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| NTRODUCCI ON

El funcionamiento de una economia depende en gran medida del buen manejo de las
diversas variables Macroeconémicas, Honduras a lo largo de los ultimos afios ha
venido realizando una administracion eficiente de la Deuda Publica (Externa e
Interna ) a través de la Secretaria de Finanzas, por medio del Sub -Sistema de

Crédito Publico.

En la ultima década |la deuda la Republica de Honduras ha estado en constante
cambio, sin embargo el saldo en los Ultimos afios ha presentado una disminucién
importante por la gestion de esta administracion, aunado a que formamos parte de

los beneficios originados de la Iniciati va de Paises Pobres Altamente Endeudados
(HIPC por sus siglas en inglés) y la negociacion exitosa de la deuda Bilateral en el
marco del Club de Paris, asi como la condonacion de deuda bajo la | niciativa de

Alivio de D euda Multilateral. (MDRI por sus siglas en inglés).

La politica de endeudamiento es regida por la Ley Organica del Presupuesto
(Decreto Ley 83 -2004), asi como por su reglamento y las normas técnicas del
Subsistema de Crédito Publico ; adicionalmente, se cuenta con un Documento de
Politica de Endeudamiento Publico (PEP) para el periodo 2008 -2011, preparado por
la Comision de Crédito Publico a través del Grupo Técnico de apoyo constituido por

personal de la Secretaria de Finanzas (SEFIN) y del Banco Central de Honduras

(BCH) y Coordinado por la Direccién General de Crédito Publico, el cual tendra una

revision anual con una perspectiva Plurianual de cuatro afios .
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POLI TI CA DE ENDEUDAMI ENTO PUBLI CO (PEP)

Como se menciono en el péarrafo anterior Honduras ya cuenta con el primer
documento de Politica de Endeudamiento Publico (PER2008 -2011), el cual establece
los montos maximos de endeudamiento publico y las condiciones en las cuales
deben contratarse nuevos préstamos, para hacer frente a las necesidades de

inversibon de interés nacional y/o presupues tarias; asegurando que el
endeudamiento se mantenga dentro de niveles de concesionalidad, riesgo y de

capacidad de endeudamiento (nivel de endeudamiento y capacidad de pago) que

permita su sostenibilidad en el corto, mediano y largo plazo.

Es importante m encionar que en Documento de Politica de Endeudamiento Externo
(PEP 2008-2011) establece un limite de endeudamiento externo para el afio 2008
de US$ 509.9 millones, de los cuales al 30 de Septiembre de 2008 se han

contratado US$ 315.72 Millones que equivale al 62% de lo planificado.

Deubpa PuBLica ToTAL

( - ) La Deuda Publica de Honduras
Grafico No. 1

Saldo Historico de Deuda Piblica Total durante los Ultimos cinco afios
(Enmillones de Ddlares)

(2003-2007), ha estado compuest a
en su mayoria por deuda externa

(incluye el BCH), representando un

promedio de 82% y por deuda

2003 2004 2005 2006 2007 Sep-08

interna un 18%

‘ ETOTAL ——EXTERNA \NTERNA‘ Como se observa en el gréafico No. 1,

el saldo de la deuda publica ha
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suf rido una disminucién considerable a través de los afos; un aporte considerable a
este proceso se ha debido a los alivios recibidos bajo las | niciativas HI PC, MDRI y

a las politicas de financiamient o int erno que se han venido aplicando.

Al 30 de Septiembre de 2008 el saldo de la deuda publica total ascienda a
US$2 ,727 millones, constituida en su mayor parte por deuda externa con un monto
de US$2,205.5 millones (80%), y la deuda publica interna con un monto de

US$521.5 millones (20%) .

Deuba PUBLIcA EXTERNA

El Saldo de la Deuda Publica Externa s N

Grafico No.2
Saldo de Deuda Publico Externa por Tipo de Acreedor

(Incluye BCH) durante el tercer A Septiembrs 2008

0 63%

trimestre  del afio 2008 ascendi6 a @ 31%

US$2 ,202.5 millones, de los cuales los

acreedores Multilaterales representan

Multilaterales

Bilaterales

Comerciales

el 63% (US$1,401.4 millones), los L )

acreedores Bilateral es el 31% (US$675.6 millones) y los acreedores Comerciales
un 6% (US$128.4 millones), ver grafico No. 2; cabe resaltar , que el 98.3% del
saldo que se mantiene con los acreedores comerciales, es en términos

concesionales.

En lo que respecta a las condiciones financieras del endeudamiento publico
externo, el 79% (US$ 1,741.5 millones) del saldo esta constituido por deuda en
términos concesional; mientras que el 21% (US$ 464 millones) corresponden a

créditos no concesional (Ver Grafico No. 3).
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Concesional

GréficoNo. 3
Saldo Deuda Externa Publica: Portipo de Deuda
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Grafico No. 4
Saldo de Deuda Publica Externa
Acreedores Bilaterales
. H Espaiia
5% H Italia
M Mexico
0,
G/UK H Kuwvait
7% 7 M Venezuela

( M Taiwan

8% M China

M Otros

J
Grafico No.5
Saldo de Deuda Publica Externa
Acreedores Multilaterales
13% M Banco
Mundial
31% ®BID
27% M BCIE

i OTROS

En el esquema de la Deuda Bilateral,
que para el Tercer Trimestre de

2008 representa el 31% d e la Deuda
Plblica, los principales saldos
acreedores  son: Espaina43 %),
Italia (10%),México(8 %),Kuwait(8%),
Venezuela(7%), Taiwan(6%) y otros

con el 13%. Ver grafico No.4

) Por otro lado, en el esquema con

acreedores  Multilaterales, que
representan el 63% de la Deu da
Publica, los principales saldos son:
Banco Mundial (31%),BID (29%),
BCIE(27%) y varios  acreedores
Multilateral es (13%). Ver grafico

No. 5y Anexo No 1.
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COMPOSI Cl ON DEL SALDO DE LA DEUDA EXTERNA

El saldo de la deuda externa por moneda durante el periodo 2003 -2007, muestra
una disminucion entre cada una de las principales monedas de la cartera de deuda
externa (USD, DEG, EURO, YEN), originado por los alivios recibidos bajo la s

iniciativa s HIPC y MDRI ; entre los mas notables se puede mencionar:

e El Alivio de deuda otorgado por Japén, bajo la Iniciativa HIPC, en el periodo
comprendido 2004 -2005, produjo que el saldo de deuda denominada en
yenes pasara de un equivalente en délares de US$559 millones a solamente

US$132 millones.

e EIl Alivio de deuda otorga do por el Banco Mundial (IDA) y el FMI bajo las
Iniciativas HIPC e MDRI en el periodo 2005 -2006 , caus6 una disminucion en
el saldo denominado en Derechos Especiales de Giro ( DEG), pasando de

US$1,547 millones a US$453 millones.

e EIl Alivio otorgado por el acreedor BID bajo la Iniciativa  MDRI, en el afio
2007 disminuyo principalmente el saldo de la deuda en dolares, pasando de

US$1,847 millones a US$1,110. millones . (ver cuadro No. 1)

Cuadro No.1
Saldo de Deuda Externa por Moneda 2003 - 2007

En Millones de US$

Afios usD DEG EURO YEN Otras TOTAL
2003 2025.8 1337.4 549.6 537.5 355.1 4805.5
2004 2126.3 1539.7 627.9 559.5 360.5 5213.8
2005 1940.7 1546.8 434.7 132.2 314.5 4369.0
2006 1847.5 453.3 334.2 86.1 301.3 3022.4
2007 1109.5 531.5 224.2 8.1 152.0 2025.3
2008 1212.6 569.7 268.5 8.0 146.7 2205.5

Fuente:SIGADE
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La composicion del saldo por moneda al tercer trimestre del afio 2008, esta

constituido en un 55% (US$1,212.6 millones) en Dolares estadounidenses, un 26%
(US$569.7 millones) en DEG, un 12% (US$268.5 millones) en Euros, un
0.4%(US$8 millones) en yenes y un 7% (US$146.7 millones) esta constituido en

otras monedas.

Composicion del saldo por Tasas de | nterés y Fazos.

Cuadro No. 2
Saldos de Deuda Publica Externa a Septiembre 2008

(en millones de dolares estadounidenses)
Estructura Tasa de Interés

Tasa Fija Menor a 2% Entre 2%y 7.5% Mayor a7.5%
73.0% 17.0% 10.0%

Tasa Variable  Menor a 2% Entre 2%y 7.5% Mayor a 7.5%

15.0% 73.0% 12.0%
Periodo de
Madurez < 15 afos MpX 32a | 32a x
4.0% 57.0% 39.0%

Tasa de I nterés

La cartera de deuda externa publica por tipo de tasas de interés esta compuesta

enun 89.0% atasas fijasy en un 11% a t asas variables.

Como se observa en el cuadro No 2, en relacién alatasafija, el 73% de los saldos
estan en tasas menores a 2%, (US$1,436 millones), el 17% se adeuda a tasas entre

2%y 7.5% (US$334.6 millones), y el 10% a tasas mayor a 7.5% (US$197 millones).
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Mientras que lo adeudado a tasas de interés fluctuantes el 15.0% esta a tasas
menores al 2% (US$35.7 millones), el 73% se encuentra a tasas entre 2%y 7.5%
(US$173.6 millones) y a tasas mayores al 7.5% se encuentra el 12% de lo adeudado

(US$28.5 millones).

Periodo de Vencimiento

En lo que respecta al periodo de vencimiento de la deuda externa, un 57.0%
(US$1,246.5 millones) se encuentra entre 15 y 30 afios, el 4% (US$92 millones)
esta a vencimientos menores a 15 afos y el restante 39% (US$867 millones) se

encuentra a vencimient os mayores a 30 afnos.

EL SeErvica o DE Deubpa PUBLIcA EXTERNA

El Servicio de la Deuda Piblica Externa al tercer trimestre del 2008 que
corresponde al Gobierno Central excluyendo al Banco Central de Honduras ,
ascendi6 a US$ 116.2 millones, incluyendo operaciones por pagos efectivos y por
los alivios recibidos por diversos mecanismos, de los cuales US$ 67.5 millones
corresponden a pago de capital, US$ 36.7 millones a pago de intereses y US$ 12.1

millones a pago comisiones.
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De este servicio de deuda externo pagado en el CUADRO No. 2
] ] ] SERVICIO DE DEUDA EXTERNA
mismo periodo el US$ 57.2 millones corres ponde a Enero a Septiembre 2008

Millones de Dolares

pagos en el extranjero a los acreedores, de los cuales Pl ANEE
Multilaterales

el 82% (US$46.9 millones) fueron cancelados ha
acreedores multilaterales y el 18 % (US$ 10.3millones)

a prestamos Bilater ales (Ver Cuadro No. 2) .

El monto restante de servicio de deuda correspon de

a los alivios Multilaterales y Bilaterales otorgados

por los diversos mecanismos que asciende a US$ 59
millones, desglosado de la siguiente manera: US$ 28.3 millones por MDRI, US$
17.1 millones por Club de Paris, US$ 10.1 millones por HIPC y US$ 3.5 mil lones por

Conversion deuda Espana.
Mientras que por concepto de alivio de deuda otorgado por Fondo Monetario
Internacional (FMI) por obligaciones del Banco Central de Honduras asciende a

US$ 26.85 millones.

DeEsSEMBOLSOS

i Grafico No.6 ki E|

Desembolsos por Tipo de Acreedor
A Septiembre de 2008

monto desembolsado al Tercer

Trimestre del afio 2008 ascendi6 a

42%

US$246.6 millones de dolares, de los

cuales 54% (US$132.2  millones)

. pertenecen a los acreedores
Multilateral

Bilaterales

Comerciales

Multilaterales , el 42% (US$ 103.9

millones) acreedores bilaterales y 4 %

(US$10.4 millones) acreedores comerciales. Ver grafico No 6.
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Como se resume en el cuadro No.3 los montos desembolsados de fondos externos

al 30 de Septiembre de 2008 por los Organismos Multilaterales de fi nanciamiento

ascienden a US$ 132.2 millones, los organismos con mayores desembolsos son

BI D con US$ con 67.4 millones y IDA con US$ 41.6 millones; por otro lado los

montos desembolsados por Bilaterales asciende a US$ 103.9 millones, destacando

el mayor desembolso del tercer trimestre por PDVSA de Venezuela por US$ 44.3

seguido por ICO d e Espafiacon US$ 32 .1 millones e India con US$ 13.9 millones.

CUADRO No. 3
DESEMBOLSOS RECIBIDOS POR ACREEDOR
A Septiembre de 2008

Millones de Délares
Multilaterales Bilaterales

Acreedor Monto Acreedor

\Y[e]g] e}

BID 68.8 Venezuela

44.
IDA 41.6 Espafna 32.
BCIE 11.2 |ndia 13.9
FIDA 6.2 Korea 8.
NDF 3.8 Alemania 4.9
CFC 0.6 ltalia/Kuwai 0.
TOTAL 132.2 103.4

Para el tercer trimestre del afo 2008, los
desembolsos de deuda externa  fueron

destinados en su mayoria al rublo Multisectorial

que representa un 34 % (US$83.7 millones), para
mejoramiento  institucional 15 %  (US$38
millones), Salud 8% (US$ 18.7 millones),
Transporte 8% (US$ 20 .7 millones) y Otros
sectores Econdmicos con el 35% (US$85.3

millones).

Porcentaje

GraficoNe. 7
Desembolsos de Deuda Publica Externa, por Sector Economico
(USD Millones)

BMejoramiento Inst.

B Multisectorial

40.0

W Salud

M Educacion

BTransporte

W Agropecuaria

mDefensa

mOTROS
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Deuba PUBLIcA | NTERNA

Saldo de Deuda | nterna

El saldo de Deuda Interna al tercer
trimestre de 2008 asciende a
L.10,270.7 millones (Excluye deuda con
el BCH), de los cuales L.9,781 millones

correspo nden a Deuda Bonificada (95%)

s
GraficoNo.8
Saldo de Deuda Interna
Por Instrumento
5.0%
1 Deuda Bonificada Deuda No Bonificada
\.

y L.489.6 millones a

/ cuadro No. 4).

Cuadro No. 4
Saldo de Deuda | nterna
Por Tenedor
A Septiembre 2008
(En Millones de Lempiras)

Deuda Bonificable

BONOS PRESUPUESTO 2008
BONOS PRESUPUESTO 2006
BONOS PRESUPUESTO 2007 2,052.
Exinbank China 415.1
Estabilizacion Financiera lll 285.3
BONOS PRESUPUESTO 2001 244 (
BONO EL ZARZAL 1934
DEUDA AGRARIA 153.2
B REACTIV.AGRICOLA 136.1
BONOS PRESUPUESTO 2002 52.4
Estabilizacion Financiera IV 47.9
Estabilizacion Financiera | 35.2
Estabilizacion Financiera | 27.0
bonos CONADI "A"/Melva Ruby

Deuda No Bonificable 489.€

Fortelacimiento Financiero 410.4
Deuda Historica IHSS 68.7
Alcaldia SPS 5.9
Alcaldia de Tegucigalpa 4.9
[TOTALES 10,270.

Bonificada (5.0%) (Ver Grafico No.
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El Gobierno de Honduras ha emitido hasta la fecha un monto de Lps.11,215. 5

millones en Bonos Fortalecimiento Patrimonial, p or reconocimiento de las pérdidas
cuasi fiscales del Banco Central de Honduras, originadas por el costo de la
aplicacion de la politica monetaria, e incluye costos de emision financiera y por

diferencial cambiario .

Emisiones y Colocaciones del 2008

U Sehan emitido Bond&Agrdei hd pbeuda milobms o de
autorizados por Decreto No 170 oLey de Re
diciembre de 1974, reglamentado mediante acuerdo No. 273  del 22 de Julio de

1975.

U Los Bonos del Gobierno de Honduras 2008, se ha colocado un monto de L.4,031
millones autorizados en el Presupuesto General de Ingresos y Egresos de la

Republica, para el ejercicio fiscal del afio 2008

Para el tercer trimestre las colocaciones han tenido un rendimiento promedio del

10%, encontrandose dentro de los parametros competitivos de mercado

El Servicio de la Deuda | nterna

Al tercer trimestre del afio 2008, el servicio de la deuda interna asciende a

L.702.8 millones, de los cuales L. 240.8 millones corresponde a pagos de capital

(34.3%) y L. 462.0 millones a pago de intereses y comisiones ( 65.7%). (Ver Gréfico

No. 9 y anexo No. 2).
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Grafico No. 9
Pagos de Servicio de Deuda
a Septiembre de2008
M Intereses/Comision LI Capital
\_ W,

Financ Ami ENTO CONTRATADO

4

Grafico No. 10

Deuda Externa Contratada por Sector Econdmico
5.0% 3.0%

O0Obras Infraestructura Vial B Competitividad Rural

[ Educacion W Otros

Educacion y el 3% restante a otros sectores.

Al tercer trimestre de 2008 se han
suscrito una total de 13 Contratos
de Préstamo en términos
concesionales que asciende a la suma
de US$315.72 Millones, fon dos que
se destinardn en un 72 % a obras de
infraestructura vial, 20%
proyectados de mejoramiento de

competitividad rural , 5% al sector

Adicionalmente es importante mencionar que de estos 13 contratos de préstamos

el 92% de los mismos fueron contratados con Organismos Multilaterales de

financiamiento y el restante 8% Bilateralmente con Kuwait y Espafia (ICO)
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