipal.

00n00 ?0

Arl 2"-

4 36-

a Sala de Sesiones de la Junta Municipal de la Ciudad de Asunción, a los
üas del mes de diciembre del año dos mii dieciocho.

Ing. Com- óSC,IR -R QArNÓNEzAbog. MARfA o

sGd
I

Asunción

POR FI
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QU DÉSE AL REGISTRo MUNICIPAL Y CUMPLIDo,

RREIRO SANABRIA
dente Mun¡cipal

E§ COPIA F'ET DEI- OFIGI'ÚAL
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C.P, CHBISiIAN DUAFITF
^U¡dtrEd 

l¡^crrr{.¿ón Curñlra -
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1

La Ordenanza Municipal No 122n7 de fecha 20 ds noviembre de 2.017 y las Resoluciones de la
Junta Mun¡c¡pal Nos. 8.158/18, de fecha 28 de d¡ciembre ds 2018 y B.3iB/1b, de fecha 1g de febrero
de 2019; y,

CONSIDERANDO:

QUE, a través de la Ordenanza N 122117, de fecha 20 de noüembre de 2017, en sus artículos 51.,
52" y 53" se autoriza a la lntendencia Municipal, a través de la Dirección General de Administración y
fI11",", a em¡tiry mantener en circulación Bonos munic¡pales hasta el equivalánte 

"i¡¡onto 
d" G".

75.000.000.000. (Guaranfes setenta y c¡nco mil m¡llon6s).

QUE, a través de la Resolución JM/N. 8.1S8/1S, de fecha 2g de diciembre de 20.18 la Junta
Municipal aprobó y autorizó a la lnlendencia Mun¡c¡pal la contratación de los servicios de Valor€s
Casa de Bolsa S.A., como representante de obligacionistas y agente coiocaáoi con tacultades
prev¡stqs en la Ley N' i.284/98, en el Código CiMl paraguayo y ta Hesolución N. 763104 de la
comisión Nac¡onal de Valores, a fin de iniciar el proceso técñico ae'em¡s¡ón y colocación.

QUE, asimismo, por Resolución JM/N" 8.318/19, de fecha 13 de febrero de 20j9, la Junta Mun¡cipal
homologa el contrato de prestación de servicios - em¡sión de bonos municipales úa¡o-J esquema oe
Programa de Emisión Global denom¡nado G5 y el Contrato de Servicios - iepresentante de
obligac¡on¡stas, firmados entre. la Municipalidad dá Asunción y Valores Casa oe aoi!á S.R., para ta
emisión de.bonos-mun¡cipales hasta la suma de Gs. 75.000.0ó0.000. (Guaraníes setenta y c¡nco m¡l
m¡llones)' de conformidad a la autor¡zación da la Corporación Legislativa según ies;uáOn JM/N.
8.158/ 18.

QUE, conforme a las citadas Resoluciones, y la Ordenanza Municipal, se autoriza a la lntendenc¡a
Municipal para proceder y gest¡onar los trám¡tes necesarios para la emisión de lals serie/s que
compongan el Programa de Emisión Global GS.

QUE, el presente acto adm¡nistrativo se halla deb¡dament€ fundado en el principio de Legal¡dad, que
rige en materia administraüva, es dech, qüá |a actGc¡ón pública se halla autorizaáa 

"rpr"""r"nt"sn las lsyes v¡gentes que integran el derecho pos¡tivo, por tanto,

aí".'áf"/e¿ ¿e b Vl¿¿"/ /¿ dac.,t tÁ*

1 3 tEB 20i9

VISTA:

En uso de sus atribuciones,
EL INTENOENTE MUNICIPAL

RESUELVE:

00n0019

Art. l'. APRoBAR la emisión de las ser¡es N's. 1, 2 y 3 por valor nominal d€ Gs. 7s.000.000.000.-
(Guaranfes setenta y cinco m¡t millones), componentes del programa de Emisión Global de
Bonos denominado G5, registrado en la Comisión Nacional de Valores mediante Resolución
CNV Nro. 12El19 de fecha OB de febrero d6 2019. Las mndiciones de emis¡ón de tas series
cuya emisión se resuelve se ajustarán al Besumen de Términos y condiciones de los
Prospectos de los Programas de Emis¡ón Global y a las condiciones particulares de emisión
que se establecen a través de esta resoluc¡ón, y que serán las siguientes:

Serie 1 .

Monto: Gs f 2.500.000.000.- (Guaraníes doce mil quinientos millones).
Tasa: .l2,50%

Vencim¡snto: ¡ueves, l3 de febrero d6 2025.
Plazo en días: 2190 días.
Fecha de pago de intereses:
viern€s, 16 de agosto d€ 2019.
v¡ernes, 14 de febrero de 2O2O.
viernes, 14 de agosto de 2020.
viernes, 12 de febrero de 2021.
viernes, 13 de agosto de 2021 .

v¡ernes, I1 de febrero de 2022.
v¡ernes, 12 de agosto de 2022.
viernes, 10 de febrero de 2023.

I

A!i¡- r¡-'i^-r I Á^^- rr¡ ¡rEa C¡l^-,ra A ra. pi-^ Aérrñ^¡Áñ p.É^,.áw. T.lár^ññ. , ,ll AA3?l I

ilt...
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v¡ernes, I 1 de agosto de AO2g.
viernes, I de febrero de 2024.
viernes, I de agosto de 2024.
¡ueves, 13 de febrero de 2025.

Serie 2.

lvlonto:.Gs 
_12.500.000.000.- (Guaranfes doce mil quinientos milones).

Tasa: 13,50%
Vencimiento: lunes, 1S de febrero de 2O27.
Plazo en dlas: 2922 dfas.
Fecha de pago de ¡nterases:
üernes, 16 de agosto de 2019.
v¡ernes, 14 de febrero de 4020.
üemes, 14 de agosto de 2020.
viernes, 12 de febrero de 202'1.
v¡ernes, 1 3 de agosto de 2021.
viernes, 1 1 de febrero de 2022.
viernes, 12 de agosto de 2022.
v¡erne§, l0 de febrero de 2O23.
viern€s, 1 | de agosto de 2023.
viernss, I de febrero de 2024.
viern6s, I de agosto de 2024.
jueves, 13 de febrero de 2025.
,ueves, 14 do agosto de 2025.
iueves, 12 de febrero de 2026.
jueves, 13 de agoso de 2026.
lunes, 15 de febrero de 2027.

Serie 3.

Monto: Gs 50.000.000.000.- (Guaranles cincuenta mil millones).
Tasa: 14,50%
Vencim¡ento: lunes, | 2 de febrero de 202g.
Plazo en dfas: 36s0 días.
Fecha de pago de intersses:
viernes, 1 6 de agosto de 2019.
v¡ernes, 14 de febrero de 2020.
viernes, 14 de agosto de 2020.
v¡ernes, 12 de fobrero de 2021 .

viernes, 13 de agosto de 2021 .

viernes, 1 1 de febrero de 2022.
viernes, l2 de agosto de 2O22.
v¡ernes, 10 de febrero de 2029.
viernes, I 1 de agosto de 2023.
viernes, 9 de febrero de 2024.
viernes, I de agosto de 2024.
jueves, 13 de febrero de 2025.
¡ueves, 14 de agosto de 2025.
jueves, 12 de febrero de 2026.
jueves, 13 de agosto de 2026.
lunes, 15 de lebrero de 2027.
lunes, 16 de agosto de 2027 .

funes, 14 de febrero de 2028.
lune6, 14 d€ agosto de 2028.
lunss, 12 de febrero de 2029.

Denominación del Programa: G ll..

Caracterfsticas Comunes
Tipo:



i



Resolución N''171/2.019 t.

Moneda:

Corte mfnlmo:

Forma de amisión:

Plazo de Colocación:

Lugar de Pago de
Capital e lntereses:

Garantfa:

Destino de la Emisión:

Rescate antic¡pado:

a,//*,rr"rl,/d"¿ ¿. h @k¿.¿ /" 6/*,n*,

' l3FEB2019
Guaraníes.

Municipalidad de Asunción y al Sr.
interino de Adm¡n¡stración y que
tramitaciones que fueren men
S.A, quedando
todo tipo mentos

3

0000017

en su carácler de lntendente de la
en su carácter de Director General

a formalizar las
dlAsunción

clase de actos y suscrib¡r

ilt...

Gs. 1.000.000.- (Guaranías un millón).

Se emitírá un título global por la Serie que conforma este
Programa de Emislón Global y cuyo cont€nido se halla aiustado
a los términos establec¡dos en el Reglamento Operaúvo del
SEN. Este tftulo otorga acción ejecuüva. Este tftulo se emiti¡á a
nombre de BVPASA y quedará depos¡tado en la BVpASA quien
actuaÉ de custodio para los inversionistas, con arreglo a las
disposiciones reglamentaria6 apl¡cables. Las liquidaciones,
negoc¡ac¡ones, transfer€ncias, pagos de capital, e ¡ntereses
correspondientes al título global se realizarán de acuerdo con las
normas y procedimientos operativos establecidos en el
Reglamento Operativo y en el Reglamento Operaüvo del
Sistema Electrónico de Negociación, en el Contrato de Custod¡a,
Compensación y Liqu¡dación que será suscripto con la BVpASA.

365 días conforme a lo establecido en el Reglamento Operaüvo
del SEN.

A través del Agente de Pago designado por la BVpASA para ta
realización de los débitos y créditos en lae cuentas de liquidación
habilitadas en el Banco ltaú S.A. de los montos afeáados y
declarados en el título global de la serie a ser suscripto.

Sin Garantfa.

Financiam¡anto del Presupuesto de lnversión de la Mun¡c¡pal¡dad
de la Ciudad de Asunción a ser aprobado por Junta Municipal
(Plan de lnvers¡ones G5 de ta JM No 8.tSB/18).

No se prevé rescate anücipado.

Agente Organizador
/Colocador: Valores Casa de Bolsa S.A.

Dirección: Avda. Mcal. López c lDr. Morra
Edificio Mcal. Center 4to. Piso
Teléfono: +595 21 600 450
Ma¡l: valores@valores.com.ov
Web: www.valores.mm.ov

Estos Bonos, a su vencimiento, podrán ser utilizados para la cancelación de deudas
tr¡butarias con ol Municip¡o de la C¡udad de Asunción.

Art.2". AUÍOR|ZAR, al Sr. Mario Aníbal Ferrei

'áv . T-láf^ñ^. /5415 2l\ AA??l I

Representante
De Obligaciones: Valores Casa de Bolsa S.A.

Dirección: Avda. Mcal. López c / Dr. Mona
Edificio Mcal. Center 4to. P¡so
Teléfono: +595 21 600 450
Mail: valores@valores.com. ov
Web: www.valores.com.oy
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Art.3'.

Art.4".

Art.5".

AUTORIZAR, al sr. Mario Aníbal Ferreiro sanabria en su carácter de lntendente de la
Mun¡c¡palidad de Asunción y al sr. Dionisio Mereles en su carácter de Director o"ner"¡
lnterino de Adm¡nistración y Finanzas para la suscripción de los rftu¡os etoáátei
correspond¡entes a las ser¡es Nro. 1, 2 y 3 que ¡ntegran el programa de Emisión
Global G5.

soL¡clrAR, a la Bolsa de valores y productos de Asunción s.A. el reg¡stro de las
series N's. 1, 2 y 3 der Programa de Emisión Grobal de Bonos Gs para otJrta púulica.

lMlIF, un tftulo-global representat¡vo por las Series Nro. .t, 2 y 3 det programa de
Emisión Global G5, que será oportunam€nt€ depositado en la Bolsa de úalores y
Productos de Asunción s.A. con arreglo a las d¡spos¡c¡ones reglamentarias aplicables.

ESTABLECER lugar y forma de pagos de cap¡tal e intereses: A través del Agente de
Pago designado por la BVPASA para la real¡zación de los débitos y créditoi en las
cuentas de liquidación habilitadas en el Banco ltaú s.A. de los montos afectados y
declarados Bn el título global de cada serie a ser suscr¡pto.

Art. 70. COÍUUNIQUESE a quienes corresponda, tomese nota y plido,

BRAULIO FER to Íea
Secretario t(t) lnte ente

RRE]RO SANABRIA
Municipal

Art.6".
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Scanned with CamScanner

Mifllsttio Público

R.públlc¡ dd P.r.au¡Y

UNIDAD EsPEc¡ALrt¡rA E DEI,¡ros f,coNé lcos

Y At{TlcoRRUPf,tó¡t

C¡ue 65/2{ 'O¡..r Rodrl$lr QutñóDcr t/ faslón da co!ñ¡¡t '
En la ciudad de fuunción, a los 12 dfas del mes de iulio del año dos mil veinticuatro, siendo las

14:40 horas, estando presentes los Agentes Fiscales Marlene González y lorge Arce, asignados a la

Unidad de Delitos Económicos y Anticorrupción, acompañados de los Asistentes Fiscales Pedro

Cáceres, Irene Almirón, Julio Leiva, y Nancy Aguirre, asl como del Comisario Pedro Lesme y efectivos

policiales del departamento contra el Crimen Organizado de la Policfa Nacional, quienes se

constituyen en la Municipalidad de Asunción, ubicada en la Avda. Mcal.lÁpez e/ Capitán Bueno, en

el marco de la causa Ne 6312024'Oscar Rodriguez Qulñónez s/ Leslón de Conñanza', a fin de

proceder a dar cumplimiento al mandamiento de allanamiento de fecha 12 de julio del 2024, emanado

del Juzgado Penal de Garantlas Especializado en Delitos Económicos, a cargo del tuez Penal úumbeno

Otázú. en el cr¡al se hace lugar a la búsqueda e incautación de documentos relacionados a los Bonos

Municipales G8 y G9, emitidos y colocados por la Municipalidad de fuunción.------------.-------

En el lugar fuimos recibidos por los señores Ab& Benito Torres, Dlrector de Asuntos furldicos de

la Municlpalidad de Asuncién, y Edwln López, D¡rector General de Administración y Finanzas, a

quienes se les hace entrega del mandamiento de allanamiento de referencia. La comitiva fiscal se

constituyó en la Unidad de Finanzas de la Munlclpaltdad de Asunclón, donde la directora de

Hacienda, Lic Romina Bltez, hizo entrega de los siguientes documentos: 1, 1 (uno) bibliorato de

color negro con la inscripclón "Bonos G6", foliado desde la foia 1a la 116. Obs: las foias 51, 56,90 son

hoias BIS; 2. 1 (uno) bibliorato de color negro con la inscripción 'Bonos c7', foliado desde la foia 1 a

la 160, Obs: hlten las foias 30,95, 138, y 152;3. 1 [uno) bibliorato de color negro con la inscripción

'Bonos G9, AÑO 2023, G, 195.000.000', foliado desde la fo,a 1 a la 362. obsi las foias 219, 220, y 358

+
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son BIS;4. 1 {uno) biblíorato de color negro con Ia inscripción 'Bonos G3", foliado desde la foja 1a la

97. Obs: falta la noia 24: y la foja 61 es BIS; 5. 1 (uno) bíbliorato de color negro con la inscripción

'Bonos c3 - AÑO 2016 - Gs. 40.000.000.000", foliado desde la foia 1 a Ia 468. Obs: faltan las fojas

53, 64, 7A,85; las fojas 50, 61, 135, y 449 son BtS; ó. 1 (unoJ bibliorato de color negro con la

inscripción 'Bonos G5', foliado desde la foia 1a 62. Obs: la fola 14 es BIS; 7, 1 (unoJ bibliorato de

color negro con Ia inscripción 'Bonos G4- AÑO 2017 - Gs. 100.000.000.000", foliado desde Ia foja 1

a 431. Obs: la foia 48 es BIS; 8. 1 (uno) bibliorato de color negro con la inscripción "Boros GB - AÑO

2022 - Gs,360.000.000.000 / lnvitaciones de las Ofertas para Emisión de Bonos", foliado desde

la foia 1 a Ia 408; 9. 1 [uno] bibliorato de color negro con la inscripción "Bonos G7 - AÑO 2021 - Gs.

200.000.000.000", foliado desde la foja I a L82; 10. 1 (unoJ bibliorato de color negro con la

inscripción 'Bonos G4', foliado desde la fola l ala 175;11. 1 (uno) bibliorato de color negro con la

inscripción 'Bonos G6 - AÑo 2020 - cs. 100.000.000.000", foliado desde Ia foia 1 a 336. Obs: las

foias38,97,y 275 son BIS; 12. 1 (uno) bibliorato de color negro con la inscripción "Bonos GS - AÑO

2019 - Gs. 75.000.000.000', foliado desde la fola 1 a la 247. Obs: las foias 20,59, 62, 91, 1O0 son BlS.

Los biblíoratos son depositados en 4 (cuatro) bolsas de plástíco de color verde, las cuales son lacradas

con firmas de los agentes fiscales. Se deia constancia de los biblioratos distribuidos en cada bolsa: 1. La

Bolsa 1 contiene dos biblioratos correspondientes a los bonos G3, y un bibliorato correspondiente al

bono G4; 2. l,a Bolsa 2 contiene un bibliorato correspondiente al bono G4, dos biblioratos

correspondientes al bono G5, y un bibliorato del bono G6; 3. La Bolsa 3 contiene un bibliorato

correspondiente al bono G6, y dos biblioratos correspondientes al bono G7; 4. La Bolsa 4 contiene un

bibliorato correspondiente al bono G8, asi como un bibliorato correspondiente al bono G9.-----------
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PDGAF No 0l,l/2025.-
FECHA:
TIPO DE DOCUMENTO:
Rf,FERENCIA:

Gama Abg.
C

deP

07t02t202s
Memorándum No. l712025

Remisión de Oficio y Sentencia definitiva del Amparo promovido por Francisco

Santagada c/ Municipalidad de Asunción.

DEPENDENCIA DE DESTINO:

INTENDENCIA

SECRETARIA PRIVADA

SECRETARIA GENERAL

DIRECCIÓN GENERAL DE POLICIA MUNICIPAT

DIRECCIÓN GENERAL DE GABINETE

DIRECCIÓN GENERAL DE RELACIONES INTERINSTITUCIONAL Y COOP. EXTERNA.

DIRECCIóN GENERAL OE AREA SOCIAL

DIRECCIÓN GENERAL DE GESTIÓN Y REDUCCIÓN DE RIESGOS DE DESASTRES MUNICIPAL

DIRECCIóN GENERAL DE GESTIÓN AMBIENTAL

DIRECCIÓN DE ASUNTOS JURÍDICOS

DIRECCIÓN GENERAL DE DESARROLLO URBANO

DIRECCIÓN GENERAL DE PLANIFICACIÓN

DIRECCIÓN DE TRANSPARENCIA Y ANTICORRUPCIÓN.

DIRECCIÓN DE CONTRALORfA INTERNA

DIRECCIÓN DE SERVICIOS URBANOS

DIRECCIÓN DE POLICLINICO MUNICIPAL

DIRECCIÓN DE RECURSOS HUMANOS

DIRECCIÓN DE HACIENDA

PROCESO:

ELABORACIÓN DE INFORME

A SUS EFECTOS

VERIFICACIÓN

TRÁMITE CORRRESPONDIENf E

DEVOLUCIÓN POR DEFECTO FORMAL

OBSERVACIONES: Por la presente se remite adjunto Memor¿íridum No 1712025 de la Unidad de

Juicios Ordinarios y Especiales dependiente de la DAJ y legajo de documentos (PDGAF N'12512024

y anexos), a fin de actualizar la información solicitada por el Portal nificado de rmación Pública.

referente al o. 88209.
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DIRECCIÓN DE ASUNTOS JURIDOS

Departamento de Acciones Judiciales

l\lElloRA\t)t M Y l712025.

PARA : ABG. EVER ARANDA, Director
DIRECCIÓN DE TRANSPARENCIA Y ANTICORRUPCIÓN.

C.C : ABG. FERNANDO CHAVEZ. Director
DIRECCION GENERAL DE ADMI].{ISTRACIÓN Y FINANZAS

A :ABG. BENITO A. TORRES, Director
Dirección de Asuntos Jurídicos
ABG. JUAN JOSE ARMOA . Jefe
Departamento de J udiciales

DE :ABG. MARIA ALEJANDRA FERREIRA ZELADA.
Unidad de juicios ordinarios y especiales

REF : Remisión de Oficio y Sentencia definitiva del Amparo promovido
por Francisco Santagada c/ Municipalidad de Asuncir'¡n.

FECHA : 06 de lebrero de 2025

Nos dirigimos a Usted. y por su intermedio a quien corresponda. en relación
al juicio caratulado "AMPARO CONSTITUCIONAL PROMOVIDO POR EL SEÑOR
EZEQUIEL FRANCISCO SANTAGADA C/ MUNICIPALIDAD DE ASUNCION''. A

fin de remitir copia del OFICIO N" 24 y copia del Acuerdo y Sentencia N
de febrero de 2025, para que procedan a su cumplimiento en el plazo d 5 d ías.

Asimismo, se adjunta el expediente con PDGAF N" 125/2
de diciembre de 2024 en la Dirección de Asuntos Jurídicos. a

referente al pedido con ID N" 88209. ingresado por el o
INFORMACIÓN PUBLICA.
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Asunción, DÉ de febrero de 2025.-

LA JUE.ZA PENAL INTERINA DEL JUZGADO PENAL DE
SENTENcIA N" 24 DE LA crRcuNscRlpcIów JUDIcIAL DE LA CApITAL
ABOG. CELIA SALINAS DE ARMOA se dirige a uD. cn los autos caratulados.AMpARo coNsrITUcIoNAL pRoMovIDo poR er, spñon EzEeurEL
FRANCISCO SANTAGADA BAJO PATROCINIO DEL ABG. FEDERICO ANDRES

'l 17'

DE ASUNCION' EXPTE.: N"
munica¡ lo resuelto por S.D. N' 68 de
tualmente en su parte resolutiva dice:

LEGAL AGUILAR CI MUNICIPALIDAD
OOOO393/2O25 se dirige a Ud.; a fin de que co
fecha 05 de febrero de 2025, que copiada tex

:Atentamente.--\

OFICIO N'

.RESUELVE: 1') HACER LUGAR a la Acción Constitucional de Amporo promouido por
el señor Ezequ iel Francisco Santagada, por derecho propio g bajo patrocinio del Abg.
Fedeico Andrés Legal Aguilar, en contra la Municipalidad de Asunción, conforme a las
consideraciones expuestas en el exordio de la presente resolución. 2") ORDENAR a la
Municipalidad d-e Asunción proporcione al accionante g haga pública en la pdgina web
institucional la siguiente información solicitada consistente en: Deud.a fi.nanciera total de
la Municipalidad de Asunción (esto es, deuda en contraprestación por dinero recibido),
disciminada por monto recibido y por bancos, financieras, cooperatiuas A o personas
fi.sicas o jurídicas dedicadas a la concesión de créditos, reguladas (o superuisadas) a no
por la Superintendencia de Bancos o el INCOOP, g! !ía en que se responda esta solicitud
Asimismo, detalle de cado emisión de bonos en las que hayan interuenido casos de bolsa
y/ o cualquier otro intermediario financiero regulodo o no por la Superintendencia de
Valores que estén pendientes de pago, con mención de los interuinientes; Indícación de la
fecha en lo que se contrajo cada obligación g de la fecLn en la que uencerá; Nombre g
apellido o razón social de cada acreedor (entiéndase personafsicas g/ o jurídicas); Pagos
realízados (g sus comprobantes) g detalle de pagos pendientes discriminando capital e
intereses (detallando compensatorios, moratorios A/o punitorios); Actos normatíuos y/o
administratiuos que autorizaron cada endeudamiento y dictámenes que los
recomendaron; Copia íntegra de los contratos firmados y sus anexos g/o adendas y/o
modificactones; Detolle de Ias comisiones pagados a intermediarios g/o en concepto de
gastos administratiuos, en el plazo de 10 días. 3') LIBRAR el pertinente ofi.cio a Ia
Municipalidad de Asunción para su cumptimiento. 4") COS?AS a la parte uencid"a. S")
ANOTAR registrar, notifi.cor g remitir copio a la Excma. Corte Suprema de Justica"
FIRMADO: ABG. CELIA ESTELA SALINAS DE ARMOA IJVE;ZA PENAL}, ANTE MI:
ABG. CARMEN TVONNE BENTO VELAZQüE,Z (Actuaria Judicial)

ft6útut.Wfin¡s
q,,,t LP¿n1 [ [c Sentur;t

ñ.J-n M'.rnicipal'dad de Asunción
li+,! u nidád oli!ioü Jud¡ctate6'.rjBl 

. rrección de A3unlos Juríd¡0l:r,
Qa,:iana. "lluudaHecrb¡ór pof :.... .-...,..........,s¿ 

ét¿yi¡

F ¡r nra.i. ................... !ilgft t.0.1.(.e ¡.s9.,1!9.s.J.u.(i(ie.qi............

,*n.,..0.0.. [-[a ?0!!..*,,.. )i);,19. ...
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SEÑOR:
INTENDENTE DE LA MUNICIPALIDAD DE ASUNCION
Presente:

Ante mi
\

I





N)
il'¡0i0

)
PoDER

,urct()r

UDICIAL
ASUNCION" ñXpTn.r N"

,.r.*".,.á8....

VIsTA: La Acclón de Amparo Constitucional promovida por
por derecho propio y boio patrocinio del Abg. Feder

, an contra lll Munlclpalldad de Arunclón, del quer-

R¡¡SULTAt

Que, a fr. 01 de autor, obra Ia constancla erpedida por Mega de En tada de
anuas Constltucionalca presontándose la Acción rle Amparo en fecha 29 de enero de

v enel quc sc designa aliuzgado competente para su harnjtación siendo n.ign¡do ?ara
o.al Juzgado Penal de Scntencla N! 24 de Ia Clrcunscrlpclón fudlcial de I a Clpital.-''

Qu e, a f9. 03 de ¡utos, obra copia eimple de la corutancia de soüci rud *88.?(9
fecha 02/12l 2024 realizada por el señor EZEQUIEL TRANCISCO SANTAGA DAala

Munlcip

8!nto V,

"l 
senor F7¡9Úicl

ico Andrés LeSa

-Que, 
a fs. 04/06 de rutoa, ob,ra copia simple de la constancia de Repueeta ID

ÜÜ.2o9 de fecha 23/ \2/N24 realizada por la Dü-ección áe Transparer¡cia y AnUcorrupciOn -UAIP al señor EZEQUEL FRANCISCD SANTAGADA.

^^ . - - -- ^_ 9:" " 
[s. 07 de autos, obra copia sinple de] Menorandum Coordinación Gral.

UGAF N' 27/2024 de la Municipalidad ¿" [*r¡¡ión.__
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la lry 5282.".---

Que, el recurrcnte luego de citar las no¡mativas constitucionales, solicita se

haga lugar a la Acción de Amparo Constltucional Y se ordene a la MuniciPalid ad de

Asunción la entregar y hacer pública Ia información que 1e requiriera mediante la soüci tud

nrlmero 88209 del 2 de diciembre de 2024 efectuada a través del Portal Unificado de Acceso

a la Información Prlblica, con costas.---------------

Que, por providencia de fecha 29 de enero de 2.025 obrante a foias 18 de autos

se tuvo por iniciada la Presente acción de amParo constitucional Promovido por el señor

Ezequiel Francisco Santagada por derecho ProPio Y Iruio putrocinio de abogado, en contra la

Municipalidad de Asunción, se ha intimado a la Munici palidad de AsunciÓn a Pfesentar sn

el plazo de tres (3) dfas un informe circunstanciado sobre la acción de amparo Promovida

conforme a lo establecido en el A¡t' 572 del Código Procesal Civil.

¡ealizada a la

Que, a fe' 26/21

85,607 de fxha 29/08/2024
Municipalidad de Asunción'---

Que, a fs. 19 de aütos, obra el Oficio N" 2! de fecha 29 de enero de 2ü25'

remitido a la üunicipalidad de Asunción; diligenciado en fecha 30 de eneto del cte' ailo'-

Que, a fs. 20 de autos' obra la cedula de notilicación

Municipalidai-áe Asunción, diligenciada en fecha 30 de enero del cte' año'

Que, a fs. Tl/24 de autos' obra el Pocler General para Asunlos Adminislrativos

v Iudiciales oir" o,o'gu ia Municipalidad de Asuncióo a favor de la abogada Josefina

á.i"ü-.t0" c'á.na MáHnez'---

2

Que, a fs' 28134 de autos' obra copia simple det S'D' N" 165 de (echa 2 de

setiembre de 2o24, ai.tuao-frr-Jil;R bd" Darró López ocampos, en ros..autog

de autos, obra la copia slmple de la constancia de Solicitud #

r"airuao Por el 6¿ñ0r Ezequiel Francisco Santagada a' la
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caratulados: "MARCIAL ,OSUE CONGO VTLLAMAYOR
AsuNCroN s/ AMpARo" N. 77. AI§O 2022.*...-_-_-

JUfCIO¡ "AMPARO CONSTTTUCIO¡1,{L rnorvroVIOO r9l
EL sEñoR EzEeurEL r.neNcriio sANTAGAU_^
BAro P^TRoctNro DEL ABG. FEDt¡ntco ANDnE'
LECAI. AGUILAn q MUNICÍPALIDAD l-rt
ASUNCION" FJ(PTT.: N. O0OO39qf2oZ5.

C/ MUNICIPALTDAT) DE

Beñto V

.C¿ 14
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anplií lo rcquerido en el Art. 72 al prexntor el pedido, lal circtnslancia traslada la nsVonsabilidatl
pr la no diligencia al *ñor Saúagada, aeciof,ante. ..coNTEsTAclÓN DE LADEMANDA:...De
anformidod a lo dispucsto por el Arl, 235 .bl C.P.C inc, a) niego todos y cnda u¡o de los leehos

aapu¿stos y abgados por el sccionante en * esoilo de Promociót' ssí 6rno tñmbiérl it¡?urno
anlquiera d¿ los deumtntos prcxrtttdos y ailiuntados a la misme, quc no luerun er?resarrl z.tc

rcanocítlos y aeplados amo tnrdadems Po¡ mi parte ¿n estc escÍ¡ro, Asimismo, me opongo a la
agngacíóa de toda prueba instru':r,errtol que a teíor cl art. 279 debió xr agregttlo Wr el actür

iinlimmle an lo promoción de la acción, o a la intmduc¡ión d. esla pot otros nrcdios prcbatoios, así
'conn 

at diligenciamicnlo de toda aquella que no fuem obieto de oJrxcimiento en el esc'¡ii: tlc Vromodi'itr.
Cono cuestíón Vreoia a las ansiderociones dc fonilo, ocngo o oponer cc/ntm el bárrtite de la ?rcicnte
accihn d¿ acceco a la itformación ptiblica, lo ptescrípclót de aactdo an lo prcoislo m .l artículo

567 def C.P.C, y de'ta Aardada N" 1005/!5 "POR LA CUAL SE ESTABLECEN LOS

PROCEDIMI,EN¡OS PARA IAS ACCIONES 

'UDICIALES 

DERIYADAS DE LA'LEY 52W4'
diclad.a Dot la c.Dtt¿ supfena de luclicia, tnuocarulo h reghmeúación instituida en lo A@ft|afu l§
1005/1i, oenpo ti d¿tluiir V aolicltar la declarución tle preeoipción de lo prtsnb acción de acceso a .lo

¡nnimaci¡n íúb¡ca, Fun'do la p¡cscripciín nlegada en el pñnnlo en la onlesión iudicial es*ntan?o

dá accionanie, Euquiel Franása Santagd1, en su Solicilutl i 88,209 rlc ftcho 2 de diciembn de

2021, subtda al poital por él y aampaf,aila amo prueba instnrñ¿\tllcn o'unto y en t.ttto dice:
,,Estlmúos Eeñois, El pacodo2g de agosto tu 2024 irqnsé la.solicitu¡l lf 85.607. No la nspondicro¡.

No ¡i¡cie de inmediatlo li acción l;dic¡at ¡le aceso a la inlomoción porqrc ufl¡ alh sutoridad-

-rn¡aoA me irulicó ou" ,""lnnrlir{on, hecho que widcnteñetlz no ocvr¡ió' Et esh oPottunidad

nircro'dichi so,ticitud'en los'miemos términos.,.", Con rcs*clo tl pcdido de iaforme pftscnlado ert

4
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Que, a fs.41 de autoo, obra el provefdo de fecha 03 de febrero de 2.025, por el cual el
tuvo po¡ feconocida la personerta de la parte demandada y por presmtado el
circunstanciado requerldo como la respectiva contestación de la demanda de

comtitucional promovida en autor por el señor Ezequiel Fmncisco Santagada. Asf
tuvo pof agregada las inshumentales s y llamado autos para pa¡a

ver y;

fty::y,n:

lvon¡! Benlo v.
l¡ ii¡*cld

(,fi""'

5

'u¡(:r(t:"^MPitk)t;9X.¿[#:h"I$¡,llSY:S12ffij
nArO PATnOC¡N¡(, DIlr. 

^frc. 
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Agt NctoN, nxt,-Tn t x; wmvyztu_-





o*ús)

0005

'"'"'"'iüffi*i,iflfl.ii,:$;,lfr,ll1ryi4
,!

C ON S T DBNAN DO:

. Que, el scñor Ezequiel Fránclsco santagada, en fecha 2 de diciembte de,?¡24

I-g..".11-l través del i;;.,"t'ü;ri;;-;il;"" a ta Inlormaclón Públlca de^ la

Y$I:]lol,o.no ós ";iuNóióñ,,"gi,riao -**o 
numero-te :!:',1 "ffff;ex,P¡esalg-o- 

lo slgulente:"... Eslit odos siñorcí, el pasado 29 rte ogosto de 2024 iagre* n-souaru.u
númem 856o.7. Nltrorpo".d"Ái."tioir;;;;ir;:;;;;;rr"tói'¡udirtot 

'J"orn'o 
rts inÍormació,

porque una alta aut"¡aria iiiiriit 
^, 

iiiia- i", ir'lÁi¿r¡rn.heLho quc cvidnrtcmcnte no oc1¿Íió'
En esta.oportuní.ta¿ *¡tiÁ'álrir"riiii"ll""í"'i'í¡'""";; ,ér^i;;";, ks sticito tenga!.a lien
p.roporaonarme.y haer pública en la página ueb institucional la slgu¡¿ttt¿ tfiforntación quc debe oorat
cn vuestro poder: Dcu.ttn fuwnclerá ío1rrl dc la Munlciootktal d¿ Asunción (eslo es, deud cn
@-ntmpr€stación por dinero o"¡iiiil, a"irt^tloii wf'íiili *aaido y pm banms, fnaycjeyL
@oWnfiuas 

.y o Wr$nas fsicos o juidicas drdiádot a la anusión fu cré¡litos, r¿Suladas (o
suryTisldas) a no por lo Sipci*enhcnaa de BaÁts o el tNCoop, sl d{a en que * resPonda csta
§,licitttd. Asinismo, dctalle de uda emísión d.e bonos en las que hayan ínteroetitlo casas de bolsa y/o
cuaqtiel o? intermed.iario fnonciem rcgulado o i pot la' Supíintcndcncia de Valores que eslén
pen.dientes de pago, an menáón de los intíruinbnt*; intticaciéi dc la lccha en la qu¿ se conlrnio cada
obligación y dc la fecla m la que oeautd,; Nombre y opllido o razan socuil de cada screedor
(et'üÍwlax persona fsicas y/o jit*tíeas); Pigos reatizahos'(y sus ampmbmtes) y detalte de pagos

Wn.d¡cntcs discriminarulo ápiiat e tnteiiut (d"tottondo aifonmtonis, moratonós y/o puaitorios);
Actos no']rratiros y/o adminisfiatiws qve autoizaror cadi cnd¿udamie o y dictámenet que los
rca nundamn; Copia htcgra dc tos maiatos firmados y sus anzxos y/o adendis y/o modifteaciones;
D¿talle- dt-las amisiones pagadas a intermcaiiríos y¡o ci corepto de iastos admini-strat¡ois. Salwtos,
Lz.-quQt Santagada . . ." . El 23 d¿ dici¿mbre de 2024, recibt, a tr@és del Portal Unifcado de Acceso a
lt lnfonnación Públicn, una anlestaciín a ñi elicitud - aue rc equioal¿ a rcW;sta o eñtrega rle la
r@ -. en lo ontettafiiiidirntó un-dontmen to en furm alo
PDE. "202q1n4976$)7-7-RespucstalDSü209.pi1f.,' El tlocaicnto en cuesüón trqta de un
Menmrandum, " DGAF No 272024. , dirigdo at Abg. Eua Aranda, Directot Dirección de
Trtnsparcncia y Antiarrupción. El contenido reza cuinto sigue: .Me diijo a usted y por su
intermztlio a qubn conespnda, a fn ¡lp solicitsr uns prófioga de rc atas haUiles para la prcsettaciún
dzl informc solicitado por Memomnd.uri DT/DTA W 2457i024-ID No 88209. Dicho pedido obedeee
a la sobrecarga de trabajo que ocure en el m* de dicicmbre por cierre de ejercicio fscal, en donde
lodc las dependcncias de lq Dirección Generul de Administración y Eina¡zas se enc.lenban
inoolucradas, Sin otto pafticalar, me despido de LJsted muy atenttmeflte". Aunque la posibiliilad de
yórroga del plazo de respuesta no estó conte¡nplada en la l-ey 5282, de bueaa fe decidl espenr el
tiempo requnino. A dla de la prcscntació¡t d¿ .ste escrito, yn ha pasado fibrsdamente ese pbzo
atlicional, por lo que, en @nsectencia, estsntos ante una negatil)a lcta el los létminos del Art. 20 tle
lo I-¿y 5282."

6

Que, el art 28 de la constitución Nacional reza cuanto sigue: "DEL DERECHO A
INFO,RTVfARSE. Se reconoe el der¿cho de lts personts a recíbir inlormación aeruz, rcspnsable y
ee-uánimz. l,as luentes publicas de inlormacíón xn libres para todos, Ia lcy reglml las modalidodes,
plams y sancioncs mrrespondientes a hs mismas, a fn de que este derecho sea efectiw, Toda yrsoia
afeclada por la ililueidn de una inlonnación falsa, dislarsionada o ambigrlr tietc dcrecho a exigir su
reclifcacíín o su aclaración por el mismo medio y en las mismas mndiciones cprc haya sido divuigada,
sin perjuício de los d¿mds tlerechos ampcnsatorios".--"--

Que, Ia tey N" 5.?82/ 74 que regula el LIBRB ACCESO CIUDADANO A LA
INFORMACIÓN PÚBLICA Y TRANSPARBNCIA GUBBRNAMENTAL, dispone cuanto
sigae " ...Art{c lo 7," Objeto.la presenle ley rc?lnñentn el atllc'úo 28 ¡.tc l4 Cottstitució,l.Nqcional,
a fn ile garanlizar a lodas lss personae, el eÍectiao eietcicio tlcl dtecho al acceso a ln información
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Qrrc, pot sa Parte el a¡tfcuto 24 de la citada ley estallece gu¡ el Plaz o Para interPoner

la acción contra la.terregaaon expresa-á tá"itu dt 
'i"u "olicitud 

de acceso a Ia lnformacrÓn

f,itli*, a"U".a ,o interluesta en el plazo de sesenta dfas

Que, la Excma. Corte SuPrem a de Justicia, por Acordada 1005/15 estableciÓ que en

caso de denegación expresa o tácita de una soücitud de acceso a la informacióry la acciÓn

t¡amite se$ln Ias reglas prcvis tas en eI Art. 134 de la Constitución y en el Código

Civil para.el juício de amParo.-

e, al momento de contestar el trsslado corido, la Municipalidad de Asunción ha
las dos presentac iones efectuadas por el señor EZEQUIEL FRANCISCO

ADA, a través del portal de acceso a la información pública; la primera en fecha
del 2024, solicihrd N" 85607 y la reitemción al pedido efectuada en fecha 2 de

del 2024, registrada bajo el N" 88.209,
n lado que la falla de respuesta se ala

de larcglón seguido refiere que ón requerida fue subicla al

Bu denegatoria ficta, alegando
de justificación del pedido de

l.6t,c!
t,J16

,, ,( !'
¡vonñ Benlo V.

7

J!Ciclrl

('€*''

¡ri.: ' J
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LEGAL AGUILAR q
GÚ'tllcrdÑ; Ei'rT B 'tñ; tffire3/2o25-"*-

portal instihrcional estando a disposictón del recurrente y laciudadanla d-esde:lTjj:¿i:i:
pasado en oporhrnidad de la contestación ¡equertdá por el accionante err vrrv 

'e'-'-
Lu*itudo ui¡o ur ^i*".Já;ililütáifi;i^;l;; Juzgado de isr:al clase det

vigésimo qoi.,to t rrno a" i" .i'p-"t, 
"" 

- 
;ffi;; a los boné afirmando 9y" ottT

irior-ucio.tes qu" fr"ron r"qroidas por el accionante se encuenhan disponlblcs en et

I

Que, asl también la parte demanda ha justlicado la falta de resPuesta a la falta de

descripción clara y pr*i.u a" ru ioroÁ""ior, eá¡"itudu. sir, umbargo de la lectura clel esdito

pr"""ntudo po, uí s.. Santagada *;;t;;t;;; que ta solicitud efectuada Por el recurrmte

rerlne los requisitos 
"^igiao" "n 

-"1 
;ü";, iiá" l" l"y 5?a2/14 al haber consignado de

detallada de manera clara y precisa la información solicitada'-'--

Que, en cuanto a la PrescriPción Planteada por la representante de la Municipalidad

de Asunción, quien tiene "n.oáti" 
ái p.i-"t iealao le informe efectuado por el Sr'

á"r',áj.a. d" f""ht 29 d" ugorto á"i zoz¿;' cuyo piazo de 15 dias para evacuar la consulta

"" 
f',r6.r. cumplido et r9 dJsetiábre ait zoi+i"' aplxación^de los arts' 567 del código

lliocesat civit v Z¿ de la ley 5282/14 que establece el püzo de 60 dfas para iniciar la acciÓ¡u

ái.ho plaro 
"áhubrfa 

cumptido eI18 de noviembre del 2024

Que, en relación a la prescripción de la acciórr planteada' eI ]uzgado considera que

la fecha a ser tenida en cr¡enta para el computo del plazo de los 60 dias para instaurar la

"*ti" * . p*Ut de la reiteración d" h iicitod pr""entada por el accionante bajo el N"

gá;ó, 
"" 

r*L z ae diciembre del 2024, incluyendo los 15 dfas hábiles para su contestaciÓn

o-a"r,"gu"iO., tacita; Por lo que teniendo en cumta la fecha de PresentaciÓn de amparo

..iU-r"á" "" 
i*t 

" 
29'de enero del 2025' el plazo de los 60 dias que exige la norma para la

;;;;; ;;l; acción no se halla vencido' por lo cual conesponde su rechazo'-----

pueden ser tenidaa en cuenta.---

Que, la vulneración deI derecho de acceso a la informacién se renueva con cada

negativa, Por lo tanto, el Plazo para interPoner la acción de Amparo debe conta¡se desde la

última afectación de este derecho, Por aplicación del principio pro homine que obliga a

interpretar las normas en el senüdo más favorable a la protección de los derechos humanos.

Además, el control de convencionalidad que imPone a los jueces la obligación de garantizar

el acc$o a la justicia efectiva Y evita¡ formalismos que restrinjan el ejercicio de derechos

fundamentales.

Que, en estas condiciones al haberse verificado en autos la denegación tácitá del

Dedido efectuado en fecha 2 de diciembr e de7 2O24 baio el ingeso N" 88209 ' realizado por

:[#,Eüti; uoÑé'sc" ton"AGADA contra la Municipalidad de AsunciórL sin

(@t

8
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,urcr(}
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iusllflcetivo le¡¡al valtdo tle la «Iemandadá; ertr ,uzgado reruelve hacer lugar o la Pre*n'e
6cción de amparo co[rtltuclonal ha¡ado en la vulneraclén del dcrecho de ,ccero a la
lnformación püLltca ampamda por ta L€y de tfansparencla y ác€ero a la lnform acl6r. Pibllca

ÁSUNCION' flxffl1., ñ' mn39:lp02!

que constltuyc un derecho con tutclo iudlcial especffica y expedita

Qu€, Por tanto, el Juz8ado ordena a la Muntcipalidad de Asunción propordone al

acclonárrte y lnga prlbllcn en ia pegtna weh lnrtltuclonal Ia aiguiente lnformeclón solicitada
csnsbtente en ; f)euda financlera tntrl ,1" lo Munlclpalldad de Asunción (esto e3, deuda en

contraprcstación por dlnero rribt«lo), dlrrlmlnada por monto re(lbldo y Por bsnrae'
financleras, coopeiativas y o personar llrleas ofurldicas dedlcaclas a le coricesión de crédltos'
regularlas (o supervlsadas) s no por la superintendencia de Bancos o el INCOOB al dfa ert

quc 8e responde esta solicltud. 
^slmismo, 

rletalle de cada emisión de bonoe en lao quehayan
lntervenido casás de bolsa y/o cualquler otro interñ€d¡¡rio fi¡anclero regülado o no por la
Superlntendcncla de Valore¡ que estén pendientes de pago, cor rnenc¡ón de los
intervlnlentes; In¡licación de la fe.cha en la que E€ contrajo cada obligaclón y de ta fecha en la
que vencerá; Nombre y apellldo o razón social de cada ¿c¡eedor (müéndase persona flsicas
y/o iurfdicas); Pagos realizados §r sus comprobantes) y detalle de pagoo Pqtdi€ntes
dirrim.inando capital e intereses (detallando compensatorios, moratorioG y/ o yuruwios);
Actos normativos y/o adminbtrativos que autorizaron cada endeudamierrto y didámenes
que los recomendaro¡¡,- Copia lntegta de los contratol ñrmados y sus anaos y/o aderrdas
y/o modificaciones; Detalle de las comislones pagadas a lntermediarios y/o err concepto de
gastos administrativos, en el plazo de 10 dfas.-

En cuanto a las costás proc$ales, de co¡rformidad al arfculo 192 del Código Procesal
CiviIcorresponde,correspondeimponer¡asalaPartevencida.-

POR TANTO, ¿ltento a las b¡eves consideraciones que antecederL el Juzgado
Penal de Sentencia N" 26, interina del ,uzg¡rdo Penal de Sentencia N. 2C de la C¡rcunscripción
|udicial de la Caplta¡.----*-__

1.) TIACER LUCA8 a la Acción Constihrcional de Amparo promorido por eI
señor Ezequiel Francisco Santagada, por derer.ho propio y bajo pahocinio áel Abg. Fderico
Ardrés Legal Aguilar, en contra l¿ Municipal.idad de Ásuncióo confoáe a hs

RESUELVE:

ideracioncs expuestas en el exordio de la prescnte resoluc¡ón.

C
t.lo

n

ha
2") OÍ{DENAR a la Munlclpalidad de Asunclón propo¡cione al acÍionante y

blica en Ia página web irlirltucional ra srgurente lnlo¡mación solicitada co¡rsistmtl
da llnanciero total d{: la Municipalidad de Asunción (esto es, deuda en

ción por dinero rccibldo), dlscrlmlnndn por nonto r¡cibido y por bancos,
eras, coopcratlvar y o pcrsonns lls¡rns olurfulicns dedlcadas a la concesión de créditos,

(o aupcrvlnadas) n no por ln Supcdn o el INCOOP, a.l dra en
respondá csto rollcitud, Aslmlsmo, detal rle c¡da de bqnos en las que hayan

cnido ca bolea y/o cualqult'r otfo rnrt{iario rtgulado o no por Ia

(

l¡
ornt§ V.

.t:08

9

tÚf.. ..lr l¡ll' ir.t
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40) COSTAS a la parte

50) ANOTAR, registrar,

lvonno Bento V
rl¡ Judj6!¿l

4 r¡fó Sr¡l¿tlr:':

0000001

Suprema de

'"'''"'Trlffi.:?i,[i#,j1+;ütflfu #-H
LEóAL Acu¡I-AR c/
;tt'l,ttdli üffi ': Ná ooo0¡s3r7oz5 "-.-- t

Supcrintendencla dc Valores que estón oendlentes de pago, con mcnción de los

intervinientes; ¡nd"".o. i" * r.i¡" .il:"::";i;;;r luaJoútgo.ron y de la fechacn la

que vencerá; Nomb* y upolltdo o ;;;;;;l;il;il;dor (eitiendase petsona lrsiras

y/o iurrdicas); nugo.',""ri,udo, ü;;;;;;;;.,J1 a"iu" de pagos ridi":ti'
discrlmlnando capr,l 

" 
rnt".".o lautallando ámpeneaiorioe, moratorlos y/o punitorios);

Actos normadvos y/o adrnlnistra¡vos quo *torl--n *da endeudamlento y dictámenee

que los recomendaror¡ copla rntegra de los conuatos flrmados y rus anexos y/o adendas

y/o modificaclones; Detalle de lag lo.lslones pagadaa a lntermáiarios y/o en concepto de

gastG adminbtrativos, en el plazo de 10 dfas.__---..._

3") LTBRAR el pertinente oficio a la Murücipatidad de Asunción para su

Justica.

ANTEMI: t-c"
0:.1 í,!J

a la Excma.

t0

lit
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tü Ivlunici¡:alidad

de Asunción

textualmente reza: " . . . .Cómputo de los pl zos. Los plazos empezarán u correr paru coda parte desde su

notiJicución respeclivo, y si fueren comunes, desde la última notiJicacitín que se praclicare. No se

computard el día en que se proelüque esa dilipencia, ni los días inhábiles......s¡ se

lrala¡e de un plazo en horas, se contará de momenlo a momento......(sic)". En consecuencia, no corre el
día diligencia ni los días inhábiles, venciendo el plazo el día 20 de febrero de 2025.-

Que, el informe se debe circunscribir única y exclusivamente a lo resuelto en la sentencia definitiva, a fin de
dar estricto cumplimiento al mando judicial, sin perjuicio de lo acordado contractualmente con los diversos
acreedores.-

El informe a ser emitido en el marco del presente juicio, tiene la calidad de instrumento público de
conformidad a lo que dispone Art.375 del Código Civil Paraguayos que dice: "....9on inslrumentos

ptiblicos:....b) cualauier otro instrumento que autoricen los escribanos o funciongrios públicos, en
Ias condiciones delerminados por las leves:.....e) las letas uceptadas por el Gobierno, o en su
nombre y representación pot un Banco del Estt¡lo; los billetes o cuolquiet título de créditos emitidos con
aneglo a la ley respeclivo y los osienlos de los libros de contabilidad de lu Administración Público:.,,. g¡
los asientos de los registros priblicas....."; en concordancia con el Art. 383 del mismo cuerpo legal que reza:

"....El inslrumento público hará plena fe mientas nofuere argiiido deJatso por acción criminal
o civil, en juicio princip o en incidente, sobre la realidad de los hechos que el autotizanle enunciare como
cumplidos por él o pasados en su presencia....". En consecuencia, el informe a ser emitido reviste el carácter
de instrumento público, que merece plena fe.

Lo expuesto, se encuenra conteste con Art. 13 de Ia Ley N" 6715 *DE PROCEDIMIENTOS
ADMINISTRATIVOS", textualmente reza: ".....Presunción de legitimidú y ejecutividad,.....Et octo
adminislralivo goza de presunción de legilimidad; su ejecutividad laculla o lo Administ¡ación a pone oen
Ptáclica por sus propios medios, a menos que la Ley o la naturaleza del acto exigie¡en inlervención
iudicial.....". Es decir, los informes a ser emilido por la Institución gozan de presunción de legitimidad y
validez.

Así mismo es dable destacar, que los E'|4PRE§TITOS otorgados a lo Municipatidotl de Asunción, se

ajustado estrictamente al principio de legalidad, es decir, que se ha dado cumplimiento a lo que dispone
Art. 36 de la Ley N" 3.966/l0 "orgánica Municipal que dice: "....La Junla Municipal tendrá tas siguientes
afribuciones:....,, i) uutorizar vía resolución, la contratución de emoréstitos;....". por consiguientes, Ios
empréstitos, se por la modalidad de bonos, déficit temporal de caja, fideicomiso, fueron debidamente
contraídos con autorización de la Junta Municipal.-

Así el informe debe contemplar a modo de rendición, Ias obligaciones asumi
su estado actual, sí existe mora o no, etc.-

Sin otro particular, aprovecho la oportunidad para sa

v mo así también

Tcrre" ¡cev¿

Asurlos Juridicos

Avd.. Mcel. Líper t{'5556 esq, Cap. gueno

Ed¡ñclo d6los Coñuneros - Bloque "A"

¡rr.fá.1 .1. Ar,rñ.i^ñ

Tel. (595-2r) 653311
www-asunc¡on.aov.ov
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tü Municipalidad

de Asunción

: DIRECCION DE TANSPARECIA Y ANTICORRUPCION
Abog. EVER ARANDA

DIRECCION Df, ASUNTOS JURIDICOS
Abog BENITO ALEJANDRO TORRES ACEVAL

Ref. : Respuesta a la S. D. N' 68 de fecha 05 de febrero de 2025 - Juicio: "AMPARO CONSTITUCIONAL
PROMOVIDO POR EL SEÑOR EZEQUIEL FRANCISCO SANTAGADA BAJO PATROCINIO DEL
ABG FEDEzuCO ANDRES LECAL AGUILAR C/ MUNICIPALIDAD DE ASUNCION". EXPTE.: N.
393/2025

Ó Fecha :.($ de febrero de 2025

Tenemos a bien dirigirnos a Usted en marco de lo juicio: "Juicio: "AMPARO CONSTITUCIONAL
PROMOVIDO POR EL SEÑOR EZEQUIEL FRANCISCO SANTAGADA BAJO PATROCINIO DEL
ABG FEDERICO ANDRES LEGAL AGUILAR C/ MUNICIPALIDAD DE ASUNCION',. EXPTE.: NO

393/2025-. a fin de manifestar cuanto sigue:

Por dicha sentencia definitiva el Juzgado de Primera Instancia en lo Pena de Sentencia No 26, Interina del

Juzgado Penal de Sentencia N" 24 de la Capital, ha resuelto: ".....1") HACER LUGAR a la Acción
Constitucional de Amparo promovido por el señor Ezequiel Francisco Sanlagada, por derecho propio y bajo
patrocinio del Abg. Federico Andrés Legal Aguilaa en contra de la Municipalidad de Asunción, conforme a
las consideraciones expuestas en el exordio de la presente resolución... ....2) ORDENAR la Municipalidad
de Asunción proporcione al accionante y haga pública en la páginaweb institucional la siguiente información
solicitado consistente en : Deuda financ¡ero Tbtal de Ia Municipalidad de Astmción (esto es, deudu en

contrapresfación por dinero recibido), discriminada por monto recibido y por bancos, financieras,
cooperativas y o personas fisicas o jurídicas dedicadas a la concesión de créditos, reguladas (o supervisadas)
a no por la Superintendencia de Bancos o el INCOOP, al día en que se responda esta solicitud. Asimismo,
detalle de cada emisión de bonos en las que hayan intervenido casas de bolsa y/o cualquier olro intermediario

fnanciero regulado o no por la Superintendencia de Valores que estén pendienles de pago, con mención de

los intervinientes: Indicoción de lafecha en la que se contrajo cada obligación y de lafecha en la que vencerá;

Nombre y Apellido o razón social de cada acreedor (entiéndase personas fsicas y/o jurídicas); Pagos
realizados (y su comprobanles) y detalle de pagos pendienles discriminando capilal e intereses (detallando

compensalorios, moralorios y/o punitorios); Aclos normalivos y/o adminktlativos que autorizaron cada
endeudamiento y diclámenes que los recomerularon: Copia integra de tos contralos firmados y sus anexos y/o
adendas y/o modifrcaciones; Detalle de las comisiones pagadas o ¡nle ios y/o en conceplo de gostos

administrativos, en el plazo de díus......3)LIBRAReI perlinente ofic u ipalidad de Asunción pma
su cumpl¡miento. ......4) COSUS a la parte vencida......5) ANOTA otifca¡ y remitir copia a la
Excma. Corte Suprema de Justicia....." -
Que, de conformidad a la Sentencia de ere ser evacuado en el plazo de diez

del Código Procesal Civil que
ee!at

De

(10) días. Dicho plazo es un plazo pro

MEMORANDUM NO 3412025

Avde. Mcal. l-ópe¡ N'5556 eaq. Cap. Eueno
Ed¡fic¡o dé lo5 Comun€ros - Eloqué "A" I


