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1. RESUMEN EJECUTIVO: DESEMPENO GENERAL DE LA DEUDA PUBLICA

Al 31 de diciembre de 2017, el saldo de la deuda publica ascendié a US$23,373.6
millones, lo que representa una disminucion de US$6.6 millones (0.3%) respecto al
saldo registrado al cierre del tercer trimestre 2017 y un aumento de US$1,771.9
millones (8.2%) respecto al saldo registrado al cierre de diciembre 2016.

El servicio de la deuda publica acumulado al cierre de 2017 ascendi6é a US$3,013.7
millones; US$989.0 millones mas de lo registrado al cierre del trimestre anterior y
US$251.8 millones por encima de lo registrado al cierre de la vigencia fiscal 2016.
Durante el tltimo trimestre 2017 se destinaron US$156.7 millones (15.8%) a pagos
de intereses y comisiones y US$832.5 millones (84.2%) a pagos de principal, entre
los cuales se destaca la amortizacion de la Linea de Crédito contratada con el
Banco Nacional de Panama (BNP) por US$500.0 millones, para el financiamiento
de las necesidades estacionales durante la vigencia fiscal 2017.

El costo promedio ponderado del portafolio de la Repuiblica al cierre de diciembre
2017 fue de 4.80%, reflejando una disminucioén de tres puntos basicos (pbs) en
comparacion al presentado en diciembre 2016. El costo promedio ponderado de la
deuda interna aument6 en diez puntos basicos, mientras que el de la deuda externa
disminuy6 en 7 puntos basicos, en comparacion al registrado en la vigencia fiscal
2016.

El indicador de tiempo promedio de Re-fijacion de la tasa de interés total (ATR) al
cierre de diciembre 2017 fue de 8.24 afios, con un aumento de 0.19 afios en
comparacion con el cierre de 2016. Mientras que el indicador de vencimiento
promedio de la deuda total (ATM) a diciembre 2017 fue de 9.49 afios, aumentando
en 0.47 afos al compararlo con diciembre 2016.

A diciembre 2017, la deuda publica interna representd el 21.3% de la deuda total,
reflejando una disminucion de 0.4% al compararlo con diciembre 2016, mientras
que la deuda publica externa represento el 78.7% de la deuda total, reflejando una
disminucién de 0.5% en comparacion con diciembre de 2016.

Deuda piiblica, cambio neto, USSMM

(enero—diciembre 2017)

Perfil de la Deuda

(a diciembre 2017)

Composicion de la Cartera

Composicién de Cartera de Deuda

® Deuda Externa
& Mercado de capitales doméstico
Otro financiamientos interno

Composicion por tipo de cambio

Composicion por Tipo de Cambio

= Deuda en US$ (B/.)
= Deuda en Otras Monedas

Composicion por tasa de interés

Composicion por Tasas de Interés

W Deuda a Tasa Fija
m Deuda a Tasa Variable

Deuda piblica, saldo por acreedor, USSMM

(al 31 de diciembre 2017)

Montos Financiamiento Privado | 0.9
Detalle q
(en millones)
Proveedores | 6.0
Financiamiento Bruto - Aumento en Deuda Publica 3,631.7
Financiamiento por acreedores publicos 1,403.7 Bancos Oficiales 113.1
Multilaterales / Bilaterals 903.7 .
uiilaterales [ Bilaterales Bilaterales I 195.0
Financiamiento de Bancos Oficiales 500.0
Financiamiento por acreedores privados 2,228.0 Letras del Tesoro 288.0
Banca Comercial 47.3
Letras del Tesoro 288.0 Banca Comercial 613.2
Notas del Tesoro 1185 Notas del Tesoro 2,061.0
Bonos Globales 1,422.2
Bonos del Tesoro 352.0 Bonos del Tesoro
Amortizaciones - Disminucién en Deuda Publica 1,882.4 Multilaterales
Financiamiento por acreedores publicos 1,102.5
Financiamiento de Bancos Oficiales 718.5 Bonos Globales
Multilaterales / Bilaterales 384.0
Financiamiento por acreedores privados 779.9 Fuente: MEF/ Direccién de Financiamiento Publico
Bonos Globales 345.5 . A
Costo Promedio Ponderado de la deuda piiblica
Letras del Tesoro 252.0
Financiamiento Privado 22 =~ CostoPromedioPonderado ______ Varacon ...
Costo Promedio Ponderado Variacién
(o] t g Variacién Anual
Proveedores 20 CHEPO 31-dic-16 30-sep-17 31-dicA7 Trimestral ariacion Anual
Banca Comercial 178.2 Deuda Publica Externa 4.90% 4.84% 0.02% -0.06%
Variacién cambiaria 22.6 Deuda Piblica Interna 457% 467% 0.09% 0.10%
Cambio Neto en la Deuda Publica Total 1,771.9
Total de Deuda Publica 4.83% 4.80% 0.03% -0.03%

Fuente: MEF/ Direccion de Financiamiento Publico

Fuente: MEF/ Direccién de Financiamiento Publico
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2. SITUACION DE LA DEUDA PUBLICA
2.1 Movimientos del Periodo

El servicio de la deuda publica total correspondiente al cierre de diciembre 2017, ascendi6é a US$3,013.7 millones, de
los cuales US$1,813.3 millones corresponden a pagos de deuda externa y US$1,200.4 millones a pagos de deuda
interna.

Dentro del servicio de la deuda externa para el cuarto trimestre 2017 con los organismos multilaterales se destacan
los pagos de principal sobre préstamos del Banco Interamericano de Desarrollo (BID) por US$43.4 millones, Banco
Internacional de Reconstruccion y Fomento (BIRF) por US$17.1 millones, Banco de Desarrollo de América Latina
(CAF) por US$16.9 millones; y el pago en concepto de intereses por US$51.0 millones de los Bonos Globales 2020-
10.75%, 2034-8.125%, 2047-4.5% y 2053-4.30%. Es importante mencionar los pagos a principal de los préstamos
con la Banca Comercial por US$46.2 millones, entre los cuales resaltan Madden Colén y la Linea 1 del Metro de
Panama.

En cuanto al servicio de la deuda interna, durante el cuarto trimestre 2017 se destacan los pagos de intereses de las
Notas del Tesoro 2018-5% - 2019-3% y del Bono del Tesoro 2024-4.95% por US$54.4 millones.

El efecto de la variacion cambiaria sobre la cartera de préstamos externos de la Republica aumento el saldo de la
deuda publica en US$22.6 frente al cierre de diciembre 2016. Lo anterior estd asociado principalmente
al fortalecimiento del Yen Japonés (JPY) a lo largo del afio, especificamente luego de oficializarse la victoria de
Shinzo Abe en las elecciones parlamentarias de octubre, sumado a la decision del Banco de Japon de dejar la tasa de
interés sin cambios en —0.1%, en linea con las expectativas del mercado en el mes de diciembre.

Deuda piiblica por sector, USSMM Variacion del USD/Yen

(enero - diciembre 2017)

(al 31 de diciembre 2017)

Acreedor Saldo Porcentaje
Total 23,373.6 100.0%
Gobierno Central 23,229.8 99.4%
Instituciones Descentralizadas 143.8 0.6% HJV\ii;SS
1s lu o
DEUDA PUBLICA EXTERNA 18,366.3 78.6% J \ Mo N e s PN g
Gobierno Central 18,366.3 78.6% 0 mo™ ’ S i
Acreedores Publicos 5,274.9 22.6% :
Multilaterales 5,080.0 21.8% 105 105
Bilaterales 194.9 0.8% WM
Acreedores Privados 13,0914 56.0% 100 100

Bonos Internacionales 12,478.2 53.4%

Banca Comercial 613.2 2.6% 9 - - - 95
DEUDA PUBLICA INTERNA 4,863.5 20.8% oo .
Gobierno Central 4,863.5 20.8% Fuente: Boombery

Acreedores Publicos 0.0 0.0% Servicio de la Deuda Piiblica

Financiamiento de Bancos Oficiales 0.0 0.0% (al 31 de diciembre 2017)

Acreedores Privados 4,863.5 20.8%

Letras del Tesoro 288.0 1.2% u Capital Intereses H Comisiones

Notas del Tesoro 2,061.0 8.8%

Bonos del Tesoro 2,514.5 10.8%

Financiamiento Privado 0.0 0.0%

DEUDA PUBLICA EXTERNA 23.8 0.1%
Instituciones Descentralizadas 23.8 0.1%
Acreedores Publicos 23.8 0.1%
Multilaterales 23.8 0.1%
Bilaterales 0.0 0.0%
DEUDA PUBLICA INTERNA 120.0 0.5%
Instituciones Descentralizadas 120.0 0.5%
Acreedores Publicos 113.1 0.5%

Financiamiento de Bancos Oficiales 113.1 0.5%

Acreedores Privados 6.9 0.0% Nota: excluye la linea de crédito en el capital de diciembre

Proveedores 6.0 0.0% Fuente: MEF / Direccién de Financiamiento Publico

Financiamiento Privado 0.9 0.0%

Fuente: MEF/ Direccion de Financiamiento Publico
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2. SITUACION DE LA DEUDA PUBLICA

2.2 Negociacion y Contratacion de Empréstitos

La Republica de Panama, a través de la Direccion de
Financiamiento Publico, suscribio en el mes de diciembre
dos (2) operaciones alineadas al Plan Estratégico de
Gobierno: la primera basada en la Segunda Fase del
Programa de Saneamiento de Arraijan y La Chorrera en
Panama Oeste, con el Banco Europeo de Inversion (BEI)
para el “Programa de Saneamiento de Panamd Oeste—
Burunga” por un monto de hasta US$50.0 millones y la
segunda enfocada en un Préstamo Programatico (PBL)
denominado “Programa de Apoyo a la Modernizacion y
Transparencia de la Gestion Financiera del Estado” con la
Corporacion Andina de Fomento (CAF) por un monto de
US$250.0 millones, con el objetivo de apoyar el presupuesto
general del Estado para las vigencias fiscales 2017 -2018.

Durante este mes se negocid con el Instituto de Crédito
Oficial, a través de la Agencia Espaiiola de Cooperacion
Internacional para el Desarrollo (AECID), una operacion por
US$50.0 millones para financiar parcialmente el ‘“Programa
de Saneamiento de los Distritos de Arraijan y La Chorrera”.

Por otro lado, se negociaron cuatro (4) operaciones con el
Banco Interamericano de Desarrollo (BID): dos (2)
enfocadas al Programa “Apoyo para la Conservacion y
Gestion del Patrimonio Cultural y Natural”, que seran
ejecutadas por el Instituto Nacional de Cultura (INAC) y el
Ministerio de Ambiente (MIAMBIENTE) por US$107.0
millones, otra por un monto de hasta US$250.0 millones
dirigida al “Programa de Mejora y Gestion Operativa del
Instituto de Acueductos y Alcantarillados Nacionales
(IDAAN) en el Area Metropolitana de Panama” y por ultimo
una por US$100.0 millones para el “Programa Mejorando la
Eficiencia y Calidad del Sector Educativo”, misma que sera
ejecutada por el Ministerio de Educacion (MEDUCA).

Financiamiento Suscritos y Negociados en US$ MM
(octubre — diciembre 2017)

Acreedores

Programa / Proyecto
BID

CAF

AECID

BEI

Ejecutor

Operaciones Suscritas:

Programa de Saneamiento de
Panamé Oeste-Burunga

50.0

MINSA

Programa de Apoyo a la
Modernizacion y Transparencia de
la Gestion Financiera del Estado

250.0

MEF

Operaciones Negociadas:

Programa de Saneamiento de los
Distritos de Arraijan y La Chorrera

50.0

MINSA

Programa de Mejora a la Gestion
Operativa del IDAAN en el Area
Metropolitana de Panama

250.0

IDAAN

Apoyo para la Conservacion y
Gestion del Patrimonio Cultural y
Natural

INAC

Apoyo para la Conservacion y
Gestion del Patrimonio Cultural y
Natural

62.0

MIAMBIEN-
TE

Programa Mejorando la Eficiencia y

Calidad del Sector Educativo 100.0

MEDUCA

Programa de Gestion de Aguas
Residuales de los Distritos de
Arraijan y La Chorrera

75.0

MINSA

Programa de Gestion de Aguas
Residuales de los Distritos de
Arraijan y La Chorrera

50.0

MINSA

Total 457.0

375.0

50.0

50.0

Fuente: MEF / Direccién de Financiamiento Publico

Adicionalmente, con la Corporacion Andina de Fomento (CAF) se negociaron dos (2) operaciones para el “Programa
de Gestion de Aguas Residuales de los Distritos de Arraijan y La Chorrera” ejecutadas por el Ministerio de Salud

(MINSA), por montos de US$75.0 y US$50.0 millones.

Durante el afio 2017 la Republica de Panama logré suscribir siete (7) operaciones destinadas a proyectos sociales por
un monto total de US$672.34 millones, alineados al Plan Estratégico de Gobierno en los sectores de Salud, Transporte

y Educacion.

Operaciones Suscritas - 2017
por sector (US$ 672.34 Millones)

Transporte
21%

Educacion
11%

Salud
68%

= Salud

Educacion

® Transporte

Operaciones Suscritas - 2017
por acreedor (U$$672.34 Millones)

CAF

10%

BID
22%
BCIE = BEI mBID =BIRF = CAF

= Banca Comercial

\ 2

Banca Comercial

BEI
8%

20%

BCIE
15%
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2. SITUACION DE LA DEUDA PUBLICA

2.3 Cooperacion Técnica Internacional

En el ultimo trimestre del afio 2017, se negociaron ocho (8) Cooperaciones Técnicas No Reembolsables (CTNR), por
un monto hasta de US$2.7 millones, de las cuales cinco (5) fueron otorgadas por el Banco Interamericano de
Desarrollo (BID), destacandose la segunda fase del proyecto “Incorporacion de la Conservacion y Biodiversidad
mediante el Ecoturismo de Bajo Impacto en el Sistema Nacional de Areas Protegidas (ECOTUR II) por US$750.0 mil,
cuyos recursos provienen del Fondo Global para el Medio Ambiente (GEF por sus siglas en inglés). Otras iniciativas
que resaltamos son Desarrollo Urbano Integral de Ciudades Emergentes, ejecutada por la Autoridad de Turismo de
Panama por US$750.0 mil, Industrias Culturales y Creativas (CCI), presentada por el Instituto Nacional de Cultura
US$450.0 mil y Capacidad Institucional para el Planeamiento Multisectorial y la Promocion de la Productividad por
US$450.0 mil.

Por otro lado, el Banco de Desarrollo para América Latina (CAF), otorgd US$240.0 mil a la Empresa de Transmision
Eléctrica, S.A. (ETESA) para llevar a cabo un Analisis de la Competitividad del Sistema y Reingenieria del Gobierno
Corporativo, Estructura Organizacion y del Régimen de Contrataciones. También, se suscribio un Convenio de CTNR
con la Autoridad Maritima de Panamé y el Ministerio de Economia y Finanzas (MEF) en representacion de la
Republica de Panama para potenciar y desarrollar una estrategia integral de competitividad del sector maritimo
portuario.

Adicionalmente, con el apoyo del Banco Mundial se realizé una consultoria para la Implantacion de la Gestion Integral
de Riesgos para la Direccion de Tecnologia e Informaticas en la DGI del MEF por US$30.0 mil.

Durante el afio 2017, a través de las Instituciones Financieras Internacionales (IFI's) antes citadas se gestionaron un
total de veinte (20) CTNR que ascienden a la suma de US$7.5 millones, de las cuales se aprobaron catorce (14) que
contribuyen al fortalecimiento de las capacidades gubernamentales, asi como a mejorar la calidad de vida de la
poblacion panamena. Cabe destacar que el BID aporté US$7.2 millones, equivalentes al 95% del total.

Cooperaciones Técnicas No Reembolsables

Cooperaciones Técnicas No Reembolsables
seguin Sector (enero - diciembre de 2017)

seguin Organismo (enero - diciembre de 2017)

INDUSTRIA,
COMERCIO Y
TURISMO
16%

CAF 4%

AMBIENTE

22% BM 1%

TRANSPORTE
7%
SALUD
6% EDUCACION
TRABAJOY 18%
BIENESTAR o
SOCIAL BID 95%
4%
ENERGIA
10% FINANZAS
17%

Fuente: MEF/Direccion de Financiamiento Publico Fuente: MEF/Direccion de Financiamiento Publico

Con la Agencia de Cooperacion Internacional de Japon (JICA), a través del Programa de Becas se aprobaron veintiiin
(21) cursos en Japon, beneficiando a treinta y cuatro (34) funcionarios. Adicionalmente, en el afio 2017 se recibieron
trece (13) voluntarios especialistas en areas de educacion, ambiente, deporte, desarrollo rural, quienes brindaran apoyo
por un periodo de dos afios en diferentes Instituciones, en el marco del Programa de Voluntarios Japoneses.
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3. EJECUCION FINANCIERA DE PRESTAMOS EN PERIODO DE DESEMBOLSO

Para el cierre del cuarto trimestre de la vigencia fiscal 2017, los préstamos para proyectos de inversion social
desembolsaron un total de US$215.5 millones concernientes al Gobierno Central y las Instituciones Descentralizadas,
es decir el 81% del Presupuesto Modificado de US$267.5 millones.

Préstamos en Periodo de Desembolso por Acreedor

Acumulado al 31 de Diciembre de 2017

MONTO (EN MILLONES DE US$)
QBRI RRHECTOS VIGENCIA PRESUPUESTO ACUMULADO

EXPIRADA 2016 MODIFICADO 2017 VIGENCIA FISCAL
2017
SUB TOTAL $3.1 $199.6 $163.3

BANCO INTERAMERICANO DE DESARROLLO (BID) $0.7 $94.1 $75.1
Saneamiento de la Ciudad y la Bahia de Panama $0.7 $0.44 $0.44
Innovacion en la Infraestructura Escolar $11.36 $10.14
Infraestructura Vial del PPP para la Competitividad Fase - Il $10.80
Espacios Educativos y Calidad de los Aprendizajes $2.45 $2.45
Programa Multifase de Inversion Agua Potable y Saneamiento $2.43
Saneamiento de la Bahia- Fondo Chino $6.11 $6.11
Saneamiento de la Bahia $17.26 $17.26
Programa de Blectrificacion Rural Il $3.27 $3.27
Programa de Blectrificacion Rural Il -Fondo Chino $5.41 $3.36
Programa de Inclusion y Desarrollo Social $4.57 $4.57
Programa de Fortalecimiento de Redes Integrales de Salud $30.00 $27.54
Saneamiento de los Distritos de Arraijan y la Chorrera

BANCO INTERNACIONAL DE RECONSTRUCCION Y FOMENTO (BIRF) $2.3 $10.4 $3.8
Eficiencia del Sector Publico $2.3 $9.70 $3.80
Proyecto de Sistema de Proteccion e Inclusion Social $0.11
Gestion de Aguas Residuales para Burunga $0.55

CORPORACION ANDINA DE FOMENTO (CAF) $0.0 $94.2 $84.3
Restauracion de Cuencas Hidrograficas $3.78 $2.87
Infraestructura Educativa $16.14 $10.71
Programa de Saneamiento de la Ciudad y la Bahia $32.00 $30.71
Saneamiento de la Bahia de Panama - Il Médulo Planta de Tratamiento de Aguas Residuales $14.60 $13.50
Saneamiento de la Bahia de Panama - Il Etapa de Redes de Alcantarillados Sanitario Panama Norte $5.09 $4.16
Saneamiento de la Bahia de Panama - Il Etapa de Redes de Alcantarillados Sanitario Panama Norte I $9.45 $9.20
Gestion de Aguas Residuales para Burunga y Arraijan Cabecera $13.16 $13.16
Proyecto del Instituto Técnico Superior del Este (ITSE)

Fuente: MEF/ Direccién de Financiamiento Piblico

INSTITUCIONES DESCENTRALIZADAS
MONTO (EN MILLONES DE US$)

e N L R ECIoS VIGENCIA PRESUPUESTO VIGA;:JCI\:I:II_:II;?:(ZL

EXPIRADA 2016 MODIFICADO 2017 2017

SUB TOTAL $67.9 $52.2

BANCO INTERAMERICANO DE DESARROLLO (BID) $19.5 $13.3
Programa Multifase de Inversién Agua Potable y Saneamiento IDAAN $11.3 $9.4
Innovacién para la Inclusién Social y la Productividad $6.0 $1.7
Programa Panama en Linea $2.2 $2.2
BANCO INTERNACIONAL DE RECONSTRUCCION Y FOMENTO (BIRF) $7.4 $6.5
Programa de Inversiones para el Sector de Agua Potable $7.4 $6.5

CORPORACION ANDINA DE FOMENTO (CAF) $41.0 $32.4
Programa de Inversiones para el Sector de Agua Potable $20.8 $20.8

Programa de Acueductos y Alcantarillados Nacionales (PAY SAN) $20.20 $11.60

Fuente: MEF/ Direccion de Financiamiento Publico

Cabe destacar que durante los meses (enero-abril) del afio 2017 se registraron desembolsos correspondientes a
reservas aprobadas a diciembre 2016 (vigencias expiradas) por US$3.1 millones, de los cuales US$2.3 millones se
destinaron para el Programa de la Mejora a la Eficiencia del Sector Publico y US$0.71 millones del Programa de
Saneamiento de la Ciudad y la Bahia de Panama.
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4. DESEMPENO DEL MERCADO DE CAPITALES

4.1 Mercado de Deuda Internacional

En el cuarto trimestre de 2017, los Bonos Globales
denominados en dolares no experimentaron cambios
significativos, a pesar de que la Reserva Federal de
EE.UU. decidi6 aumentar por tercera vez en el afio su
tasa de interés de referencia del rango de 1.00%-1.25%
a 1.25%-1.50% en su reunion en diciembre.

No obstante, al cierre del 2017, en comparaciéon con
diciembre 2016, los Bonos Globales experimentaron una
disminucién en sus rendimientos de 34 puntos basicos
(pbs) en promedio, lo cual es evidenciado en el
aplanamiento de la curva externa tanto en el mediano y
largo plazo. Aunado a esto, el incremento de los
rendimientos de los Bonos del Tesoro de EE.UU. ha
tenido como consecuencia que el “G-spread” de los
Bonos Globales 2028 y 2053 hayan disminuido 69 pbs y
53 pbs respectivamente.

Desempeiio del indice del dolar (DXY1) (enero - diciembre 2017)

102.78

Dic 16 -Dic 17

Fuente: Bloomberg

Por otro lado, el indice del dolar registré una caida anual
del 10.3% frente a una canasta de las principales
monedas, su peor desempefio en mas de una década,
principalmente debido a las preocupaciones de los
inversionistas sobre la capacidad del Presidente Donald
Trump de impulsar sus politicas fiscales y ante la
probabilidades de que la FED pueda implementar tres
aumentos a su tasa de referencia en el 2018 en un
ambiente inflacionario por debajo de la meta del 2%.

En contraste, durante el cuarto trimestre los precios del
petréleo volvieron a subir a niveles similares al 2015,
por encima de los US$60.0 délares por barril, apoyado
por un dolar debilitado y el recorte de produccion
pactado por la OPEC.

Adicionalmente, en el cuarto trimestre del ano se
suscitaron diversos eventos, entre los que se destacan la
designacion de Jerome Powell como sucesor de Janet
Yellen para liderar la FED; el aumento de tasas del
Banco de Inglaterra en mas de una década; y el anuncio
del Banco Central Europeo de reducir las compras de su
programa de estimulo econdémico.

Precio y rendimientos de los Bonos Globales mas liquidos

Saldo Precio (%) Rendimiento (%)

Bonos Globales Cuptn (en millones e sD) (1162 %€ it sep17 aiet7 | FTEME gosg separ aicar
Bono Global 2020 5.200% 1,154.53 99.79 107.2 1077 1055 523 27 18 25
Bono Global 2024 4.000% 1,250.00 99.46 1016 1067 1063 4.09 37 29 3.0
Bono Global 2025 3.750% 1,250.00 98.86 994 1046 1043 3.89 38 31 31
Bono Global 2026 7.125% 980.00 98.19 1236 1290 1284 730 4.0 31 31
Bono Global 2027 8.875% 975.00 99.58 1371 1452 1454 8.92 45 35 34
Bono Global 2028 3.875% 1,253.99 99.02 98.1 1047 1046 3.98 41 33 33
Bono Global 2029 9.375% 95143 99.92 1413 1505 1516 9.38 49 39 37
Bono Global 2036 6.700% 2,033.89 103.38 1215 1323 1335 6.44 5.0 42 41
Bono Global 2047 4.500% 1,168.29 99.76 0.0 1058 107.9 6.44 0.0 42 4.0
Bono Global 2053 4.300% 750.00 [ 100.00 899 1023 1047 430 49 42 4.0

Total 11,767.13

Fuente: Bloomberg

Evolucion del US Treasury vs aumento de tasas FED—diciembre 2017

—®—UST 30 afios UST 10 afios

FED incrementa

Rendimiento (%)

3T-15  4aT1s 1T-16  2T-16  3T-16  4T-16  1T-17  2T-17 3717 4T-17

Fuente: Bloomberg

Diferencial del G-spread? de 10 vs 30 aiios - Panama y Pares de la Region

(enero — diciembre 2017)

= PANAMA 2053 vs 2028 ——PERU 2050 vs 2027 ——— COLOMBIA 2045 vs 2027 MEXICO 2047 vs 2027

G-spread (bps)

0
29ic-16  29-ene-17 28feb-17 3l-mar-17 30abr-17  31-may-17 30jun-17  314ul-17  31ago-l7 30sep-l7  3loct-17  30-nov-17

Fuente: Bloomberg

Curva de rendimientos externa (Diciembre 2016 vs Diciembre 2017)
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Fuente: Bloomberg; MEF

1/ El dollar index (DXY) es un indice que mide el valor del délar en relacion a las divisas de sus principales socios comerciales. La ponderacion es la siguiente: Euro (EUR) 57.6%, 6

Yen (JPY) 13.6%, Libra Esterlina (GBP) 11.9%, etc.

2/ G-Spread: Diferencial interpolado entre el rendimiento del instrumento y la curva activa de Bonos del Tesoro de EEUU.
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4. DESEMPENO DEL MERCADO DE CAPITALES

4.2 Mercado de Deuda Doméstica

Durante el afio 2017, el programa de emisiones de titulos de mediano y largo plazo contd con cuatro reaperturas del
Bono del Tesoro con vencimiento en el afio 2024 y cupén de 4.95%, adjudicandose US$352.0 millones para alcanzar

un monto total emitido de US$1,150.5 millones.

De igual forma, con la finalidad de optimizar la curva de

rendimientos local, la Republica realizo la emision de la Nota del Tesoro 2023 con un cupén de 3.00%,
adjudicandose US$118.5 millones a un precio promedio ponderado de 99.63% y rendimiento promedio ponderado de

3.07%.

Por otro lado, en titulos valores de corto plazo (Letras del Tesoro), se adjudicaron US$288.0 millones con
vencimientos de 12 meses (10 subastas) y nueve meses (1 subasta), a un rendimiento promedio ponderado de 1.62%.

Precio y rendimientos de los Bonos y Notas locales

| Saldo Precio (%) Rendimiento (%)
PATTENISS g fnfechad Enfecha d
Locales (en millones de USD) a € dic-16 sep-17 dic-17 a € dic-16  sep-17  dic-17
Emisién Emision
Panota 2018 5.000% 669.60 102.60 1042 1024 1012 456 20 15 23
Panota 2019 3.000% 607.70 100.20 101.2 1017 1009 295 25 21 24
Panota 2021 4.875% 665.20 102.56 1062 1084 1063 445 33 24 27
Pabont 2022 5.625% 1,364.04 11033 1104 1136 1122 439 36 29 28
Panota 2023 3.000% 118.50 99.90 00 1000 993 439 0.0 00 31
Pabont 2024 4.950% 1,150.50 99.62 1060 109.7 1093 5.00 40 36 33
Total 457554

Fuente: MEF / Direccién de Financiamiento Publico

Al cierre de 2017, la compra y venta de titulos valores
en el mercado secundario alcanz6 la suma de US$658.4
millones. La Panota 2019, fue el instrumento con
mayor volumen negociado representando un 44% sobre
el total; seguido del Pabono 2022 la cual
representd un 28%.

En el ultimo Ranking del Programa de Creadores de
Mercado, Citibank, S.A. y Valores Banistmo, S.A.
lograron la condicion de Creadores de Mercado
destacandose en las mediciones del mercado primario y
secundario.

A diciembre de 2017, el sector publico mantiene un
62% de los titulos de deuda publica, mientras que el
sector privado mantiene un 38%. Del monto reportado
por el Banco Nacional de Panama, US$1,688 millones
(35%) corresponden a tenencias de la Caja de Seguro
Social en Notas y Bonos del Tesoro sobre el total de los
titulos de deuda publica.

Tenedores Indirectos de Titulos de Deuda Piblica (A diciembre de 2017)
%

Entidad Notas

1,111.89

Bonos
540.54

Total
1,848.06

Letras
195.63

Sector Privado 8.00%

Bancos Privados 184.75 621.77 186.74 993.26 20%)
Administradoras de Inversiones 82.01 77.40 159.41 3%
Fondos de Pensién 142 13.90 - 15.32 0%
Sociedades de Inversion 0.98 226 - 3.24 0%

e Anénimas y F i 7.16 6.36 - 13.53 0%
Personas Naturales 1.51 - - 1.51 0%
Compariias de Seguros 47.71 27.39 4.73 79.83 2%
Fideicomisos 10.40 136.60 147.00 3%
Otros 6.54 33.45 417 44.16 1%
Euroclear Bank 198.05 192.77 390.82 8%
Sector Piblico 1,974.00 949.11 9237  3,015.48 62.00%
Caja de Ahorros 76.77 - - 76.77 1.58%)
Caja de Seguro Social 31.90 54.98 - 86.89 1.79%
Banco Nacional de Panamé (1) 1,865.32 894.12 92.37 2,851.81 58.64%)

2,514.54  2,061.00 288.00

4,863.54

(1) En bonos del tesoro, BNP reporto US$1,145.2 millones correspondiente a posiciones de CSS; de igual forma en notas
del tesoro reportaron US$542.9 millones .

Fuente: MEF / Direccién de Financiamiento Publico

Colocacion de Notas del Tesoro 2023 (en millones de USS$)

Posturas

Fecha Recibido |Adjudicado| ' ' REP
26/9/17 160.01 60.00 100.03% 2.99%
24/10/17 41.25 36.50 99.41% 3.11%
21/11/17 31.75 22.00 98.91% 3.21%
Total 233.01 118.50 99.63% 3.07%

Fuente: MEF/ Direccién de Financiamiento Publico
Posturas

[Focin) Recibidas  Adjudicadas [AAR [NAR
7-feb-17 135.00 60.00 98.41% 1.600%
7-mar-17 146.00 35.00 98.39% 1.618%
4-abr-17 140.50 49.50 98.39% 1.618%
25-abr-17 105.50 38.50 98.47 % 1.540%
9-may-17 85.89 20.00 98.44% 1.567%
6-jun-17 56.50 20.00 98.82% 1.574%
18-jul-17 64.50 20.00 98.34% 1.669%
8-ago-17 62.63 15.00 98.27% 1.741%
5-sep-17 50.75 10.00 98.29% 1.720%
3-oct-17 51.25 10.00 98.29% 1.730%
14-nov-17 45.50 10.00 98.17% 1.840%
Total 944.01 288.00 98.41% 1.62%

Fuente: MEF / Direccién de Financiamiento Publico

Monto negociado acumulado en millones de US$ ( enero-diciembre 2017)

11.88
6.7
T
29.5
2.15
VT 102.80
14.58 B
18.70 10.24
37.35
17.74
5.45
11.25

3.97
ler. Trim. 17 2do. Trim. 17 3er. Trim. 17 4ato. Trim.17

B Panota 2018 M Panota 2019 M Panota 2021 ™ Panota 2023 ¥ Pabono 2022 M Pabono 2024

Fuente: MEF / Direccién de Financiamiento Publico

Colocaciones en el Mercado Primario por Creador de Mercado (US$ MM)

72.85
68.00

67.20
Gise 66.85
31.00 31.00
1200 566 14.50 oo
e 7.50 -
20 25 100
86 citi Geneva Valores B. MMG Muktis. prival BNP Global V.

Nota: Excluye Letras del Tesoro.
Fuente: MEF / Direccién de Financiamiento Publico
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5. ANALISIS DE LOS RIESGOS FINANCIEROS DE LA DEUDA PUBLICA
5.1 Riesgo de Crédito

Al cierre del 2017, los principales indicadores de riesgo de crédito, reflejaron un desempefio positivo para la
Reptiblica, apoyados fundamentalmente en el crecimiento de la economia panamefia y la consolidacion fiscal. Estos
factores contribuyeron a que la agencia calificadora Moody’s mejorara la perspectiva de la Republica, la cual paso de
estable a positiva, reafirmando el grado de inversion Baa2.

El indicador de riesgo soberano EMBIG' de la Republica de Panama, se posiciond en 119 pbs, al 30 de diciembre del
2017, siendo inferior en 68 pbs al compararse con el cierre de diciembre 2016. Frente a los principales pares
latinoamericanos que poseen mejor o igual calificacion de riesgo, como Colombia (173 pbs), Brasil (232 pbs) y
Meéxico (245 pbs).

EMBIG Global con Panama y sus pares Latinoamericanos Calificacion de Riesgo de S&P de Paises Latinoamericanos con economias
enero a diciembre 2017 emergentes VS el EMBIG - diciembre 2017

EMBIG ~——EMBIG PANAMA EMBIG COLOMBIA EMBIG PERU
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Fuente: Bloomberg Fuente: Bloomberg

Igual desempefio mostraron los Credit Default Swaps (CDS)?. El CDS a 5 afios de Panama, al 30 de diciembre de
2017, disminuy6 en 61 pbs respecto del cierre a diciembre 2016, situandose en 67 pbs. Al comparar la cotizacion de
este derivado con sus pares de la region, la Republica de Panama se cotizd 95 pbs por debajo a Brasil que cotizd en
162 pbs, 39 pbs menor a México que cotiz6 en 106 pbs y 5 pbs menor a Peri que cotiz6 en 72 pbs.

Credit Default Swaps (CDS) de 5 afios de Panamay sus pares Latinoamericanos Calificacion de Riesgo de S&P de Paises Latinoamericanos con economias

enero a diciembre 2017 emergentes VS el precio del CDS a 5 aios—diciembre 2017

200

. PANAMA 5 CDS ED) ——PERU 5Y CDS——COLOMSBIA 5Y CDS ——MEXICO 5¥ CDS - PHILIPPINES 5V CDS —— CHILE 5Y CDS
200 10
BRA
e
150
- .
- o -
1 g .
s 8 * MEX 1
8 2 100 4.0
I} o -
. ’
3 ©
] v »
% : oy
3 . -
. 50 e PAN
0
dc16  ene-l? febd7  mard7  abrl?  mayd? w7 17 a7 sepd? okl nowd7 AR AAE A A+ A- BB+  BBB  BBB- BB+ BB 88-
Fuente: Bloomberg Fuente: Bloomberg

'EMBIG (Emerging Markets Bonds Index) mide el diferencial de los retornos financieros de los instrumentos de deuda publica del pais respecto a los titulos de
referencia de Estados Unidos, considerados como activos “libre de riesgo”.

2 Credit Default Swaps (CDS), son instrumentos derivados que proporcionan una cobertura contra el riesgo de incumplimiento del emisor e implica una prima
pagada por el inversionista, reflejando asi la percepcion del mercado sobre la solvencia de los instrumentos de deuda.




Deuda Piiblica Trimestral, diciembre 2017

5. ANALISIS DE LOS RIESGOS FINANCIEROS DE LA DEUDA PUBLICA

5.2 Riesgos de Refinanciamiento y de Mercado

Los indicadores de riesgo de refinanciamiento y riesgo de mercado sobre la cartera de deuda de la Republica,
mostraron un desempefio favorable, en linea con la estrategia para el manejo de la deuda publica del Ministerio de

Economia y Finanzas.

Al 31 de diciembre de 2017, el monto de la deuda pactada a tasa fija asciende a US$19,395.3 millones, lo que
representa el 83% del total de la deuda, mientras el monto pactado a tasas variable alcanza los US$3,978.3 millones,

lo que representa el 17% del total de la deuda.

Perfil de amortizacion de la deuda piblica en millones de US$

(al 31 de diciembre 2017)
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Fuente: MEF/ Direccion de Financiamiento Publico

El costo promedio ponderado de la deuda total
disminuyo, pasando de 4.83% en diciembre 2016 a
4.80% para el cierre de diciembre 2017, debido a la
contratacion de nuevos préstamos a tasas variables que
dieron lugar a una disminuciéon en los costos de
financiamiento, dada la contraccion en los margenes de
la Republica.

El vencimiento promedio de la deuda total aumento a
9.49 anos al cierre de diciembre 2017, frente a los 9.02
afios registrados a diciembre 2016, esto fue producto de
la operacién de manejo de pasivo del Bono Global 2020
y la emision de un nuevo Bono Global a 30 afios, con
vencimiento en 2047 que agregd una duracion de 16.02
afios al portafolio. Del mismo modo, el tiempo promedio
de re-fijacion de la deuda total, paso de 8.05 afios en
diciembre 2016 a 8.24 afios en diciembre 2017.

La deuda contratada en dodlares estadounidenses (USD)
aumento de 97.63% a 97.78%, lo que redujo la
exposicion al riesgo cambiario frente a divisas exoticas.
Esto toma ventaja de la dolarizaciéon de la economia
panamefia, llevando el riesgo cambiario a niveles
minimos.

Principales indicadores de riesgo de la deuda piblica
(al 31 de diciembre de 2017)

Indicador

Dec-16  Sep-17
Riesgo de Refinanciamiento ¢ -l

Dec-17

Vencimiento promedio de la Deuda Externa (afios) 10.35 11.26 11.05
Vencimiento promedio de la Deuda Interna (afios) 4.24 3.82 3.73
Vencimiento promedio de la Deuda Total (afios) 9.02 9.64 9.49

Riesgo de Mercado
Tiempo promedio de re-fijacion de la Deuda Externa (afios)]  9.01 9.74 9.46

Tiempo promedio de re-fijacién de la Deuda Interna (afios) |  4.21 3.81 3.72
Tiempo promedio de re-fijacion Total ' (afios) 805 | 845 8.24
% de la deuda a tasa fija @ 83.44% | 82.80% | 82.98%
Riesgo Cambiario

% de la deuda en US$ @ 97.63% | 97.76% | 97.78%

(1) El tiempo promedio en el cual todos los flujos de pagos de principal del portafolio de la deuda estaran
sujetos a una nueva tasa de interés. Si toda la deuda estuviese contratada a tasas fijas, entonces el tiempo
promedio de re-fijacion seria igual al vencimiento promedio.

(2) Antes de “Swaps” o permutas de tasa de interés y/o de divisas.

Fuente: MEF/ Direccién de Financiamiento Piblico

Vencimientos acumulados de la deuda piiblica
(diciembre 2016 vs diciembre 2017)

38.1%

36.7%

30.5%

24.5%

20.8%
18.0%

9
14.9% 16.5%

_

Hasta 3 afios de 3 a5 afios de 52 10 afios mas de 10 afios

# Diciembre 2016 W Diciembre 2017

Fuente: MEF/ Direccion de Financiamiento Publico

Permutas de tasas de interés y/o de divisas (Swaps) ejecutados
Saldos de swaps al 31 de diciembre de 2017

Saldo del Swap Fechade Fechade Madurez

Proyectos Tasa base Tasa fija

en millones) ejecucion _efectividad afos
Madden - Colon | Etapa $0.0 LIBOR 6 meses 4.7100% | may-2008 oct-2009 4.8
Madden - Colén Il Etapa $0.0 LIBOR 6 meses 3.5100% jun-2010 oct-2011 4.8
Madden - Colén Il Etapa $0.0 LIBOR 6 meses 4.7100% | may-2008 oct-2009 4.8
Proyecto Metro de Panama $175.7 LIBOR 3 meses 1.5290% sep-2012 mar-2013 6.6
Proyecto Metro de Panama $175.7 LIBOR 3 meses 2.1100% feb-2014 mar-2014 6.6
Proyecto Metro de Panama $234.4 LIBOR 6 meses | 2.3245% (| abr-2012 jul-2012 1.7
Proyecto Metro de Panama $80.0 LIBOR 6 meses 2.9250% dic-2013 ene-2014 1.7

$665.7

Saldo del Swap Fechade Fechade Madurez

Proyectos (en millones) Cambio Tasa fija ejecucion  efectividad afos
Bono Samurai US$493.33 ¥84.12 0.00% ®  ene2011  ene-2011 31
s: to de la Ciudad y |
aneamiento de 'a Liudad y fa ¥13,900.88 ¥100.0 ¥100.00®  sep2013 | dic-2013 147

Bahia de Panama

(1) La tasa fija es un promedio ponderado de tres coberturas con contrapartes distintas.

(2) Cobertura afecta tanto pago de cupones como del principal en yenes.

(3) Cobertura afecta solo a repago del principal del tramo | del préstamo. El Estado pagara 3.16% sobre el
monto nocional en USD. Las tasas de interés no incluyen spread.

Fuente: MEF / Direccién de Financiamiento Publico
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5. ANALISIS DE LOS RIESGOS FINANCIEROS DE LA DEUDA PUBLICA

5.3 Otros Indicadores

Al cierre del ultimo trimestre de 2017, el saldo de la deuda publica neta como porcentaje del PIB se ubico en 35.7%,
un aumento del 1.5% respecto a diciembre 2016. Por otro lado, la deuda externa como porcentaje del PIB se ubicé en
29.8%, con un aumento del 0.6% respecto al afio anterior; mientras que la deuda interna se ubic6 en 8.1% igual en

comparacion con el afio previo.

Composicion de la Deuda como porcentaje del PIB

2%
40.5%

40%

37.8%

38% 3.2%  314%

36%

25 35.7%
34%

3%
3%
3%

30%

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017*

—o—Deuda Bruta/PIB  —#—Deuda Neta/PIB

Fuente: MEF/ Direccién de Financiamiento Piblico

Indicador de Cobertura de Pago de Intereses del SPNF

116 19 117

81
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I Ingresos corrientes del SPNF - M Intereses y comisiones  ===Ingresos Vs Intereses

Fuente: MEF/ Direccién de Financiamiento Publico

1/ calculado con base en la tasa anual de crecimiento compuesto (TACC) 2009—2017.

Composicion de la Deuda Internay Deuda Externa como porcentaje del PIB

(Deuda Bruta)

29.8%

8.6% 7.6% 7.8% 8.1%

5.5%

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

W Deuda Interna/PIB W Deuda Externa/PIB

Fuente: MEF/ Direccién de Financiamiento Publico

El ratio de cobertura de intereses, el cual permite medir
la capacidad de pago del servicio de la deuda,
especificamente de los intereses a través de los ingresos
corrientes que genera el Estado, ha mostrado una
tendencia al alza desde el afio 2009; observandose que
el crecimiento promedio de los ingresos ha sido mayor
al de los intereses, con un ratio de crecimiento
promedio’ de 10% vs 6%, respectivamente.

Para el cierre de diciembre 2017, el ratio de cobertura
se ubico en 10.8 wveces, ligeramente menor en
comparacion al cierre de diciembre 2016, sin embargo,
se mantiene positivo frente a los estandares
internacionales.

10
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Deuda piiblica total y transacciones del periodo, USSMM (al 31 de diciembre 2017)

g s St W e S
SubTotal de Deuda Publica 21,601.6 3,623.9 1,882.4 11313 30137 226 78 23,3736
Acreedores Publicos 51021 1,403.7 1,102.6 1623 1,264.9 8.6 0.0 54118
Acreedores Privados 16,499.6 2,220.2 7798 969.0  1,748.8 14.0 78 17,961.8
DEUDA PUBLICA EXTERNA 16,901.9 2,3704 907.7 9057  1,813.3 22.6 2.8 18,390.0
Acreedores Publicos 47704 903.7 384.0 150.3 534.3 8.6 0.0 5,298.7
Multilaterales 4,564.3 903.7 365.0 1474 5124 0.8 0.0 5,103.7
BID 2,567.3 389.2 2084 80.7 2891 0.8 0.0 2,7489
CAF 893.6 201.7 72.6 294 102.0 0.0 0.0 1,022.7
BIRF 1,000.6 3127 747 334 108.1 0.0 00 1,238.6
BEI 416 0.0 46 0.9 55 0.0 0.0 370
OFID 61.2 0.0 47 3.0 7.7 0.0 0.0 56.5
FIDA 00 0.0 0.0 00 00 0.0 00 00
Bilaterales 206.2 0.0 19.0 29 219 78 0.0 195.0
Préstamos Directos de Gobiemo 176.0 0.0 136 20 15.6 6.6 0.0 169.0
Bancos con Garantia Oficial 2712 0.0 24 08 3.2 11 0.0 26.0
Grupo de Apoyo 30 0.0 30 0.1 31 0.1 0.0 0.0
Acreedores Privados 12,1314 1,466.7 523.6 7553 1,279.0 14.0 2.8 13,091.3
Banca Comercial 7441 413 178.2 32,0 21041 0.0 0.0 613.2
Bonos Internacionales 11,387.4 1,419.5 3455 7234 1,068.9 14.0 2.8 12,4781
Global 2020 - 5.20% 1,500.0 0.0 3455 104.5 450.0 0.0 0.0 1,154.5
Global 2020 - 10.75% 30.7 0.0 0.0 3.3 3.3 0.0 0.0 30.7
Samurai 2021 - 1.81% 3546 00 00 6.6 6.6 14.0 00 368.6
Global 2023 - 9.38% 1389 00 0.0 13.0 13.0 0.0 00 138.9
Global 2024 - 4.00% 1,250.0 0.0 0.0 50.0 50.0 0.0 00 1,250.0
Global 2025 - 3.75% 1,250.0 0.0 0.0 469 469 0.0 0.0 1,250.0
Global 2026 - 7.13% 980.0 00 00 69.8 69.8 0.0 00 980.0
Global 2027 - 8.88% 975.0 0.0 0.0 86.5 86.5 0.0 0.0 975.0
Global 2028 - 3.875% 1,000.0 2540 0.0 439 439 0.0 0.0 1,254.0
Global 2029 - 9.38% 9514 0.0 0.0 89.2 89.2 0.0 0.0 9514
Global 2034 - 8.13% 172.8 0.0 0.0 14.0 14.0 0.0 0.0 172.8
Global 2036 - 6.70% 2,0339 0.0 0.0 136.3 136.3 0.0 0.0 2,0339
Global 2047 - 4.50% 0.0 1,165.5 0.0 271 271 0.0 2.8 1,168.3
Global 2053 - 4.30% 750.0 0.0 0.0 32.3 32.3 0.0 0.0 750.0
'DEUDA PUBLICAINTERNA 4,699.7 1,253.5 974.7 2256  1,2004 0.0 5.0 4,983.5
Acreedores Publicos 3316 500.0 7186 120 7306 0.0 0.0 1341
Financiamiento Bancos Oficiales 3316 500.0 7186 120 7306 0.0 0.0 113.1
'Acreedores Privados 4,368.1 7535 256.2 2136 469.8 0.0 5.0 438704
Bonos del Tesoro 2,1625 352.0 0.0 1290 1289 0.0 0.0 25145
Notas del Tesoro 19425 1180 0.0 84.2 84.2 0.0 05 2,061.0
Letras del Tesoro 2520 2834 2520 0.2 2522 0.0 45 288.0
Proveedores 8.0 0.0 20 03 2.3 0.0 0.0 6.0
Financiamiento Privado 31 0.0 2.2 0.0 2.2 0.0 0.0 0.9

Nota: Excluye fuentes gubernamentales y financiamiento interinstitucional

Fuente: MEF/ Direccion de Financiamiento Publico
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Deuda piiblica del Gobierno Central , USSMM, (diciembre 2017) Deuda piiblica, pagos mensuales, USSMM, (enero - diciembre 2017)

Acreedor

TOTAL DEL GOBIERNO CENTRAL 23,229.8
DEUDA PUBLICA EXTERNA 18,366.3
GOBIERNO CENTRAL 18,366.3
Largo Plazo 18,366.3
Instrumentos de Deuda - Bonos Internacionales 12,478.2
Préstamos 5,888.1
DEUDA PUBLICA INTERNA 4,863.5
GOBIERNO CENTRAL 4,863.5
Corto Plazo 288.0
Letras del Tesoro 288.0
Largo Plazo 4,575.5
Bonos del Tesoro 2,514.5
Instrumentos de Deuda - Notas del Tesoro 2,061.0
Préstamos 0.0

Notas:
Deuda distinta de la deuda publica del Gobierno 143.8

Central, garantizada por el Gobierno Central

Excluye el saldo de las fuentes gubernamentales y el financiamiento interinstitucional.

Fuente: MEF/ Direccién de Financiamiento Piblico

Deuda piiblica, costo promedio ponderado, USSMM, (diciembre 2017)

Segun Fuentes de Financiamiento S G (AT
31 de diciembre de 2017 Ponderado 2017
DEUDA TOTAL 23,373.6 4.80%
Interés promedio de tasas menor a 3.00% 2,372.6 2.46%
BEI 37.0 1.96%
Letras del Tesoro 288.0 1.62%
Bilaterales 194.9 1.37%
Financiamiento Privado 0.9 0.00%
Banca Comercial 613.2 2.97%
BIRF 1,238.6 2.59%
Interés promedio de tasas de 3.00%a 6.00% 21,001.0 5.07%
Bancos Oficiales 113.1 5.52%
BID 2,748.9 3.10%
CAF 1,022.7 3.80%
Proveedores 6.0 3.87%
Notas del Tesoro 2,061.0 4.25%
OFID 56.5 5.00%
Bonos del Tesoro 2,5145 5.32%
Bonos Globales 12,478.2 5.68%
Costo Promedio Ponderado por Tipo de Deuda 23,373.6 4.80%
Deuda Intema 4,983.5 4.67%
Deuda Extemna 18,390.0 4.84%

Fuente: MEF/ Direccion de Financiamiento Publico

Duracion promedio (ainos) USSMM (diciembre 2017)
Saldo Duracién
Entidad Financiera Promedio
31 de diciembre de 2017 Ponderada 2017
TOTAL DEBT 23,373.6 7.8
Riesgo de Tasas de Interés Bajo (< 1) 294.9 0.3
Letras del Tesoro 288.0 0.3
Proveedores 6.0 0.1
Financiamiento Privado 0.9 0.0
Riesgo de Tasas de Interés Medio (1 a 5) 4,688.6 3.4
Notas del Tesoro 2,061.0 1.8
Bancos Oficiales 113.1 7.0
Bonos del Tesoro 2,514.5 4.6
Riesgo de Tasas de Interés Alto (> 5) 18,390.0 9.0
Banca Comercial 613.2 5.7
Bonos Globales 12,478.2 8.2
BEI 37.0 7.2
OFID 56.5 8.7
CAF 1,022.7 9.2
BID 2,748.9 11.9
BIRF 1,238.6 12.6
Bilaterales 194.9 12.5

Fuente: MEF/ Direccion de Financiamiento Publico

Detalle E’:::: ﬁ::'l: Se;')‘t’imm Octubre  Noviembre Diciembre  Total
TOTAL 605.6 855.1 563.6 514 92,0 846.0 3,013.7
Capital 1933 700.7 155.8 206 224 789.6 18824
Prima en Precio 0.0 302 0.0 0.0 00 0.0 302
Intereses/Comisiones 4123 1242 4078 308 69.6 564 1,101.1
DEUDAEXTERNA 4843 599.1 5011 514 635 1140 1,8134
Capital 1292 4981 1495 206 24 879 907.7
Prima en Precio 0.0 30.2 0.0 0.0 0.0 0.0 30.2
Intereses/Comisiones 3551 708 3516 308 411 26.1 875.5
GOBIERNO CENTRAL 4839 597.6 490.9 514 63.5 1126 1,799.8
Capital 1289 496.9 1394 206 224 868 895.0
Prima en Precio 00 302 00 0.0 00 0.0 302
Intereses/Comisiones 355.0 705 3515 308 411 258 8746
DESCENTRALIZADAS 04 15 10.2 0.0 0.0 14 135
Capital 03 12 10.1 00 0.0 11 127
Intereses/Comisiones 01 03 01 0.0 00 03 08
DEUDAINTERNA 1213 256.0 62.5 0.0 285 7320 1,200.3
Capital 64.1 202.6 6.3 0.0 00 701.7 974.7
Prima en Precio 0.0 0.0 00 0.0 00 0.0 0.0
Intereses/Comisiones 572 534 562 0.0 285 303 2256
GOBIERNO CENTRAL 108.4 2524 54.6 0.0 285 7289 11728
Capital 537 2005 0.0 00 0.0 700.0 954.2
Prima en Precio 0.0 00 00 0.0 00 0.0 00
Intereses/Comisiones 547 519 546 0.0 285 289 2186
OBLIGACIONES VARIAS 12 33 0.0 0.0 0.0 703.0 7075
Capital 12 10 00 0.0 00 700.0 702.2
Prima en Precio 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Intereses/Comisiones 00 23 00 0.0 00 30 53
INSTRUMENTOS DEL TESOR 107.2 2494 54.6 00 285 259 465.3
Capital 525 199.5 00 0.0 00 0.0 2520
Prima en Precio 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 00
Intereses/Comisiones 547 496 546 0.0 285 259 2133
DESCENTRALIZADAS 129 37 79 0.0 0.0 31 215
Capital 104 22 6.3 0.0 00 16 205
Intereses/Comisiones 25 15 16 0.0 0.0 14 70

Fuente: MEF/ Direccién de Financiamiento Publico

Deuda piiblica, tasa de interés, USSMM (diciembre 2017)

Concepto Saldo Porcentaje
Tasa de Interés de 3% a 6% 14,493.0 62.0%
Tasa de Interés de 6% a 9% 4,161.7 17.8%
Tasa de Interés Concesional (menor de 3%) 3,529.2 15.1%
Tasa de Interés mas de 9% 1,189.7 5.1%
Total 23,373.6 100.0%

Fuente: MEF/ Direccion de Financiamiento Publico
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