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MUNICIPALIDAD DE ASUNC6N

PROSPECTO DE PROGRAMA DE EMEIÓN GLOBAL DE BONOS

La MUNICIPALIDAD DE ASUNCóN es una Emisora, constituida bajo las leyes de la República del

Paraguay, que aprobó un Programa para la emlsión de títulos representativos de deuda, bonos,

compuesto por una o más series (cada una de ellas, una "Serie" y, en su conjunto, las "Series"). El

monto, fecha de vencimiento e intereses, junto con los demás términos y condiciones aplicables a cada

Sene se detallarán en los complementos de prospecto preparados en relación con esa Serie, los cuales

modificarán, complementarán y/o reemplazarán los términos y condiciones descr¡ptos en este prospecto.

Los titulos globales de cada Serie que conforman el Programa de Emisión Global constituyen

obligaciones directas e incondicionales de la MUNICIPALIDAD DE ASUNCÉN

'Prosrama de Emisión Globalreg]:[i::XrJ: 
|r-lución 

cNV N' .../,.. de fecha

Esta inscripción sólo acredita que el Programa ha cumplido con los requisitos establecidos legal y

reglamentariamente, no signifrcando que la Comisión Nacional de Valores exprese un juicio de valor

acerca del mismo, ni sobre el futuro desenvolvimiento de la entidad emisora.

La veracidad de la información contable, financiera, económica, asi como de cualquier otra información

suministrada, es de la exclusiva responsabilidad del Ejecutivo Municipal y de la Junta Municipal de

MUNICIPALIDAD DE ASUNCÉN. El Ejecutivo Municipal y de la Junta Municipal de la entidad emisora

maniflesta, con carácter de Declaración Jurada, que el presente prospecto contiene información veraz y

suficiente sobre todo hecho relevante que pueda afectar la situación patrimonial, económica y financiera

de la sociedad y toda aquella que deba ser de conocimiento del público inversor con relación a la
presente emisión, conforme a las normas legales y reglamentarias vigentes.

La Comisión Nacional de Valores no se pronuncia sobre la calidad de los valores a ser emitidos dentro

del marco del presente Programa de Emisión. La circunstancia que la Comisión haya inscripto esta

emis¡ón no significa que garantice su pago y la solvencia del emisor. La información conten¡da en este

prospecto es de responsabilidad de MUNICIPALIDAD DE ASUNCóN. El inversionista deberá evaluar la

conveniencia de adquirir estos valores emitidos, teniendo presente que el o los únicos responsables del

pago son el emisor y quienes resulten obligados a ello.
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Este prospeclo debe ser leído conjuntamente con el Prospecto Complementario correspond¡ente a cada Serie

que será emitida en el marco dél presente Programa de Emisión, para acceder a la información necesaria que

permita entender las ¡mpllcanc¡as relativas a las emision6 que serán efectuadas,

Los bonos, se emitirán bajo el Programa registrado por Resolución CNV

N0..,,/19 de fecha .. de ... de 2019.
Programa

Resolución que aprueba la
Emisión

Este Programa de Emis¡ón Globalfue aprobado según Resolución de la

Junta Municipal N08.158/18 de fecha 28/1212018 y la Ordenanza Municipal

N0 122l17 de fecha 20 de noviembre de 2.017,

Denominación del Programa G5

Monto del Programa y Moneda Gs. 75.000,000.000 (Guaranies Setenta y C¡nco Mil M¡llones)

Se em¡tirá un título global por cada una de las Series que conforman este

Programa de Emisión Global y cuyo contenido se halla ajustado a los

términos establecidos en el Reglamento Operatlvo del SEN, Este titulo

otorga acción ejecutiva. Este título se emitiÉ a nombre de la BVPASA y

quedará depositado en la BVPASA quien actuará de custodio para los

Forma de em¡sión de los Títulosinversionistas, con arreglo a las dispos¡ciones reglamentarias aplicables. Las

de Deuda, Bonos. l¡qu¡daciones, negociaciones, transferencias, pagos de capital, e intereses

conespondientes al titulo global se realizaÉn de acuerdo con las normas y

procedimientos operativos establecidos en e¡ Reglamento Operativo y en el

Reglamento Operativo del Sistema Electónico de Negociación, en el

Contrato de Custodia, Compensación y Liqu¡dación que seÉ suscnpto con la

BVPASA

Los bonos, podÉn ser emitidos en una o más Series. Los términos y

condiciones de cada Serie podÉn variar con respecto a los térm¡nos y

condiciones de otras Series en circulación, pero no dentro de la misma serie.

La MUNICIPALIDAD DE ASUNCóN, estableceÉ los té¡'m¡nos especiflcos

de cada Serie en el respectivo complemento de Prospecto.

Series

Cortes mínimos Gs. 1.000.000. (Guaraníes un millón)

Plazo de vencimiento 6,8 y 10 años.

Garantía S¡n garantía

A ser definida en cada Serie a ser emitida dentro del marco del presente
Tasa de interés

Programa.

A través del Agente de Pago designado por la BVPASA para la realizació

de los débitos y créd¡tos en las cuentas de liquidación habilitadas en

Banco ltaú S.A. de los montos afectados y declarados en el titulo global d

cada serie a ser suscri
ntereses

gar y forma de pago de

mientos de capital e

A ser definida en cada Serie a ser emitida dentro del marco del prese
orma de pago de Capital

P rama

orma de pago de lntereses
A ser definido en cada Ser¡e a ser emitida dentro del marco del prese

P rama

F¡nanciamiento del Presupuesto de lnversión de la Municipalidad de

Ciudad de Asunción a ser apobado por Junta Municino de Fondos I (Plan de lnversion

G5 de la JM 158/18

Resumen del Programa
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Procedimiento en caso de
incumplimiento

Se dispondrá lo establecido en el Capítulo Vll del Reglamento del SEN.

Valores Casa de Bolsa S.A. con las facultades previstas en la Ley 5810/'17,

en el Código Civil y en la Res.763/04 de la CNV. Esta designación es sin
perjuicio de cambio por parte de los obligacionistas (inveB¡on¡stas), en cuyo

caso la sociedad reconoceÉ al nuevo representante designado por los

mismos.

Representante de

0bligacionistas

Conforme a lo establecido en el Art. 58, de la Ley 5810/17, en la Res.

BVPASA 1013f 1 y lo dispuesto en Resolución de la Junta Munic¡pal No

8.158/18 de fecha 2811212018,la Mun¡c¡pal¡dad de Asunción tiene la facultad

de incluir dentro de las características de una o más Series del Programa de
Emisión Global, la posibilidad de real¡zar rescates parciales o totales de los
titulos de deuda emitidos en las Senes afectadas, en una fecha que seÉ
determinada por el Directorio cuando se cons¡dere necesario, teniendo en
cuenta la situación financiera de la Sociedad, cada 6 (seis) meses, tomando
como base la fecha de la resolución de la Bolsa de Valores y Productos de
Asunción S.A., a partir de la cual se frjan las fechas de emisión de las Serie§
que componen el Programa de Emisión Global antes registnado por]

resolución de la Comisión Nacional de Valores.

Rescate anticipado

Otras Características

{v}VAt,, OREsAgente 0rganizador e
intermediario Colocador

A través del Agente de Pago designado por la BVPASA para la realizac¡ón

de los déb¡tos y cÉditos en las cuentas de liqu¡dac¡ón habilitadas en el

Banco ltaú S.A. y de acuerdo a lo establecido en el Contrato de

Compensación y L¡quidación suscripto con la BVPASA.

Sistema de liquidación y
compensación

PEG G5 Resumen del Programa

Abog Rolrlldo Alv3renga Cardo¿o D

Aug. JUA I- tn

r 0ene¡al

Estos Bonos a su vencimiento podÉn ser utilizados para la cancelación de
Deudas Tributarias con el Municip¡o de la Ciudad de Asunción

Avda. Mcal, López c/ Dr. l\tlorra Ediflcio

Mariscal Center 4to, Piso Tel. + 595 21

600450

www.valores.com.Dv

La Com¡sión Nacional de Valores no se pronuncia sobre la calidad de los valoros ofrec¡dos como inverción ni
sobre la solvenc¡a del emisor. La información contenida en este prospecto marco es de responsabilidad exclusiva
del emisor. El ¡nvérsionila deberá evaluar la conveniencia de la adquisición de los valores a ser em¡tidos,
teniendo presente que el o los únicos responsables del pago de los valores son el emisor y quienes resulten
obligados a ello. La documentac¡ón relac¡onada con el p¡esente Programa de Emis¡ón es de carácter público y se
encuentra d¡sponible para su consulta en la Comis¡ón Nac¡onal de Valores, la Bolsa de Valores y Productos de
Asunc¡ón S.A., Valores Casa de Bolsa S.A. y en la MUNICIPALIDAD DE ASUNCIÓN.\-./
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Leyenda para el lnversionista

Señor inversionista. An_tes de efectuar su inversión usted debe informarse cabalmente de la situación

flnanciera de la sociedad emisora y deberá evaluar la conveniencia de la adqu¡sición de estos valores,

teniendo presente que el ún¡co responsable del pago de los documentos son el emisor y quienes resulten

obligados a ellos. El intermediario debeÉ proporcionar al inversionista la ¡nformac¡ón conten¡da en el
prospecto presentado con motivo de la solicitud de inscripción al Registro de Valores, antes de que efectúe su

invers¡ón.

La documentación relacionada con el presente Programa de Emisión, es de caÉcter público y se encuentra

disponible para su consulta en la Comisión Nacional de Valores, la Bolsa de Valores y Productos de Asunción

S.A, Valores Casa de Bolsa S.A. y la MUNICIPALIDAD DE ASUNCIÓN

DOMiCiIiO: MCAL. LÓPEZ 5556 E/ CAPITÁN BUENO - ASUNCóN, PARAGUAY

Teléfono: (+595 2l) 6273000

Pági na: http://www.asu ncion.qov.ov/

Enero 2019
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Glosario de Términos y Abreviaturas Utilizados
en el Presente Prospecto:

a)Programa de Emisión Global: Se entiende por Programa de Emisión Global a la emisión mediante la cual

una entidad, estructura con cargo a un monto global, la realización de varias Emisiones a través de Series.

b)Series: Representan al conjunto de títulos emitidos con idénticas caracterisücas dentro de cada una de las

mismas, instrumentados en un sólo título global representativo de la serie. Las series pueden ser emitidas

hasta alcanzar el monto total del Programa de Emisión Global registrado. Las Emisiones de Series son

conelativas por moneda y deben reunir las canacteristicas establecidas en el Reglamento Openativo del SEN.

El registro de cada serie que conforma el Programa de Emisión Global se realiza a travás de la Bolsa, con un

complemento de prospecto.

c)Emisión: Es el monto global emitido en una moneda determinada. Cada Emisión se ajustaÉ a una moneda

específica, y ésta no podrá convertinse aotra.

d)Desmaterialización: Se refiere a la eliminación de circulación de títulos físicos. En su reemplazo el emisor

emite un Título Global representativo de cada una de las Series que conforman el Programa de Emisión

Global.

e)Custodia: Consiste en el resguardo, a cargo de la Bolsa, de los títulos globales emitidos por el Emisor y que

conesponden a cada una de las Series que conforman el Programa de Emisión Global. La custodia seÉ

¡ealizadabajo los términos establecidos en el Reglamento del SEN de la Bolsa,

f)Título global de !a Serie: Conesponde al título emitido por el emisor vinculado a cada una de las Series que

conforman el Programa de Emisión Global. El contenido del mismo debe ajustanse a los términos establecidos

en el Reglamento Operativo del SEN.

g) CNV: Comisión Nacionalde Valores.

h) BVPASA: Bolsa de Valores y Productos de Asunción S.A.

i) SEN: Sistema electrónico de negociación.

Abs.JUAN
Director

1¡t
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Hacierrda General de Administración y tinanlas
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PARTE I

lnformación sobre el Programa de Emisión.

Antecedentes
'1. Este Programade Em¡sión Globalfue aprobado según Resoluc¡ón de la Junta Mun¡cipal N08.158/lSdefecha

28h212018y la Oñenanza Municipal No 122117 de fecha2l de noviembre de 2,0'17.

2. Reg¡stro del Programa de Emis¡ón en la CNVsegún Res. CNV Nr0..,.,/'19defecha.,,de,..de2019.

Características Generales del Programa

l. Denominaeión del Programa de Emisión: Programa de Emisión GlobalG5

2. iloneda: Guaraníes

3. ftlonto total del programa de emisión: Gs. 75.000.000.000.- (Guaranies Setenta y Cinco Mil Millones).

4. Tipo de títulos a em¡tir: Bonos,

5. Corte mínimo: Gs. '1.000.000. (Guaraníes unmillón).

6. Bolsa en la cual se inscribirá el programa de emisión: Bolsa de Valores y Productos de Asunción S,A,

7. Forma de representación de los tÍtulos-valor$: Título global por cada Serie emit¡da que conforma este

Programa de Em¡sión Global y cuyo contenido se halla ajustado a los términos establecidos en el Reglamento

operativo del Sistema Electónico de Negoc¡ac¡ón (SEN). Este título otorga acc¡ón ejecut¡va y se em¡lirá a nombre

de la BVPASA y quedará depositado en la BVPASA quien actuará de custod¡o para los ¡nversionistas, con aneglo a

las disposiciones reglamentarias apl¡cables.

8. Custodia: La BVPASA custodia el titulo global de acuerdo a los términos establecidos en el reglamento del SEN.

9. Destino de los fondo6: Financiamiento del Presupuesto de lnversión de la Municipalidad de la Ciudad de

Asunción a ser aprobado por Junta l\4un¡cipal (Plan de lnversiones G5 de la JM N0 8.158/18).

10. Agente Organ¡zador e lntermediario Colocador: Valores Casa de Bolsa S.A.

Avda, Mcal. López c/ Dr. lvorra Ediflcio

l\4ariscal Center 4to. Piso Tel. + 595 21

600450

www.valores.com.oy
{v}VALORES

CASA DE BOLSA

11. Lugar y forma de pago del capital e intereses: A través del Agente de Pago designado por la BVPASA

para la rea!¡zac¡ón de los débitos y créditos en las cuentas de liquidación habiiitadas en el Banco ltaú S.A. de los

montos afectados y declarados en el título global de cada serie a ser suscripto. La negociación, transferencia y

pagos de capital, amortización e ¡ntereses correspondientes al título global se efectuarán a través de los

mecanismos establecidos en el Reglamento Operativo y en el Reglamento Operativo del Sistema Electónico de

Negociación, en el Contrato de Custodia, Compensac¡ón y Liquidac¡ón que será suscrito con la BVPASA.

Abg. JUAN Ii
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12. Representante de Obl¡gacionistas: Valores Casa de Bolsa S.A. conforme a la Resolución de la Junta

Municipal No 8.158/1 I de fecha 28h212018.

13. Rescate anticipado: conforme a lo establecido en el Art, 58, de la Ley 5810/17, en la Res. BVPASA 1013¡1

y to dispuesto en Resolución de la Junta Mun¡cipal No 8.158/18 de fecha 2Ü1A2018, la Municipalidad de

Asunción t¡ene la facultad de incluir dentro de las características de una o más Series del Programa de

Emis¡ón Global, la posibilidad de realizar rescates parciales o totales de los títulos de deuda emilidos en las

Series afectadas, en una fecha que será determinada por el Directorio cuando se considere necesario,

teniendo en cuenta la situac¡ón financiera de la Soc¡edad, cada 6 (seis) meses, tomando como base la fecha

de la resolución de la Bolsa de Valores y Produclos de Asunción S,A,, a partir de la cual se fijan las fechas de

emisión de las Series que componen el Programa de Emisión Global antes registrado por resolución de la

Comisión Nacional de Valores.

't4. Plazo de vencimiento:6, 8 y 10años.

15. Tasas de interés, pago de ¡ntereses: y pago de Capital: A ser definidos en cada serie a ser emitida dentro

del marco det presente programa.

16. Garantía: Sin Garantia.

17. Calificación: pyBB- Tendencia: Estable

Fecha de cal¡f¡cac¡ón: Enero/2o19

Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con capacidad para el pago del capital e intereses en los

términos y plazos pactados, pero ésta es variable y susceptible de deter¡orase ante posibles cambios en el emisor,

en la industria a que pertenece o en la economía, pudiendo incurrirse en retraso en el pago de intereses y del

capital.

Calificadora: Solventa S.A. Calificadora de R¡esgo. Edific¡o San Bernardo 20 Piso - Charles de Gaulle esq

Quesada. Tel.: (+595 21) 660 439 (+595 21) 661 209 - E mail: info@solventa,com 0v

,,La califrcaci,n de riesgo no constituye una sugerencia o recomendaci,n pare comprar, vender o nantener un

valor, un ayal o garantíe de una emisión o su em¡sot, sino un factor conplementa o para la toma dedecigiones"

18. Detalle del destino defondos:

lnversión Estimada Gs.

MUNICIPALES

1. [,4ejoramiento de calles y avenidas de la ciudad de Asunción

. Bacheo y regularización asfáltica de varias calles (')

. Pav. De HO hidráulico en varios sectores de la ciudad de Asunción (')

Remoclón de en calles de Asunción

60.750.000.000

45.196.227.901

4.159.085.091

9.073.193.760

2.321.493.248

SERVICIOS URBANOS

1. Camiones para trabaios de aseo urbano.

't4.250.000.000

14.250.000.000

TOTAL GENERAL 75.000.000.000

(*) Estas inversiones se encuentran financiadas parc¡almente con la emisión de Bonos G4

nerai
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PARTE II

lnformación General

Ellntendente

MARIO ANIBAL FERREIRO SANABRIA

Nació el 30 de mayo de 1959 en Asunción.

De profesión comunicador, Mario fue una de las figuras

más destacadas de los medios de comunicación de
nuestro pais.

Fue cand¡dato por la agrupación Avanza Pais a la presidencia de la República en las elecciones del 2.013

Bajo la consigna " Vamos a ordenar Asunc¡ón" con el apoyo del Mov¡m¡ento Juntos Podemos y del PLRA,
Mario Feneiro, se candidata a lntendente de Asunción por la Lista 3 , Partido Febrerista, ganando las

elecciones del 15 de noviembre 2015, s¡endo electo en esa fecha y asumiendo of¡cialmente el 19 de diciembre
del mismo añ0.

Misión y Valores

Misión: Articular el funcionamiento armónico de la Ciudad de Asunc¡ón, a través de una gestión ¡nnovadora,

trasparente e ¡nclus¡va, en la prestación de serv¡c¡os a la sociedad y el desanollo participativo y sustentable
del tenitor¡o y su gente.

Visión: Construir una Municipalidad efic¡ente que promueva una Ciudad con Desarrollo Sustentable Social,

Urbanístico y Ambiental, que contribuya a fortalecer una Ciudadania responsable.

Valores:
. Honestidad
. ldoneidad
. Compromiso
. Responsabilidad
. Transparencia
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Desafíos ASU

lnauguración de Nuevas Plazas

Restauración de Anoyos

0bras de Desagüe Pluvial

Repavimentación Asfált¡ca

ASU BICI

Campañas de Concient¡zación
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PARTE II

lnformación General
Organigrama
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PARTE II

Historial Bursátil
§istema frad¡cional

Titulo nGs Resolucbn BVPASA Fecha de la ResoluciónMonto Estado

Bonos lrunicipales

Bonos lt¡unicipales

Pagaés Bursatjles

Pagarés Bursaliles

Bonos l\¡unicipales

Bonos Municipales

Pagarés Bursatiles

Pagaés Busatiles

Bonos l\4unicipale§

Bonos ¡runicipales

Bonos l\¡unicipales

Bonos Municipales

Pagarés EuEatiles

PagarÉs Bursaliles

Bonos Municipales

Bonos ¡.4un icipale§

Bonos lrunicipales

Bonos l\.,lunicipales

Pagarés Bu6atiles

Pagares Bursatiles

Bonos [.,lunicipales

Bonos l\¡u nicipales

Bonos Municipales

Bonos Munic¡pales

Bonos l\.{u nicipales

Eonos Municipales

Bonos ¡.4unicipales

Paga¡és Bursatjles

Bonos Municipales

5.000.000.000

5.000.000.000

2.900.000.000

600.000.000

10.100.000.000

600.000.000

450.000.000

2.200.000.000

1.900.000.000

400.000.000

560.000.000

300.000.000

1.500.000.000

300.000.000

1.350.000.000

111.000.000

1.239.000.000

1.800.000.000

800.000.000

150.000.000

272.000.000

1.200.000.000

11.400.000.000

14.000.000.000

23.000.000.000

20.000.000.000

23.000.000.000

10.918.000.000

5.000.000.000

Resoluc¡ón JO BVPASA N" 3-97

Resolución BVPASA N' 229-97

Resolución JO BVPASA N' 72-98

Resolución JO BVPASA N' 75-98

Resolución JO BVPASA N' 76-98

Resolución JO BVPASA N'104-99

Resolución J0 BVPASAN' 106-99

Resolución J0 BVPASA N'107-99

Resolución BVPASA N' 279-99

Resolución BVPASA N" 292{0

Resolución BVPASA N' 29640

Resolución BVPASA N" 299{0

Resoluc¡ón BVPASA N' 30340

Resolución BVPASA N" 304{0

Resolución BVPASA N" 323{0

Resolución BVPASA N" 334{1

Resolución BVPASA N" 335{1

Resolución BVPASA N'344 {1

Resolución BVPASA N" 349 {1

Resolución BVPASA N' 350{1

Resolución BVPASA N" 356{1

Resolución BVPASA N" 361-01

Resolución BVPASA N' 52744

Resoluc.¡ón EVPASA N" 530{4

Resolución BVPASA No 652-06

Resolución BVPASA No 759-07

Resolución BVPASA No 774-08

Resolución BVPASA N" 897-10

Resolución BVPASA No918-10

22n511997

01112t1997

21l08f998

14f0/1998

241011998

07/09f999

16/09/1999

16/09f999

10f1f999

16/06/2000

27n6t2ñ0

07/08i2000

20i09/2000

20t0912000

22/1212N0

15t03t2m1

15/03/2001

26n6t2001

13/092001

1310712001

07t1112ñ1

29111t2001

04na2004

19t0212004

14n212006

101122407

12102n008

02t0312010

25n6t2010

146.0$.000.000

Atg.IIJAN III
D

D:re..i3i
a Cardozo mlRolando Alvar€ng

dministración y f inannr
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Vencidoy Pagado

Vencido y Pagado

Vencjdo y Pagado

Vencidoy Pagado

Vencido y Pagado

Vencjdo y Pagado

Vencido y Pagado

Vencido y Pagado

Vencidoy Pagado

Vencido y Pagado

Vencido y Pagado

Vencido y Pagado

Vencido y Pagado

Vencido y Pagado

Vencjdo y Pagado

Vencidoy Pagado

Vencido y Pagado

Vencido y Pagado

Vencjdoy Pagado

Vencido y Pagado

Vencido y Pagado

Vencjdo y Pagado

Vencidoy Pagado

Vencido y Pagado

Vencido y Pagado

Vencido y Pagado

Vencidoy Pagado

Vencido y Pagado

Vencido y Pagado



PARTE I¡

Historial Bursátil

Titulo Programa Serie Fecha de emisión

Si$ema Electronho

f,onto (En Gs.) Resolución BI/PASA Fecha de l¡ Resoluciiin vencim¡ento Estado

Bono Electrón¡co

Bono Electrónico

Bono Electrónico

Bono Electrónico

Bono Elecfónico

Bono Electrónico

Bono Electrón¡co

Bono Electrónico

Bono Electrónico

Bono Eleckónico

Bono Electrónico

Bono Eleckónico

Eono Electrónico

Bono Electrónico

Bono Electrónico

Bono Electónico

Bono Electrónico

Bono Electrónico

Bono Electrónico

Bono Electrónico

Bono Eleckónico

Eono Electrónico

Bono Electrónico

Bono Electrónico

Bono.Electrónico

Bono Elecfón¡co

Bono Electrónico

Bono Electrón¡co

Bono Electrónico

PEG G1

PEG G2

PEG G3

28t11t2012

28t11t2012

28t11t2012

28111t2013

28t11t2013

2ü11t2013

28t11t2013

28t11t2013

28t11t2013

28t11t2013

28t11t2013

28t11t2013

2ü11t2013

28t11t2013

28t11t2013

28t11t2013

28t11t2013

28t11t2013

28t11t2013

28t11t2013

28t11t2013

28t11t2013

28t11t2013

10/08/20'1 6

1 0/08/201 6

10/08/201 6

26t06t2017

26t06t2017

26t06t2017

2,500.000.000

2.500.000.000

N'111&12

N" 1118-12

N'111&12

23t11t2012

23t11t2012

23t11t2012

23t11t2012

25t11t2013

25t11t2013

25t11t2013

25t11t2013

25t11t2013

25t11t2013

25t11t2013

25t11t2013

15n212014

15t0212015

15n42016

15t0212017

1 3/01/201 5

13t0212015

1 3/03/201 5

13tU12015

15t0212016

1 5/03/201 6

15n4t2016

15/06/201 6

Vencido y Pagado

Vencido y Pagado

Vencido y Pagado

Venc¡do y Pagado

Vencido y Pagado

Vencido y Pagado

Venc¡do y Pagado

Vencido y Pagado

Venc¡do y Pagado

Vencido y Pagado

Vencido y Pagado

Vencido y Pagado

Vencido y Pagado

Vencido y P4ado

Vencido y Pagado

, Vencido y Pagado

Vencido y Pagado

Vencido y Pagado

I

2

;
4

;
2

;
4

;
6

;
8

;
10

28t11t2012 2 500.000.000

--.t--2.500.000.000

1.675.000.000

L675,000,000

1.675.000.000

L675,000.000

'1.675.000.000

'1.675.000.000

1.675.000.000

1.67s.000.000

N'1220-13

N'122G13

N'1220-13

N'122G13

N" 1220-13

N'122G13

N'1220-13

N'122G13

N' 1220-'13

15/06/2015 Vencido y Pagado

13i01/2016 Vencido y Pagado

¡

t-
t-
I

1.675.000.000

1.675.000,000

1-
't.675.ooo.ooo | ru"

25t11t2013

25t11t2013

25111t2013

25t11t2013

2st11t2013

25t11t2013

25t11t2013

2ü11t2013

13t01t2017

13t0212017

13t03t2017

13104t2017

13106t2017

15/0'1/2018

15t0212018

N'1

N'1

22ü13

220-13

2st11t2013

25t11t2013

---l-
11

12

;;
14

;
16

;
't8

;
20

;
2

;
1

2

3

.-*t

--t

1220-13

122G13

1,675.000.000 N'1220-13

1,675.000.000 N''122G13

1.675.000.000 N" 1220-13

25t11t2013

1.675.000.000

1.675.000,000

1.675.000.000

1.675.000.000

1.675,000,000

10.000.000.000

1 0.000.000.000

10.000.000.000

25.000.000,000

25.000.000,000

50.000.000.000

't73.$0.000.000

L\

N'

N' 122G13

N' 1 220-1 3

N" 122G13

N'122&13

1 5/03/20'1 I

I ,*ro,t I_-.1.--*"*-+
I t¡¡oorzoto I

10t0ü2020

09t08t2023

16/06/2025

15t0612026

15t06t2027

Vencido y Pagado

vencido.v§fo

Vencido y Pagado

A Vencer

A Vencer

A Vencer

A Vencer

A Vencer

A Vencer

1220-13

1548-1 6

N'1548-16

N'154&16

N'163$17

N'163917

N'1639-17

25t11t2013

05/08/201 6

05/08/201 6

05/08/201 6

21t06t2017

21t06t2017

09t08t2021

21t06t2011
Bono Electrónico

PEG G4

l-

Rolando Atva

de Adminisrración y Finanzas

15
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PEG G1: El programa de Em¡sión Global G1 fue aprobado por Res. CNV No 60E/1 2 del 2011112012.
Destino de fondos: Adquisición de vehÍculos y maquinarias, conforme a los establecido en et Art. 20
de la Resolución Municipal JM/No 3.573/'12

PEG G2: Ef programa de Em¡sión Global G2 fue aprobado por Res. CNV N" 66E/13 del 2111112013.
Destino de fondos: Financ¡am¡ento del Presupuesto de Inversión de la Municipalidad de Asunc¡ón
orientado a la adquisic¡ón de maquinarias y equipos y a obras de infraestructura, conforme a lo
establecido en el Art. 2o de la Resoluc¡ón JM/No 4.899/13

PEG G3: El programa de Em¡sión Global G3 fue aprobado por Res. CNV No 49El16 del 03/06/2016.
Dest¡no de fondos: Financiamiento del Presupuesto de lnversión de la Municipalidad de la Ciudad de
Asunción (JMl No7 7 4 12016)

PEG G4: El programa de Emisión Global G4 fue aprobado por Res. CNV No 27E117 de fecna
20t06t2017.
Destino de fondos: F¡nanc¡amiento del Presupuesto de inversión de la Mun¡c¡palidad de la C¡udad de
Asunc¡ón (JMlNo 3.42412017)

Alvarenga cardozo 0keclol

0hccrrr úerteraldt Adminisrración y iinantas

er,u ;u^r.;y'§,/,.'
Oirecciór,le tJacienda
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PARTE II

Factores de Riesgo

En este apartado se resaltan extractos del informe de Calificación de Riesgo Inicial elaborado por Solventa

Calificadora de Riesgos S.A. Para ver el informe completo acceder a htto://www.solventa.com.pv/

Cal¡f¡cación: pyBB- Tendencia: ESTABLE. Fecha de calificación: Enero/2019.

Conesponde a aquellos instrumentos que cuentan con capacidad para el pago del capital e intereses en los

térm¡nos y plazos pactados, pero ésta es variable y susceptible de deteriorarse ante pos¡bles cambios en el

emisor, en la industria a que pertenece o en la economía, pud¡endo incurrirse en retraso en el pago de intereses y

delcapital.

Calificadora: Solventa S.A. Calificadora de Riesgo. Edificio San Bernardo 2o Piso - Charles de Gaulle esq

Quesada. Tel.: (+595 21) 660 439 (+595 21) 66'1 209 - E-mailr info@solventa.com.Dv

"La catifrcación de iesgo no constituye una sugarcnch o rccomendaciút pan amye4 ve,rder o

mentener un valor, un aval o garantía de una snislan o su emisor, sino un lactor complementaño para la

toma de decisiones"

FORTALEZAS

* Autonomía en la recaudación de los recursos propios como adm¡nistrador de la ciudad de Asunción
.i. Recaudaciones crecientes a part¡r de un continuo desarrollo comercial e inmobiliario de la capital.

* Positiva performance de su resultado Ebitda.
.l Razonable capac¡dad de acceso a fuentes de fondeo vía banms y mercado de valores

.l Entorno político e institucional estable,

* Ventaja comparativa otorgada por el marco normativo y leyes especiales con relación a otros municipios.

RIESGOS

{. Acotada ejecución de su presupuesto y pesada eskuctura de gastos en servicios personales restan flexibilidad

flnanciera.

t Deuda flotante creciente consume una signif¡cativa porc¡ón de sus ingresos anuales

.1. Compleja base tributaria, baja cultura impositiva y déb¡l relación aportes/retomos de servicios percibidos por la

ciudadanía, las cuales difcultan la gestión de cobranzas.
.t Sobredemanda de servicios ocasionada por la inmigración laboral de habitantes de ciudades periféricas, lo cual

genera mayores requerimientos de gastos en mantenimiento de la ciudad.

, Desfasaje en el cálculo de la base imponible restringe al municipio de mayores recursos

Abs..ru

Direccióo 'le Hacienda

Abog Rolaf1do Alva

nlft Adminislración y [¡nan¿as
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PARTE II

Factores de Riesgo

TENDENCIA La tendenc¡a es "Estable" tomando en cuenta la evoluc¡ón de sus recaudaciones y las perspectivas

de su crecimiento con la actualización de los valores inmobiliarios y los planes de la adminislnción para actual¡zar

el estado de cuentas de los contr¡buyentes. Además, han sido considerados sus buenos rat¡os de cobertura de la

deuda e intereses. En contrapartida, Ios continuos incrementos en gastos de salanos todavía presionan sobre sus

niveles de liqu¡dez y requerimientos de capital para financiar inversiones físicas. Asimismo, aún presenta múlt¡ples

desafios en términos de control y capital humano.

Solventa seguirá monitoreando la evolución de sus cobranzas e ingresos con la implementación del sistema de

gestión tnbutaria desarrollada por una consultora extema, así como las nuevas fuentes de recaudaciones y

eventuales emisiones de bonos de largo plazo.

OTROS FACTORES DE RIESGO

RIESGOS PoR TIPO DE CAMBIo: Se define como la probabilidad de sufrir pérdidas por fluctuaciones en los

tipos de camb¡o de las monedas en las que están denominados los activos, pasivos y operaciones de la sociedad,

La administración Munic¡pal mantiene sus ingresos y egresos en moneda nac¡onal, sin embargo esta expuesta a

la variación de prec¡os que pudieran experimentar sus proveedores debido al tipo de cambio.

Paraguay mantiene un Ég¡men de tipo de cambio flexible. Sin embargo, la moneda se ha manten¡do

relativamente estable en los últimos 5 años por lo que no se esperan importantes cambios en el largo plazo

disminuyendo de esta forma el riesgo por tipo de cambio. Además, la emisión de bonos es en moneda local, la

m¡sma que sus ingresos por lo que parte del riesgo por tipo de cambio se encuentra cubierto a través de este

factor.

RIESGOS DE TASAS DE INTERÉS: El riesgo de tasa de interés es un riesgo de mercado, marcado por Ia

probabilidad de sufrir ¡Érdidas por movimientos adversos de la tasa de interés. A través de la emisión de bonos se

busca filar la tasa de interés a largo plazo paru tener mayor previsibilidad en los flujos de la Administración

Municipal. El mercado f¡nanciero actual permite acceder a tasas de financiamiento adecuadas, en un entomo

global de suba de tipos de interés a mediano plazo.

RIESGOS pOR INFLACIóN: Este riesgo se deflne como las pérdidas que podrían producirse en la

Admin¡stración Mun¡c¡pal como resultado de un alto nivel de inflac¡ón en el país, que produzca por ejemplo una

suba de sus costos de admin¡stración. Este riesgo es actualmente bajo en Paraguay, dado que la principal ancla

de la política económica del país es el mantenimiento de la inflación dentro del rango meta de ¡nflación del Banco

Central del Paraguay (40lo +t- 2ok\. Paragüay liene un alto nivel de compromiso con el mantenimiento de un nivel

bajo de ¡nflac¡ón al ser un país con meta de inflación. La inflación se ha mantenido dentro del rango meta, desde

su implementación en 2011.

RIESGOS POLíTICO.SOCIALES: Este riesgo va asociado a las actuac¡ones del gobiemo que pueden afectar

negativamente al país. Paraguay a pesar de algunos episodios de inestabilidad política ha mejorado su

calificación crediticia en los últ¡mos años. La agencia Fitch Ratings elevó en d¡ciembre de 2018 la calificac¡ón de

Paraguay de BB a BB+, justificó la valorac¡ón de acuerdo con la resistenc¡a de la economia paraguaya a los

choques externos, comb¡nada con un crecimiento favorable y una diversificación económica. Según sus datos

Paraouav creció de promedio un 4,3% en los últimos cinco años. As¡m¡smo sostiene que el gobiemo electo en

2018, liderado por l\.4ario Abdo, mantendría la misma disciplina fiscal de la adm¡nistrac¡ón saliente y que n0 se

esperan cambios signif¡cativos en el marco de la política económica. Se espera que Paraguay siga mejorando su

calif¡cac¡ón credit¡cia y alcance el grado de inversión dentro de los próximos cinco años. El gobierno está pasando

por un proceso de fortalecer y consolidar los p a princ¡pios de mandato.

A¡tt

Dir
oland0 Alvarenga CarrJ0¡o Direclor ¡eral
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IN FORMACIÓN FINANCIERA
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Alvarenga Cardozo Director General
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