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Introduccién

La Secretaria de Estado en el Despacho de Finanzas (SEFIN), en su papel de 6rgano rector de la
administracién financiera del sector publico, presenta a la Comunidad de Inversionistas,
Organismos Financieros y Cooperantes, y publico en general, el Plan de Financiamiento 2018 del
Gobierno de la Reptblica de Honduras, en adelante llamado “El Plan”.

El objetivo principal de El Plan es proponer la estrategia para satisfacer la demanda de recursos de
los inversionistas y las necesidades de financiamiento del Estado mediante la colocacion de titulos
valores de mediano y largo plazo buscando la relacién costo/riesgo mds favorable para el pais y en
congruencia con la Politica de Endeudamiento Publico.

En este contexto, la estrategia de financiamiento se mantendra en linea con los convenios vigentes
y fomentara el desarrollo de los mercados de capitales doméstico, mediante la implementacion de
mejores practicas internacionales y bajo estandares de transparencia en la gestion de la deuda
publica.

I Lineamientos Estratégicos

La Secretaria de Finanzas, 6rgano rector de la administracién financiera del Estado, reafirma su
compromiso de conducir un manejo de endeudamiento publico prudente, en concordancia con la
politica fiscal y monetaria y observando los siguientes lineamientos:

v Atender las necesidades financieras del Estado mediante la obtencién de financiamiento
con la mejor relacién costo/riesgo posible.

v Gestionar un perfil de deuda publica manejable y velar por la sostenibilidad de la deuda
publica.

v Promover el desarrollo del mercado de capitales doméstico a fin de disminuir
gradualmente la dependencia de financiamiento externo en el largo plazo.

v Impulsar una politica de comunicacién y transparencia y fomentar el uso de las mejores
practicas internacionales a fin de promover clima de confianza.

1. Necesidades de Financiamiento

El Gobierno de la Republica de Honduras, mediante la aprobacién del Presupuesto General de
Ingresos y Egresos 2018, establece requerimientos de financiamiento por un monto total de
L28,390.6 millones. A continuacion se detalla las necesidades financieras:

Necesidades " En miliones de Lempiras
T N e ,4885
Amortizacion
Deuda Interna 9,432.7
Deuda Externa® 5,469.4 14,902.1
Total 28,390.6

*Incluye Alivio destinado a la ERP
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1. Fuentes de Financiamiento

Existen tres alternativas de fuentes de recursos: i} Deuda Externa (organismos multilaterales,
bilaterales, bancos comerciales y el mercado internacional), ii) Deuda Interna (titulos valores y
préstamos) v iii} Alianzas Pdblico Privadas. De acuerdo al Presupuesto General de Ingresos y
Egresos 2018, las necesidades de financiamiento se cubriran de la siguiente manera:

Fuentes @ Enmillones de Lempiras
Deuda Interna S ) " 21,130.2
Deuda Externa 7,260.4
Total 28,390.6*
V. Objetivos Especificos

A continuacion se detallan las metas y objetivos especificos:

v" Mantener dentro del margen de contrataciones y desembolsos de financiamiento externo,
en linea con la Politica de Endeudamiento Publico y procurando el mayor grado de
concesionalidad posible en cada una de las negociaciones.

v" Gestionar el riesgo cambiario o de tasa de interés de la deuda externa mediante la
implementacién de instrumentos derivados u otros mecanismos disponibles.

v' Mantener un perfil de vencimientos de deuda publica manejable y con un nivel de riesgo
prudente, procurando una vida promedio de deuda publica no menor a 8 afios, haciendo
énfasis en la deuda interna la cual no deberd ser menor a 4 afios, continuando con las
emisiones de bonos a plazos mas extendidos (5, 7, 10 y 15 afios), y limitando las emisiones
de corto y mediano plazo (3 afios) a un rango entre 5% y 15% del total del monto
autorizado.

v" Continuar mejorando la profundidad vy liquidez de los bonos gubernamentales mediante la
concentracién de emisiones en pocas series (5 a 7 cédigos ISIN? en el afio) de instrumentos
estandarizados (pagos semestrales de interés y capital al vencimiente), en volimenes
suficientes que permitan crear masa critica y desarrollar una curva de rendimientos de
acuerdo al mercado. Asimismo se podra gestionar la reapertura de Codigos ISIN de Bonos
vigentes eligiendo el momento adecuado para realizar la operacion, de acuerdo a las
necesidades de recursos y las condiciones de mercado.

¥" Mantener la confiabilidad existente de los valores gubernamentales en el mercado
interno, evitando crear distorsiones por pagos con bonos a proveedores y evitar cambios
abruptos de las condiciones financieras que no obedezcan al comportamiento del
mercado.

! Monto segln Proyecto de Presupuesto 2018 remitido al Soberano Congreso Nacional, sujeto a modificacion segun su aprobacion.
2 La SEFIN se reserva el derecho de modificar este nimero de acuerdo al comportamiento del mercado o para uso en la gestion de
pasives.
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¥"  Mantener una baja exposicion al riesgo de tasa de interés del portafolio de deuda interna,
procurando que la contratacion/emision de deuda a tasa fija sea al menos 80% del monto
autorizado, pudiendo disminuirse este porcentaje a discrecion de la SEFIN,

¥" Se continuard con la politica de no emitir instrumentos en moneda extranjera en el
mercado doméstico a fin de fortalecer el desarrollo de los instrumentos en moneda
nacional.

v" Continuar con las politicas para el desarrollo del mercado interno primario y secundario,
mencionadas a continuacion:

o Realizar subastas publicas competitivas en las fechas establecidas en el Calendario de
Subastas publicado, con precios mdltiples y rendimientos de mercado, siempre en
dia miércoles, su liquidacion siendo t+n en linea con el calendario.

o Realizar al menos una reunidén semestral con los inversionistas del sistema
financiero, institutos de previsién, casas de bolsa, aseguradoras, cooperativas y
demds inversionistas interesados para dar a conocer el Plan de Financiamiento y su
desempefio y ademas obtener retroalimentacion del mercado.

o Crear un mercado ordenado, para lo cual se establecen los siguientes criterios de
aperturas de emisiones: 1) Los valores gubernamentales naceran dnicamente en las
fechas 12 o 27 de cada mes, y 2} de acuerdo al plazo de los instrumentos, las
aperturas se realizaran de tal forma que el vencimiento de los titulos sea en los
meses que a continuacidn se detallan:

" Fechade Vencimiento ~ Plazo de los Bonos
N s e g e
12 0 27 de mayo 5 afios
12 0 27 de agosto 7 afios
12 027 de noviembre 10 afios
12 0 27 de mayo 15 afios

o Alcanzar de forma gradual un 100% de captacidn de recursos en efectivo a través de
mecanismos de mercado, reduciendo las negociaciones directas a casos
excepcionales, como ser pago de aportes patronales de acuerdo a Ley.

v" Ampliar la base de inversionistas domésticos: Continuar con el programa de visitas a
potenciales inversionistas domésticos y/o extranjeros y buscar alianzas estratégicas con
otros participantes del mercado.

Plan de Financiamiento

Deuda Interna

El entorno favorecedor de financiamiento interno durante 2017 permitié continuar el
desarrollo de la curva de largo plazo, por lo que en 2018 el Gobierno seguira desarrollando el
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mercado de valores doméstico a través de la implementacion de mejores prdacticas de
mercado y ampliacién de la base de inversionistas.

La SEFIN a través de la Direccién General de Crédito Publico (DGCP) buscara colocar en el
mercado doméstico la cantidad de L21,130.2 millones en valores gubernamentales, que
incluye 19,432.7 millones en amortizaciones y L11,697.5 millones en nuevos recursos.
Adicionalmente, la SEFIN colocaréa valores gubernamentales remanentes hasta por L1,592.7
millones de la emisién autorizada para el Presupuesto General de Ingresos y Egresos del 2017.

Millones de Lempiras

Monto por Colocar 21,130.2
Vencimientos 9,432.7
Nuevos Recursos 11,697.5

La forma de colocacién serdn las subastas publicas de valores gubernamentales, de acuerdo al
calendario establecido (Ver Anexo 1); no obstante SEFIN se reserva el uso de crear subastas
adicionales y/o realizar colocaciones directas para casos excepcionales (como ser pago de aportes
patronales y otros en cumplimiento con la legislacién vigente). A continuacién se presenta el
esquema de colocacién de financiamiento interno:

v" Bonos de Gobierno a Tasa Fija: la SEFIN continuara impulsando la emisién de titulos de
mediano y largo plazo a tasa fija, estableciendo un minimo de 80% de la autorizacion
total equivalente a L16,904 millones®.

Se establecen los siguientes plazos para los instrumentos ofrecidos:

Bonos a Tasa Fija

Plazo de Colocacidn Moneda Rangos
3 afios Lempiras 5-15%
5 afios Lempiras 20-30%
7 afios Lempiras 20-30%
10 afos Lempiras 20-30%
15 afios Lempiras 10-25%
Total 80% - 100%

v" Bonos con tasas variables/ Indexados a la Inflacién: El monto ofrecido a tasa variable
alcanzard un méaximo de 14,226.0 millones {20% del monto autorizado) v podra tener
un plazo de hasta 15 afios y un cupdén maximo de 4.60% + IPC.

3 No incluyen L1,592.7 millones correspondientes a remanentes 2017,
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Los rangos establecidos para cada plazo podrdn ser modificados de acuerdo a la
demanda de mercado y otras variables econémicas cuando la SEFIN lo estime
conveniente.

v Otros Instrumentos/ empréstitos: SEFIN se reserva el derecho que le confiere la Ley de

incluir otros tipos de valores gubernamentales o empréstitos que permitan el
cumplimiento de las metas de financiamiento.

En la siguiente grafica se aprecia el perfil de vencimientos proyectado® a fin de afio con
colocaciones 2018:

Perfil de Vencimientos Proyectado al 31 de |
diciembre 2018 |
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2. Deuda Externa

La contratacién de endeudamiento externo para programas y proyectos estard de acuerdo a
las prioridades nacionales establecidas por el Poder Ejecutivo, y se enmarcardn en los techos
de contratacién siguientes:

Techo contrataciones Montos en Millones de USS

Afio 2018 - 350.00
Afio 2019 . 350.00
Afio 2020 - 350.00
Afio 2021 350.00

4 Incluye colocacion de remanentes 2017 por L1,592.7 millones.
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En 2018, se obtendrén desembolsos externos, provenientes principalmente de organismos
multilaterales y bilaterales, por un monto de L7,260.4 millones, de los cuales L286.5 millones seran
destinados a proyectos y programas de inversion del Gobierno de la Republica.

Todo proyecto de inversién/ social o de apoyo presupuestario, debera en primera instancia,
contratarse bajo términos concesionales (grado minimo de concesionalidad del 35%); no obstante,
para la ejecucion de proyectos y programas prioritarios sera permitido el uso del “Blending” para
alcanzar el grado de concesionalidad requerido.

En el caso en que los recursos en términos concesionales sean insuficientes para atender las
necesidades del pais, se podran utilizar fuentes comerciales de recursos externos, siempre y
cuando el nivel total de concesionalidad ponderada de la cartera se mantenga por encima del 25%
y se respeten los limites de contratacién anual establecidos en la Politica de Endeudamiento
PUblico y sus respectivas enmiendas aprobadas en consenso a través de la Comisién de Crédito
Publico, y de Acuerdo con el Fendo Monetario Internacional.

VL. Gestion de Riesgo

La SEFIN podré realizar operaciones de gestion de pasivos de valores gubernamentales vigentes
con inversionistas, por un monto de hasta L10,000 millones. Las operaciones son voluntarias, en
condiciones de mercados y los valores elegibles para dichas operaciones quedan a discrecion de la
SEFIN.

LA SECRETARIA DE FINANZAS EN SU PAPEL DE ORGANO TECNICO RECTOR DE LA ADMINISTRACION FINANCIERA DEL ESTADO DE
HONDURAS SE RESERVA EL DERECHO DE MODIFICAR EL PLAN DE FINANCIAMIENTO 2018 (O DE SUS PARTES) EN CUALQUIER
MOMENTO EN FUNCION DE CAMBIOS DE LAS NECESIDADES FINANCIERAS, NIVELES DE RIESGO DE LA CARTERA Y/O CONDICIONES DE
MERCADO, EN CUMPLIMIENTO CON TODA LA LEGISLACION VIGENTE APLICABLE. EL PRESENTE PLAN ESTARA VIGENTE HASTA SU
MODIFICACION O APROBACION DE UN NUEVO PLAN DE FINANCIAMIENTO.
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Anexo 1

SECRETARIA DE ESTADO EN EL DESPACHO DE FINANZAS
DIRECCION GENERAL DE CREDITO PUBLICO
CALENDARIO DE SUBASTAS PUBLICAS DE VALORES GUBERNAMENTALES, ANO 2018

Lu | Ma [Mie Vie|Sab | Do Lu Vie |Sab| Do L i Vi b| D Mie

Jue Ma |Mie| Jue u ie|Sa 0 Lu | Ma Jue | Vie|Sab | Do
3 2 3 4 5 6 7 2 £ 4 2 3 4 il

8 9 (A 2% 22| 13 | A4 5 9 [10] 11 5 9 |10]| 11 2 6 7
15116 (17118 | 19| 20 | 21 12 16| 17| 18 12 16|17 | 18 9 13 | 14 | 15
2212324125 ([26 (27| 28 19 220 241 25 19 23124 | 25 16 20| 21| 22
29 130 | 31 26 26 30 | 31 23 27| 28 | 29

30
Lu | Ma |Mie|Jue | Vie|Sab| Do Lu | Ma |Mie| Jue | Vie |Sab| Do Lu Vie |Sab| Do Lu | Ma |Mie | Jue | Vie |Sab| Do
4 5 6 1 2 3 1 2 3 4 5
7 31 12 | 13 4 7 8 9 | 10 2 6 7 8 6 7 8 g 10 | 31 | 42
14 181 19 | 20 11 14115 ] 16 | 17 9 13| 14 | 15 13 16| 172 | 1% | ‘19
21 25| 26| 27 18 21122 | 23| 24 16 g 21 | 22 20 23124 ] 25| 26
28 251 26| 27|28 | 29| 30 23 27| 28 | 29 2712829 30| 31
30
Septiembre t+0, t+1 Octubre t+0 Noviembre t +2 Diciembre

Lu | Ma |Mie| Jue | Vie|Sab| Do Lu | Ma |Mie|Jue | Vie [Sab| Do Lu | Ma |Mie | Jue | Vie[Sab | Do Lu | Ma |Mie|Jue| Vie |Sab| Do
1 2 1 5 6 7 1 2 3 4 i 2

3 4 5 6 7 8 9 8 12 ] 13| 14 5 8 g8 10 | 11 3 7 8
10| 11 131141 15| 16 15 191 20| 21 12 15 (16| 17 | 18 10 14115 ] 16
17 [ 18 (1920 | 21| 22| 23 22 26 | 27 | 28 19 22 123] 24| 25 17 209 22 | 23
24 | 25 2h| 28| 29 | 30 29 2612712829 30 24 281291 30

31

Nota: El presente calendario serd sujeto a modificacion, si se crean subastas competitivas, con el fin de evitar colocaciones directas. Dichas modificaciones se notificaran al mercado con anticipacion.




