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Asuncion, 21 de Setiembre de 2.020.

D.C.L.C. N°31
EXPEDIENTE N°: D-2058590

Vuestra Comision de Legislélcién y Codificacion os aconseja
APROBAR el Proyecto de Ley; “QUE MODIFICA Y AMPLIA LA LEY N° 5097/2013
"QUE DISPONE MEDIDAS DE MODERNIZACION DE LA ADMINISTRACION
FINANCIERA DEL ESTADO Y ESTABLECE EL REGIMEN DE CUENTA UNICA Y
DE LOS TIiTULOS DE DEUDA DEL TESORO PUBLICO", Y ESTABLECE
DISPOSICIONES LEGALES COMPLEMENTARIAS PARA LA ADMINISTRACION
DE LA DEUDA PUBLICA?, remitido por el Poder Ejecutivo con Mensaje N° 424 en fecha 28
de agosto de 2020.

En ocasion de su estudio por la Plenaria, miembros de esta
Comision expondran los fundamentos del presente dictamen.

La decision fue adoptada en ocasion de la Reunion realizada en la
modalidad virtual de video conferencia por medio de la plataforma Cisco Webex, de
conformidad al Reglamento de la Cdmara de Diputados, modificado por Resolucién HCD N°
1222/20. Avalan el sentido adoptado los siguientes Diputados.

SEBASTIAN VILLAREJO VELILLA. JORGE R. AVALOS MARINO.
Vicepresidente Presidente

KATTYA GONZALEZ VILLANUEVA.
Secretaria

MIEMBROS

CELESTE AMARILLA VDA. DE BOCCIA. ROBERTO ACEVEDO QUEVEDO.

JORGE BRITEZ GONZALEZ.



, m()NClR/\:.}' E CAMARA DE DIPUTADOS
i DIRECCION pE MESA DE EMTRADA
FECHA pDE RECEPCION

; DiA n/ Fb /\ m
{
{
i
i

Tt vt r—

ClOC 7 D7t £




A

Congreso Nacional
Honorable Cidmara de Diputados
Comisidn de Presupuesto

Asuncion, 15 de setiembre de 2020

DICTAMEN N°: 447
EXPEDIENTE N°: D-2058590

Vuestra Comision de Presupuesto, os aconseja aprobar el Proyecto de Ley “QUE MODIFICA Y AMPLIA LA
LEY N° 5097/2013, “QUE DISPONE MEDIDAS DE MODERNIZACION DE LA ADMINISTRACION FINANCIERA
DEL ESTADO Y ESTABLECE EL REGIMEN DE CUENTA UNICA Y DE LOS TITULOS DE DEUDA DEL
TESORO PUBLICO”, Y ESTABLECE DISPOSICIONES LEGALES COMPLEMENTARIAS PARA LA
ADMINISTRACION DE LA DEUDA PUBLICA?”, remitido por el Poder Ejecutivo con Mensaje N° 424,

En oportunidad de su estudio por la Plenaria, miembros de esta Comisién expondran los fundamentos del presente
Dictamen.

Dios guarde Vuestra Honorabilidad.

CARLOS ENRIQUE SILVA MIGUEL TADEO ROJAS MEZA
Vicepresidente Presidente

ROCIO VALLEJO AVALOS

Secretaria
BLANCA VARGAS DE CABALLERO DEL PILAR EVA MEDINA DE PAREDES
MARIA CRISTINA VILLALBA DE ABENTE JAZMIN NARVAEZ OSORIO
COLYM GREGORIO SOROKA BENITEZ EMILIO PAVON DOLDAN
SERGIO ROBERTO ROJAS NORMA EDITH CAMACHO PAREDES
WALTER HARMS ANGEL PANIAGUA
VICENTE RODRIGUEZ AVELINO DAVALOS

H. CAMARA DE DIPUTADOS
SECRETARIA GENERAL

PIRECCION D€ FIRECER ™ S

Fecha de Entrada Asuntii.. M mi e ismegeSatee.
£/ . d )j '3
Segun Acta N SesiotgLALi

&
Expedionte N 5 8 9 8 q :i




AONORABLE CAMARA DE DIPUTADD: |

! DIRECCION DE MESA DE ENTRADA
‘ FECHA DE RECEPCION
| DIA MES ANO
/13 N 4 |
7.
HORA: ME0....... k
. RoguelRiqueime/// |
ﬂ RESPONSABLE” |

S
Dphese & e

é/’?d N /@7/ & /.ﬁ’/of/)/ti ‘ (/é)’/y o CleNeries



“Sesquicentenario de la Epopeya Nacional: 1864-1870"

K
Congreso Nacional
Honorable CaAmara de Diputados
Comision de Presupuesto

LEY N°...

QUE MODIFICA Y AMPLIA LA LEY N° 5097/2013, “QUE DISPONE MEDIDAS DE
MODERNIZACION DE LA ADMINISTRACION FINANCIERA DEL ESTADO Y
ESTABLECE EL REGIMEN DE CUENTA UNICA Y DE LOS TITULOS DE DEUDA DEL
TESORO PUBLICO”, Y ESTABLECE DISPOSICIONES LEGALES COMPLEMENTARIAS
PARA LA ADMINISTRACION DE LA DEUDA PUBLICA

EL. CONGRESO DE LA NACION PARAGUAYA SANCIONA CON FUERZA DE

Art. 1°.-

LEY:

Modificanse y amplianse los Articulos 17, 18 y 22 de la Ley N° 5097/2013, «Que dispone
medidas de modernizacién de la Administracion Financiera del Estado y establece el
Régimen de Cuenta Unica y de los Titulos de Deuda del Tesoro Publicoy, los cuales quedan
redactados de la siguiente forma:

«Art. 17.-

«Art. 18.-

De colocacién y pago. El Poder Ejecutivo, a través del Ministerio de
Hacienda, podréd contratar los servicios de emisién, colocacién y pago de los
Titulos de Deuda del Tesoro Publico. Asimismo, podrd efectuar las
contrataciones requeridas segun la practica internacional para realizar
operaciones de administraciéon de la deuda puiblica expresamente autorizadas
en esta ley.

Estas contrataciones incluyen al agente financiero, agente fiduciario, agente
de pago, agente de informacion, agente de custodia, asesores legales
nacionales e internacionales, asi como los servicios de calificacion de riesgo
del pais y la calificacién de la emision, otros agentes y contratos que resulten
necesarios para todas y cada una de las operaciones pertinentes para el
cumplimiento de los fines de esta ley. Estas contrataciones se entenderan
comprendidas en lo dispuesto por el Articulo 2°, Inciso e), de la Ley N°
2051/2003, “De Contrataciones Publicas”.

Los gastos derivados de la emisién y colocacion de los Titulos de Deuda del
Tesoro Publico asi como los emergentes de las operaciones de administracion
de la deuda publica autorizadas por la presente ley podran ser deducidos del
resultante de las colocaciones y deberan ser regularizados contable y
presupuestariamente por el Ministerio de Hacienday.

Administracion de la deuda publica. El Poder Ejecutivo, a través del
Ministerio de Hacienda, esta expresamente autorizado a efectuar operaciones
de administracién de la deuda publica con los objetivos de mantener una
gestion prudente y contribuir al mejoramiento del perfil de la deuda publica,
que podra conllevar la modificacion de los plazos de vencimiento de la deuda
u otros elementos afines.

A este efecto, podran realizarse todas aquellas operaciones generalmente
aceptadas o empleadas en la practica internacional para la administracion de
la deuda publica, incluyendo, sin limitacion, operaciones de rescate,
recompra, intercambio, canje, renegociacion, conversion, sustitucion,
reestructuracion, operaciones para mitigar riesgos de fluctuacion de monedas
extranjeras asi como para mitigar riesgos relacionados a tasas de interés y
todas aquellas operaciones de similar naturaleza vinculadas con los Titulos de
Deuda del Tesoro Publico, que a criterio técnico del Poder Ejecutivo permitan
lograr los objetivos establecidos en el parrafo anterior.



Art. 2°.-

Art. 3°.-

Art. 4°.-

Art. 5°.-

S

Congreso Nacional

Honorable Cdmara de Diputados
Comisién de Presupuesto

Para los fines de este articulo, el Poder Ejecutivo estd expresamente
autorizado a emitir nuevos Titulos de Deuda del Tesoro Puiblico sin requerir
para su emision la previa autorizacion por ley del Presupuesto General de la
Nacidn establecido en el articulo 11 de la Ley N° 5097/2013, hasta el limite
sefialado en el siguiente parrafo.

Para cada Ejercicio Fiscal, por encima del monto autorizado en la Ley de
Presupuesto para la emision de Titulos de Deuda del Tesoro Publico, el Poder
Ejecutivo estd autorizado a realizar las emisiones para administraciéon de
deuda publica, hasta el limite del cuarenta por ciento (40%) de la suma del
valor nominal de todos los titulos ya emitidos y en circulacién. La emisién y
colocacién de estos titulos podrén realizarse en el mercado local asi como en
el internacional, en guaranies o en moneda extranjeray.

«Art. 22.- El Ministerio de Hacienda establecerd los mecanismos presupuestarios y
contables requeridos para el registro de las operaciones previstas en la
presente Leyy.

CAPITULO I
DISPOSICIONES COMPLEMENTARIAS A LA LEY N° 5097/2013

Informe de operaciones de administracion de la deuda piblica. El Poder Ejecutivo, a
traves del Ministerio de Hacienda, informara al Congreso Nacional sobre las operaciones
de administraciéon de la deuda publica realizadas de conformidad a lo establecido en esta
ley, dentro de los noventa (90) dias calendarios posteriores a su culminacion.

Valor de las operaciones. Todas las operaciones vinculadas a los Titulos de Deuda del
Tesoro Publico podréan ser realizadas a precios iguales, superiores o inferiores al valor par
(o valor nominal), en funci6n al precio de mercado.

Las operaciones a precios inferiores o superiores al valor par procederan cuando las
condiciones que predominen en los mercados financieros nacionales o extranjeros las
justifiquen.

Régimen tributario. La adquisicion, negociacion y renta de los Titulos de Deuda del
Tesoro Publico estaran exentas de todo tributo.

Legislacién aplicable y jurisdiccion competente. Las operaciones vinculadas a los
Titulos de Deuda del Tesoro Publico, incluidas operaciones para mitigar riesgos de
fluctuacién de monedas extranjeras, asi como mitigar riesgos relacionados a tasas de
interés, estaran sujetas a las leyes nacionales y sometidas a la jurisdiccion de los tribunales
de la Reptiblica del Paraguay, circunscripcion judicial de la ciudad de Asuncion.

No obstante, en caso de emisiones en el mercado internacional, el Poder Ejecutivo, a través
del Ministerio de Hacienda, podra acordar prérroga de la jurisdiccion y la aplicacién de
leyes extranjeras. En este caso, la Republica del Paraguay podra renunciar a oponer en su
defensa la inmunidad de soberania.

Se autoriza al Poder Ejecutivo, a través del Ministerio de Hacienda, a suscribir y otorgar
documentos, a formalizar actos, contratos y acuerdos, a realizar las diligencias necesarias y
convenientes de acuerdo con la practica internacional para llevar adelante las operaciones
autorizadas por la presente ley. A tales efectos, se faculta al Poder Ejecutivo, a través del
Ministerio de Hacienda, a establecer o estipular clausulas, obligaciones, compromisos,
declaraciones, garantias, indemnizaciones, renuncias, cldusulas de impago, cldusulas de
rescision anticipada y otras causales especificas de incumplimiento y recursos con respecto
a éstas ultimas.



Art. 6°.-

Art. 7°.-

MEDIDAS ADMiN ISTRATIVAS

A los fines dispuestos por la presente Ley, se autoriza expresamente al Poder Ejecutivo, a
través del Ministerio de Hacienda, a realizar modificaciones presupuestarias por decreto,
con caracter de excepcion a lo establecido en el Articulo 23 de la Ley N° 1535/99, «De
Administracién Financiera del Estado» y su modificatoria Ley N° 1954/2002, para:

a) Las previsiones de créditos presupuestarios para llevar adelante las operaciones de
administracion de la deuda publica, incluyendo los gastos derivados de la emision y

colocacion de Titulos de Deuda del Tesoro Pablico autorizados por esta Ley.

b) Las previsiones de créditos necesarios para cumplir con los compromisos del servicio
de la Deuda Publica.

¢) Los casos de ajustes cambiarios.
Las modificaciones presupuestarias realizadas conforme a lo dispuesto en el presente
Articulo, deberan ser informadas al Congreso Nacional dentro de los quince (15) dias

posteriores a la aprobacion de las mismas.

Comuniquese al Poder Ejecutivo.
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Provecto de Ley N©
QUE MODIFICA Y AMPLIA LA LEY N° 5097/2013, “QUE DISPONE MEDIDAS
DE MODERNIZACION DE LA il}lii*&!??f(‘i(‘i(,)%f FINANCIERA DEL ESTADO
V ESTABLECE EL RFGIM?’",\ DE CUENTA UNICA Y DE LOS TITULOS DE
DEUDA DEL TESORO PUBLICO”, Y ESTABLECE DISPOSICIONE S LEGALES
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EL CONGRESO DE 14 NACION PARAGUAYA SANCIONA CON FUERZA { DE
J;, j: ) n

Art. 1%~ Modificanse y amplionse los Articuos 17, 18 v 22 de fa Ley NO3097:2013,
«{mw dzxpmze medidas de modernizacion de o Adminisiracion Financiera
del Estado y extablece el Régimen de Cuente Unica vde los Tindoys de Deuda
del Tesoro Publicos. los cuales quedan redactados de la siguionte forma:

«Art. 17~ De colocacion y pago. El Poder Ejecutivo, a través def

Ministerio de Hacienda, f}udz'f} contratar {os servicios de

emision, colocacion y pago de los Titulos de Deda del Tesoro

Piiblico.  Asimismo, podrd  efectiar las  contrataciones

requeridas segun Ja o praciica internacional pura realizar

aperaciones  de  adminisiracion  de la denda pribiice
expresaInente autorizudas on estd ley.

Lstas contrataciones incluyven al agente financicro. wgerite
Jiduciario. agenie de pago. agente de informacion. agente de
custodia, asesores legales nacionales o internacionales. asi
come los servicios de calificacion de riesgo del pais v la
calificacion de la emision, ofros agentes v contratos qie
resutten pecesarios para iodas v cada una de las operaciones
perlinentes para el cumplimiento de los fines de esta ley. Extas
contrataciones se entenderan comprendidas en lo dispuesio
por el Ariiculo 2° Inciso ¢), de la Ley N 203172003, “De
Contrataciones Publicas”

Los gastos derivados de la ewision v colocacion de Tox Titudos
de Dewda del Tesoro Publico axi como los emergenies de las
operaciones de  adminisiracion  de la o dewda piblica
aorizadas por la presente loy podran ser deducidos del
resultante de las colocaciones y deberdn ser regulurizados
contable v presupuesiariamente  por el Ministerio  de
faciendas,
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«Art, 18- Administracion de la dewda piblica. 1] Poder Ejecutivo, a
fravés del Minisierio de Hacienda, esid expresamente
autnrizude o éffé’z*mu,f‘ operaciones de administracion de la
deuda publica con los objetivos de mantener wi gestion
pridente v contribuir al mejoramienio del perfil de la deud
putblica. que podrd conllevar la modificacion de los plazos de
vencimiento de la deuda w otros elementos afines.

A este efecto. podran reglizarse todas aguclias operaciones
genervalmenie  aceptadas o empleadas  en o practica
internacional para la administracion de la denda piblica.
incluyendo. sin limitacion, operaciones de rescate, recompru,
intercambio. canje, renegociacion. conversion, susiitucion,
reestructuracion,  operaciones  pora  mitigar  viesgos  de
fluctuaeion de monedos exiranjeras asi como para mitivar
riesgos relacionados a losas de interés v otodas aguellay
nperaciones de similar natwraleza vincudadas con los Tinilos
de Dewnda del Tesoro Piiblico. gue a eriterio téenico del Poder
Ejecutive permitun lograr lox objetivos establecidos en ¢l
pdrrafo aiterior.

Para Jos fines de este articulo. ¢l Poder Ejecutivo estd
expresamente autorizudo a emitiy nuevoys Titdos de Deuda del
Tesoro Pablico sin requeriv para su emision la previa
awtorizacion por lev del Presupuesto General de la Neacion
establecido en el articulo 11 de la Ley N© 30972013, hastu el
limite sefialado en el siguiente parrafo.

Para cada Ejercicio Fiscal, por encima del monito autorizado
eir la Ley de Presupuesio para la emision de Titulos de Denda
del Tesoro Pablico, el Poder Ljecutivo estd autorizado
realizar las emisiones para administracion de dewda piblica,
fiasta el limite del cuurenta por ciento (40%) de lua suma del
vador nominul de todos los titnlos va emitidos v en cireanlacion,
Laemision v colocacion de estos titulos podran realizarse en
el mercado local asi como en el internacional. en guaranies o
err moneda extranjeras,

«Art. 22.- Ll Ministerio de Hacienda establecerd los mecanivmos
presupuestarios ¥ contabies vequeridos para el registro de fas
operaciones previstas vn o presenie Levs,

v

Httatianctson
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CAPITULO 1
DISPOSICIONES COMPLEMENTARIAS A LA LEY N° 5097/2013

Art. 2- informe de operaciones de administracion de la deuda paiblica. El Poder
Ljecutivo. a wravés del Minisierio de Hacienda, mnformara al Congreso
Nacional sobre las operaciones de administracion de la deude piiblica
realizadas de conformidad a lo establecido en esta fev, dentro de lox
noventa (90) dias calendarioxs posteriores « su eylminacion,

Art, 3°- Valor de las operaciones. Todas las operaciones vineulados o los Titilos
de Deuda del Tesoro Pihlico podran ser realizadas a precios igules,
superiores o inferiores al valor par (o valor nominal), i funcion al precio
de mercado,

Las operaciones a precios inferiores o superiores al valor par procederan
cuando lus condiciones que predominen en los mercados Jinancicros
facionales o extranjeros las justifiquen.

Arf, 4% Régimen tributario. La udguisicion. neeociacion v reaia de los Titilos de
. B4 Y '
Deuda del Tesoro Publico estardn exenias de 1odo tribuio,

Art, 5°.- Legisiacion  aplicable y  jurisdiccion  competente.  Las GPCPACiones
vinculadas a dos Titdos de Deuda del Tesoro  Piblico.  incluidas
aperaciones para mitigar viesgos de fluctuacion de monedas extranjeras.
asi como mitigar riesgos relacionados a tasas de interés., estaran sujelas o
las leves nacionaivs v sometidas a la jurisdiccion de los tribunales de 1o
Repiiblica del Paragnay. circunseripeion judicial de la civdad de Asuncion.

No abstante, en caso de emisiones en el mercado infernacional. el Poder
Ljecutivo, u través del Ministerio de Haciende, podra acordar prorroga de
fa jurisdiceion v la aplicocion de leves exiranjoras. En exte caso. lu
Republica del Paraguay podrd renunciar a oponer en su defensa la
inmunidad de soborania,

Se autoriza ul Poder Ejecuiivo. a través del Minisierio de Haciende, o
suseribiv v otorgar documentos, a formalizar actos. CORraios v acuerdos. o
realizar las diligencias necesarias v convenientes de acuerdo con la
prectica internacional para llevar adelante fus operaciones aniorizadas por
la presente lev, A tales cfectos, se fuculta af Poder Ejecutivo, o travéy del
Minisierio de Hacienda, a establecer o estipular cliusulas, obligaciones,
compromisos.  declaraciones.  gurantias,  indemnizaciones.  renncias.,
cldusulas de impago. clausulas de rescision anticipada v oiras consules

especificas de incumplimiento y recursos con respecto a dstas iltimas.

f'ﬁ’”“
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EIPRESIDENTE de la REPUBLICA dol PARAGUAY

k.

CAPITULO I
MEDIDAS ADMINISTRATIVAS

A dos fines dispuestos por la presenie Ley, se autoriza expresamente af
Poder  Ejecutivo, a través del Ministerio de Hacienda, « realizar
madificaciones presupuesiarias por decreto. con cardcier de excepcion a fo
establecido en el Avticulo 23 de la Lev N° 1535799, «De Administracion
Financiera del Estado» y su modificatoria Lev N* 19542002, Jrcrs;

aj  Las previsiones de créditos presupuesiarios para Hevar adelante las
operaciones de adminisiracion de la deuda piblica. inchinendo loy
gasios derivados de la emision y colocacion de Tindos de Deuda del
Tesoro Publico autorizados por esta Lev.,

hj Las previsiones de créditos necesarios para cumpliv - con fos
vcompromisos del servicio de o Deuda Publica.

¢f Los casos de ajustes cumbiarios.
Las modificaciones presupuestarias realizadus conforme a lo di sprtesio en
el presenie Ariieulo, deberan ser informaday al Congreso Nacional deairo

de los quince (13) dius posteriores a la aprobacion de las mismas.

{omuniguese al Poder Flecutive,
q ‘

it
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Sefior Presidente: i

Con sumo agrado me divijo a Vuestra Honorabilidad, o fin de someter a
estudio. v consideracion de ese Alto Cuerpo Legislativo el provecto de Ley «Que
modifica y amplic la Ley N° 5097/2013, “Que dispone medidas de modernizacion de
lu administracion financiera del Estado y establece ol Régimen de Cuenta Unica y
de los Titwlos de Denda del Tesoro Publico”, v establece disposiciones legales
complementarias pava la Adminisiracién de la Deuda Piblica».

Al respecto. el Poder Ejecutivo se permite exponer al Honorable Congreso

Nacional las razones por las cuales se fundamenta esia solicitud:

El provecto de Ley fue redactado teniendn en cuenta que la Ley N
SOV772013 ha avanzudo el concepio y promovide el manejo v desarrollo de los Titulos
de Dewda del Tesoro Publico como herramientas de las finanzas de la Nacion.

Ed financiamiento del desarrollo de los paises esti conformade por el abworro
doméstico y el ahorro externo, v ol mismo evoluciona en lo que respwclu i las fuenies o
iraves ddel tiempo,

E lus primeras etapuas del desarvollo del financiamienio con ahoree externo
ex usual gue los paises utilicen recirsos de los organismos muliilateraies, en condiciones

¥ s

habirwalmente concesionales o semi-roncesionales.

Sin embarge, a medida que un i.zg:;,és‘ avanza en sy opivel de o desavrolio
socioecondmico, lipicamente ol finunciamienio multilaterat va perdiendo firerzu relativa

freme al financiamiento de mercado,

E£ste fendmeno xe produce por dos razones principales: 1 las necesidades de
,fisf:;m:m;nic‘i?m del d’{fm ’s‘ak!m i éjzzfl:f C v i se van perdiendn dinvas de orddiio

v creciondo. defido a gue este tipo

o
i,

le desagrolle bhajo.
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En lo que respecta a Paraguay, este proceso ha comen=udo en of aiio 2013
con la entrada de miestro pais en los mercados internacionales de titnlos v las sucesivas
presencias en este ambito hastu la fecha,

Lsto. ademds de servir como fuente de financiamiento, tumbién ha ayudado
a desarrollar la imagen de la Nucion, a la construccion de una curva de rendimiento ¥
una correcta pereepeion del viesgo puis por parte de la comunidad intersiacionel,

Es imperativo avanzar hacia la modernizacion de un Pls emergente o ravés
de la generacion de nuevas fuentes de financiamiento que ayuden a reducir fa brecha de
infraesiruciura con refacion a los demdas paises de la region.

Es asi que el protagonismo en los mercados de bonos y la calidad del crédito
publico han permitido al Tesoro Nacional captar importantes recursos para el
desarrollo en condiciones favorables a nivel doméstico ¢ imernacional. ol ticmpr de
maniener un nivel de endeudamiento sosienible y bajo. entre los menores de la region

La Repaiblica del Paraguay se ha consolidado como emisor de titutos de
Devda  del Tesoro  Piblico, logrando  sucesivas  colocaciones en condiciones
ohjetivamente veniajosas en los mercados financieros internacionales. Paraguay es hoy
1N jugador importante en estos mercados v se destaca entre lus economias CIMErgenies
con un grado de desarrollo imporiante. es por elio que se hace necesaria fa adopeion de
medidas que permitan manejar eficientemenie la deuda generada a traves de la emision
de Bonas Soberanos en aiios anieriores.

Uno de los aspecios que debe tenerse en cuenta d fin de miticar riesgos de
refinanciamienio es lo relacionado a las cliausulas de Cross Defindi que  son
comempludas en los Anuncios de Oferta de los Bonos Soberanos Mioring
Memordndums), que definen o Cross Defanit (Incumplimiento Cruzado). como: «Fl
incumplimiento por parte del Paraguay, mas alta del peviodo de graciu aplicable, eu
efectuar algin pago cuando fiera pagadero sobre la Deuda Externa Publica en wun
monte global del principal superior a o equivalente a USS 25.000.000 (o s equivalente
en otras monedas); o la aceleracion de cualquier Deuda Externa Piblica en un monto
glohal del principal superior « o equivalenie a USS 25.000.000 (6 su eqivaionte en
ofras monedas) debido « un caso de incumplimiento, salvo dicha aeeleracion fuera
rescindida o anulada», Esta clausula permitivia ol acreedor heneficiarse con lu
cancelacion anticipada de la dewda en caso de incurrir ¢l Estado e inctnplimicnio de
otras obligaciones. por ello. ante il probabilidad del escengrio descripto, se precisa
anticipar v mitigar riesgos a traves de una adminisiracion de las dewdas cdmtraidas e

as emisiones seheranas de anos pasados.
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Una administracion eficienie v previsible permitiva rescatar la douda
conlraida antes de sis respectivos vencimientos, con meeanismos de mitigeacion efivaces,
a modo de garantizar la gestion prudente de pusivos ¢ mediano v largo plazo. por ol
monio anual autorizado en el presente proyecto de Ley. siempre que se garantice wi
westion prudente del riesgo.

i ese contexto, lu experiencia en la gestion de titilos del Gobierno vl
comtacio asiduo con los mercadoy financieros, han permitido al Ejecuwtivo ideniificar
ciertos aspectos que, de ser mejorados en la ley actual, facilitarian la continiidad de la
adminisiracion prudente de la deuda en el tiempo,

Por tedo ello, el presente proyecio de Ley apunta a modificar v cnplianr fos
disposiciones de la Lev N° 30972013 v u establecer disposiciones  legaley
complementarias para la adminisiracion de la devda piblica. de modo a.

~Precisar el marco normative de las operaciones de administracion de la
deuda pablica, mediante el gjuste del articulo 18 en la lev actual para someter dichay
operaciones a objetivos en linea con las exigencias de mercado v las mejores practicas
internacionales.

Naturalmenie. el desarrollo de la cartera de titulos del Gobierno acarrea of
wmento de los riesgos inherentes de liguidez. financiamiento v/'o mercado. 4 modo de
cfemplo, la concentracion de vencimientos en determinados aos fiscales como ¢f 2023,
gencra wi escenario de riesgos mitigables mediante wna gestion prudente de T dede
dirigida a re-distribuir ol perfil de vencimientos en las mejores condiciones de mercado.

El Bjecutivo debe contar con un grado razonable de flexibilidad pary eferces
su criterio éenico y garantizar la gestion prudente de pasivos a mediano v largo pluco,
mediunte la adminisiracion o manejo de la deuda publica. entendida como o conjunio
de operaciones que realiza el Estado pura asegurar su sostenibifidad, mejorar las
condiciones de re-pago y mitigar los riesgos asociados,

Tal necesidad ex atendida mediante ajusies ol articudo 17 de Ju feyv actiad v

i nweva version del ceticulo 18, el cual conserva lfos objetivos de mantener uia vestion

prudente y contribuir al mejoramiento del perfil de la deude sobre clive valides exisie

consenso internacional, incorporando una precision gue conlleva la expresion

«ngjoramiento del perfil de la dewda piblicar, ya que este mejoragmicnio (modificacion
o
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de los plazos de vencimiento de la deuda u oiros elementos afines) permitivia suavizar
la presion que ejercen fos Tituos de Denda del Tesoro Piblico sobre lus necesidades de
Shanciamiento del Estado, A lox efectos de administrar tu devda pabhlica. tambicn e
incorpora coma ofra de las operaciones. la de mitigar viesgos de fluctnacion de monedas
extranjeras, asi como la de mitigar rieseos relacionados o tasas de interés. La inclusion
de esta figura esid relacionada a que la dewda de la Re publica del Paraguay. originade
de lax emisiones de Bonos hiernacionales. estd denominade en su totalidad en dolares
de los Estados Unidoys de América, lo Guie genera una exposicion concentrada a dicha
moneda y ante variaciones del tipo de cambio del guarani con relacion a dicha moneda.
se podrian generar costos adicionales en el servicio de lu deuda,

Del mismo maodo, se prevé la autorizacion expresa al Poder Fjecutivo pare
emitir nuevos Titulos de Denda del Tesoro Phblico, sin requeriy para su emision la
previa autorizacion por ley del Presupuesto General de la Nacion esiahlocido en w"
Articulo 11 de la Ley N® 350972013, por encima del monmo autorizado en lu Luy
Presupuesio para la emision de Tindos de Deuda del Tesoro Pablico. hasia el limite mf
A0% de la suma del valor nominal de todos los titulos va emitidos v en circidacion: esto
obedece a gue las operaciones tendientes a administrar devda son de pendivntes de

condiciones venlagjosas que se presenten en el mercado v de este maodo el monto de lus
emisiones de nuevos titulos estara por encima del monto amorizado annalmente en la
Ley de Presupuesto. Las emisiones en el marco del prexente provecto de Lev podran
realizarse para rescatar los Titulos de Deuda del Tesoro Piblico emitidos tanio en of
pais como en el exterior. asi como en guaranies o en moneda exiranjera. De este modo,
se contribuye a mitigar los pugos de la deuda en un determinudo aito. mediante fo
cwtorizacion al Puder Ejecutivo de administrar la deuda piblica.

-Aclarar que todas tas contrataciones de servicios relativas a operaciones
necesarias para los fines de adminisirar la deuda piiblica, estin comprendidas en lo
dispuesto por el Arriculo 2°, Inciso ¢), de la Ley N° 20512003, «De Contrataciones
Piblicasy, y que los gastos derivados de la emision v colocacion de Titwlos de Deuda
del Tesoro Publico asi como los emergentes de las operaciones de administracion de
la deuda publica awrorizaduas, podran ser deducidos del resuitante de lus coloc aciones,
debiendo ser regularizados contablemente por el Ministerio de Hacienda.

~Facultar al Ministerio de Hacienda a establecer los mecanismos
presupuestarios v contables f(qilc’ilmm para ¢f e g{:\iuw\m {::}3 operaciones de
administracion de la dewda priblica, )
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~Establecer disposiciones complementarias a la Ley N° 50972013 y dar
certeza mediante la incorporacion de disposiciones sobre informe de vperaciones de
administracion de la deuda piblica. sobre el régimen tributario. lu legistacion y
jurisdiceion aplicables que no contempla la ley aciual v por ello deben introdicivse aio
tras ano en la Ley de Presupuesio General de la Nacion, v que mediante el presente
provecio de Ley se amoriza al Poder Ejecutivo, a través del Ministerio de Hacienda, o
suseribiv, otorgar documentos v demas diligencias necesarias paru Hevar adelante fas
operaciones de administracion de la devda piblica,

Pese a ser un actor relativamente myevo, Paraguay se hu afianzade en ol
mercado de diudos publicos a nivel internacional. En vista de las necesidades de
Jinanciamiento para el desarrollo propias de la ecconomia v la tendencia puositiva del
crédito nacional, entre otras consideraciones. los titulos en cuesiion serdn
herramivnta cada vez mas idénea para atraer recursos al erario, siemipre gue lay
condiciones de colocucion sean vemiajosas v se garantice ung gestion prudente del
riesgo.

Al aprobarse este provecto se mejorara la ley actual wormdndola acorde o
los desafios en el escenario gque se describe; la administracion serd capaz de gestionar
eficientemente la deuda v 1onto la ciudadania en general, como Geienes engan nierds
en los Titulos de Deuda del Tesoro Piblico contardn con wavenr sepnridad furidica en
aspectos relevantes atingenies a los mismos,

~Aurorizar la realizacién de operaciones afingentes a los titulos de deadu,
tanto primarias como derivadas y las de administracion de lo deuda publica, a precios
iguales, superiores o inferiores al valor par o valor nominal, pura gue la administracion
cuente con la eficiencia transaccional v la agifidad de aceion v reaccion gue requieren
los mercados financieros.,

La oscilacién de los mercados. especificamente de las tasas de interds,
Justifica que en determinados escenavios el Esiado debu adjudicar titulos a precios
ii'gf;i*rimm’.s" ol valor par o valor nomingl, o rescatarios o precios superiores of misie
valor,

Lsta justificacion se extiende a lu administracion de la denda, respecto de
fe cual las mejores praciicas internacionales reconocen quer calgunos gobicrnos e
beneficiarian si acepiaran costos de financiamiento mas altos prtra mesiiener of riesgo

de pefinanciacion bajo controls
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~Autorizar al Poder Ejecutive, a travéy del Ministerio de Hacienda
¥ como medidas administrativas, o readizar modificaciones presupuestarias con
cardcter excepcional a lo esiablecido en el Articulo 23 de la Ley N° 1535/99,
habilitando al Poder Ejecutivo a realizartas mediante decreto del Presidente de la
Repiiblica, debiendo, no  obstante, ser informado al Congrese  sobre  tales
modificaciones.

Por lo expuesto precedentemente y por lus razones que Fuestra
Honorabilidad podra upreciar, se somete a consideracion de ese Alto ¢ ‘uerpo Legistativo
el proyecto de Ley «Que modifica y amplia la Ley N 30972013, “Que dispone
medidus de Modernizacion de ta Administracion Financiera del Estado 1 oestablece
el Régimen de Cuenta Unica y de los Titulos de Deudn del Tesoro Piblice”, y
establece disposiciones legales complementarias para la Administracion de la Deuda
Puablicay., de conformidad con las disposiciones del Ariiculo 238, Numeral 3). de la
Constitucion Nacional,

Lhos guarde a Vuestra Honorabilided

Ay,
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A Su Excelencia

Pedro Alliana Rodriguez,

Presidente de la Honorable Camara de Diputados
Palacio Legistativo
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Seiior Presidente:

Con sumo agrado me dirijo a Vuestra Honorabilidad, a fin de someter a
estudio y consideracion de ese Alto Cuerpo Legislativo el proyecto de Ley «Que
modifica y amplia la Ley N° 5097/2013, “Que dispone medidas de modernizacion de
la administracion financiera del Estado y establece el Régimen de Cuenta Unica y
de los Titulos de Deuda del Tesoro Publico”, y establece disposiciones legales
complementarias para la Administracion de la Deuda Publica».

Al respecto, el Poder Ejecutivo se permite exponer al Honorable Congreso
Nacional las razones por las cuales se fundamenta esta solicitud:

- : El proyecto de Ley fue redactado teniendo en cuenta que la Ley N°
' 5097/2013 ha avanzado el concepto y promovido el manejo y desarrollo de los Titulos
= . de Deuda del Tesoro Publico como herramientas de las finanzas de la Nacion.

El financiamiento del desarrollo de los paises esta conformado por el ahorro
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= (‘) doméstico y el ahorro externo, y el mismo evoluciona en lo que respecta a las fuentes a
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2 L través del tiempo.
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£ Sl 9l En las primeras etapas del desarrollo del financiamiento con ahorro externo

- 1Y ?% G es usual que los paises utilicen recursos de los organismos multilaterales, en condiciones

£ <2 Ol O habitualmente concesionales o semi-concesionales.
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° Y A Sin embargo, a medida que un pais avanza en su nivel de desarrollo
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R M e socioeconomico, tipicamente el financiamiento multilateral va perdiendo fuerza relativa
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B o © || frente al financiamiento de mercado.
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Este fenomeno se produce por dos razones principales: i) las necesidades de
Jinanciamiento del desarvollo aumentan; y ii) se van perdiendo lineas de crédito
concesionales a medida que la economia del pais va creciendo, depido a que este tipo
dq financiamiento esta destinado a paises con un nivel de desa{roll bajo.
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