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Introduccion

El objetivo principal del presente informe es brindar un panorama de la situacién del Endeudamiento
Publico del pais, en el cual se muestra inicialmente la composicién de la Deuda Publica de Ia
Administracion Central, desagregada en deuda externa e interna, comportamiento histdrico y analisis de
la composicion cartera de deuda publica. En este sentido, al 31 de diciembre de 2022 el saldo presentado
en este informe esta calculado en base a la definicidn legal, por lo tanto, no incluye la deuda flotante,
cuentas por pagar de corto plazo, pasivos contingentes originados por las Alianzas Publico-Privadas y las
deudas acumuladas por los fideicomisos; de esta ultima cabe sefialar que se estd en aplicacion del
Decreto Legislativo No.66-2022 y su reglamento.

Debido a la compleja situacién econdmica, financiera y social heredada de las administraciones
anteriores (29 de junio 2009 - enero 2022), en la cual la Deuda Publica de la Administracién Central se
incrementd en aproximadamente 350%, mientras que la relacién deuda PIB pasé del 25.6% a 49.3%,
aunado a los impactos negativos de la economia mundial, en este sentido la presente Administracion
Gubernamental realizé acciones para enfrentar la compleja situacién econémica del Pais. Para hacer
frente a estos desafios en el primer trimestre de 2022 el Congreso Nacional mediante Decreto
Legislativo N0.08-2022 declaré Emergencia Fiscal y Financiera con el propdsito de atender de manera
integral y responsable la crisis fiscal y financiera, a fin de restablecer su equilibrio y reactivar el
crecimiento econdmico sostenible, autorizando a la Secretaria de Estado en el Despacho de Finanzas
(SEFIN), para que adopte las medidas extraordinarias requeridas en el dmbito fiscal y financiero, entre
ellas la reasignacién del gasto publico, gestidon de financiamiento de conformidad con las atribuciones
conferidas por la Constitucidn de la Republica, demas leyes y Reglamentos vigentes. Asimismo, la SEFIN
ha trabajado en el fortalecimiento de la gobernanza de las finanzas publicas mediante la eliminacién y
liquidacién de los fideicomisos, revision de los contratos con las APP, fortalecimiento de la Cuenta Unica
del Tesoro segun lo establece la norma constitucional, programacién financiera de los pagos y créditos,
asi como incremento en la transparencia y eficiencia de las finanzas publicas.

En este contexto, en el marco de las atribuciones de la Direccidn General de Crédito Publico presenta “El
Informe Trimestral de la Situacion y Evolucion de la Deuda Publica” para el periodo correspondiente del 1
de enero de 2022 al 31 de diciembre de 2022.



<> Informe de Deuda Publica de la Administracion Central 2022

Contexto internacional

De acuerdo con el WEO del FMI de octubre de 2022, la economia mundial continuara su senda de
desaceleracion principalmente resultado del menor crecimiento en China, Zona Euro y EUA, debido a: 1.)
El endurecimiento de las condiciones financieras asociada con las expectativas de aumentos mds
pronunciados en las tasas de interés de los principales Bancos Centrales; 2.) Una desaceleracién mas
significativa en China, debido a los bloqueos prolongados antes los rebrotes de Covid-19, asi como el
agravamiento de la crisis del sector inmobiliario; y 3.) Los efectos secundarios de la guerra en Ucrania,
debido al recorte en el suministro de gas ruso a Europa. En este sentido.

Respecto al endurecimiento de condiciones financieras internacionales, cabe destacas las acciones
tomadas por el Comité de Operaciones de Mercado Abierto de la Reserva Federal (FED), que en su reunion
del 31 de enero y 1 de febrero de 2022 incrementd en 25 puntos basicos (pb) su tasa de referencia
ubicandose en el rango de 4.50%-4.75% (rango anterior de 4.25%-4.50%), reduciendo de esta forma la
magnitud de los ajustes que se venian dando en las reuniones anteriores (incrementos de 50 pb). Cabe
resaltar que la FED considera apropiado continuar aumentando el rango, para lograr una orientacion de
politica que sea lo suficientemente restrictiva como para devolver la inflacién al 2.0% en el horizonte. En
ese sentido, lo anterior afecta directamente el servicio de la deuda contraida en tasa variable por el pais,
asi como las condiciones financieras de los nuevos créditos a contratar.

Situacion de la Deuda Publica de 1a Administracion Central

Al 31 de diciembre de 2022 el saldo de la deuda publica de la Administracién Central de Honduras alcanzé
un monto de US$16,817.6 millones?, lo que representa un incremento de 7.7% con respecto al 30
septiembre de 2022, situando la relacién Deuda/PIB en valor facial al cierre de 2022 en 53.3% (Ver Tabla
No.1)

El saldo de la deuda publica de la Administraciéon Central de Honduras al 31 de diciembre de 2022 esta
compuesto por saldo de Deuda Externa® de US$8,670.2 millones y Deuda Interna con US$8,147.4 millones.
Tabla No.1

Deuda Publica de la Administraciéon Central
Cifras en millones de US$ a diciembre 2022

31/12/2022 %

Administracién Central en USS, millones 16,817.6 100.0%  53.3%

Deuda Externa 8,670.2 51.6% 27.5%
Deuda Interna 8,147.4 48.4% 25.8%
Proyeccién PIB 2022 USS, millones 31,573.0

Fuente: SIGADE
Proyeccién 2022 PIB BCH L. 776,626.0 millones, equivalente a USS 31,573.0 millones. Tipo de cambio L24.5978=US$1.00

Por otra parte, el 69% (US$11,588.8 millones) de las obligaciones adquiridas se encuentra a tasa fija,
mientras que un 31% (USS5,228.8 millones) a tasa variable, evidenciando un riesgo bajo de volatilidad en
la tasa de interés. (Ver Tabla No.2) Esta relacion se ha mantenido durante los ultimos 5 afos, priorizando
la contrataciones y colocaciones del nuevo endeudamiento a tasa fija.

L Expresando en valor facial
2No incluye algunos préstamos del Acreedor ICO (Espafia), IDA, BID y BCIE sujetos al Programa de Alivios de Deuda Externa en el marco de la Estrategia de Reduccién
de la Pobreza.
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Tabla No.2
Comportamiento de la Deuda Publica de la Administracion Central
Categoria Tasa de Interés 2017 —2022

Saldos por Afio 2017 % 2018 % 2019 % 2020 % 2021

Tipo de Tasa de Interés en US$, millones 10,928.1 100% 11,4747 100% 12,149.0 100% 14,309.2 100% 15,679.2 100% 16,817.6  100%

Tasa Fija 7,862.5 72%  8,1815 71% 8,488.6 70% 10,314.1 72% 12,091.2 77% 11,588.8 69%
Tasa Variable 3,065.6 28%  3,293.2  29% 3,660.4 30%  3,995.1 28% 3,588.0 23% 5,228.8 31%
1 ——
Fuente: SIGADE

Asimismo, la composicion por moneda refleja que la deuda publica de la Administracion Central de
Honduras se estructura en 63% (US$10,603.7 millones) por moneda extranjera y el restante 37%
(USS$6,213.9 millones) en moneda nacional (Ver Tabla No.3), con el fin de mitigar el incremento de riesgos
financieros y disminuir la acumulacién de vencimientos para contar con un perfil suavizado, se ha
determinado priorizar el endeudamiento en condiciones financieras a largo plazo y menores tasas de

interés.
Tabla No.3
Comportamiento de la Deuda Publica de la Administracion Central
Moneda de Contratacion 2017 —2022
saldos por Afio 2017 % 2018 % 2019 % 2020 % 2021 % 2022 %

Moneda de Contratacién en US$, millones 10,928.1 100% 11,4747 100% 12,149.0 100% 14,309.2 100% 15,679.2 100% 16,817.6  100%
Moneda Nacional 39144  36% 44522 39% 47777 39% 56554  40% 67434 43% 6213.9 37%
Moneda Extranjera 70137 64% 70225 61% 73713 61% 86538  60% 89358 57% 10,603.7 63%
[ e e ==

Fuente: SIGADE

I. Evolucion de la Deuda Publica de l1a Administracion Central

I.1. Deuda Publica de la Administracion Central como Porcentaje del PIB

El saldo de deuda publica de la Administracidon Central al 31 de diciembre de 2022 equivale al 53.3% del
PIB, lo que representa una disminucién de 1.8 puntos porcentuales (pp) con relacién al 31 de diciembre de
2021 y un incremento de 3.9 pp con respecto a septiembre de 2022. En la evolucién de la deuda publica
en relacién al PIB para el periodo 2017-2022, se puede observar incrementos entre 5.0% a 6.0% del saldo
de la deuda para los periodos 2017 al 2019; sin embargo para el periodo 2020 y 2021 se observa
aumentos pronunciados explicado por una mayor obtencidn de recursos internos y externos para hacer
frente a los efectos adversos originados por la pandemia del COVID-19 y la emergencia humanitaria y
sanitaria declarada, aunado a la crisis ocasionada por el paso de las tormentas tropicales ETA e IOTA, para
financiar los altos déficit fiscales generados.

Tabla No.4
Comportamiento de la Deuda Publica de la Administracion Central
2017 -2022
Saldos por Afio 2017 %PIB 2018 %PIB 2019 %PIB 2020 % PIB 2021 %PIB 2022 % PIB
Administracion Central en USS$, millones 10,928.1 47.2% 11,474.7 47.6% 12,149.0 48.4% 14,309.2 60.0% 15,679.2 55.1% 16,817.6 53.3%
Deuda Externa 6,829.1 29.5% 6,961.5 28.9% 7,319.1 29.2%  8206.3 34.4% 8,290.7 29.1% 8,670.2 27.5%
Deuda Interna* 4099.0 17.7% 45132 18.7% 48299 19.2%  6,102.9 25.6% 7,388.5 26.0% 8,147.4 25.8%
PIB USS, millones 23,158.7 24,085.3 25,107.5 23,8275 28,455.3 31,573.0

Fuente: SIGADE
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Grafico No.1
Comportamiento de la Deuda Publica de la Administracion Central
Cifras en millones de USS$ (% del PIB) a diciembre de 2022
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Fuente: SIGADE
* Afos: Afio 2017 no incluye Deuda Cuasi fiscal pendiente de conversion
1.2. Servicio de la Deuda como Porcentaje de los Ingresos Corrientes

Al cierre de 2022, el servicio de deuda de la Administracién Central pagado por la Republica de Honduras
alcanzé un total de US$2,068.3 millones, lo que equivale a un 34.3% de los Ingresos Corrientes captados
de la Administracién Central a la misma fecha, resaltando el hecho que este porcentaje equivale a un
incremento de 3.3 pp con respecto al porcentaje sobre los ingresos del cierre del afio 2021.

Tabla No.5
Servicio de la Deuda Publica de la Administracion Central con relacién a los Ingresos Corrientes
Moneda de Contratacion del cierre de 2017 —2022

Detalle 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Servicio Deuda Externa 427.9 486.8 501.5 1,006.7 504.0 688.4
Servicio Deuda Interna 988.6 802.4 1,012.6 974.3 1,107.1 1,379.8
Total Servicio 1,416.5 1,289.2 1,514.1 1,981.0 1,611.1 2,068.2
Total de Ingresos Corrientes 4,508.7 4,593.8 4,601.2 3,811.8 5,197.7 6,036.7
% Ingresos Corrientes 31.4% 28.1% 32.9% 52.0% 31.0% 34.3%

Fuente: DGCP
Nota: Servicio de Deuda interna no incluye pago de préstamo de variaciones estacionales BCH de corto plazo
Grafico No.2
Comportamiento del Servicio de Deuda en relacion con los Ingresos Corrientes
Cifras en millones de US$
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Deuda Externa

Al 31 de diciembre de 2022, el saldo de la deuda externa de la Administracion Central de Honduras
alcanzé un saldo insoluto de USS$8,670.2 millones, lo que a su vez equivale a un 27.5% del PIB, reflejando
un aumento del 7.4% con respecto al saldo reflejado al 30 de septiembre de 2022.

II.1. Acreedores

El saldo de la deuda externa de la Administracién Central distribuido por tipo de acreedor tiene la
siguiente composicion: el 69.0% (USS$5,982.7 millones) se encuentra en manos de Acreedores
Multilaterales, el 18.8% (US$1,633.3 millones) en manos de Tenedores de Bonos Soberanos, Acreedores
Bilaterales participan con un 9.8% (USS$845.4 millones) y el restante 2.4% (US$208.8 millones) se
encuentra en poder de Bancos Comerciales u Otras Instituciones Financieras y Proveedores. (Ver Tabla
No.6).

Tabla No.6
Composicion de la Deuda Externa de la Administracion Central por Tipo
de Acreedor del cierre de 2017 -2022

Saldos por Afio 2017 % 2018 % 2019 % 2020 % 2021 % 2022 %
6,820.1 100% 6,9615 100% 7,319.1 100% 82063 100%  8290.7 100% 8670.2  100%
Multilateral 41467 60.7% 43695 62.8%  4469.9 61.1% 53102 64.7% 54584 65.8% 59827  69.0%
Bonos Soberanos 1750.0 25.6% 17000 24.4% 17000 23.2% 158000 21.9%  1,800.0 21.7% 16333  18.8%
Bilateral 6189 9.1% 5988 86% 8719 11.9% 8302 10.1%  793.0 9.6% 8454  9.8%
Bancos Comerciales y Proveedores 3134 4.6% 2933 4.2% 277.3  3.8% 265.9 3.2% 239.3  2.9% 208.8 2.4%

Fuente: Propia de la SEFIN (SIGADE)
IL.2. Composicion Financiera y Riesgos

Como consecuencia del endurecimiento de las condiciones financieras por parte de los organismos que
otorgan la ayuda oficial al desarrollo, se ha observado una reduccién de la cooperacion en términos no
concesionales para la ejecucidon de programas y proyectos prioritarios para el pais. Al 31 de diciembre de
2022 se observa que el 55.6% del saldo de la deuda contratada se encuentra reflejada como deuda en
términos no concesionales y el restante 44.4% en términos concesionales, lo que denota el cambio de
composicidon gradual en la medida que se adquieren mayor proporcién de recursos a condiciones de

mercado para impulsar programas-proyectos y financiamiento fiscal del Gobierno. (Tabla No.7).
Tabla No.7

Composicion de la Deuda Externa de la Administracion Central por
Condiciones de Financieras del cierre de 2017 - 2022

Saldos por Afio 2017 % 2018 % 2019 % 2020 % 01 % 202 %
6,829.1 100% 69615 100% 7,319.1 100% 82063 100% 82907 100% 86702  100%
Concesionales 35663 522% 3487.4 50.1% 38060 52.0% 3869.0 47.1% 38264 462% 38460 44.4%
No Concesionales 32627 47.8% 3ATA1 49.9% 35131 48.0% 43373 529% 44643 53.8% 48242  55.6%

Fuente: Propia de la SEFIN (SIGADE)

El endeudamiento externo de la Administracidon Central estd constituido principalmente en ddlares de
los Estados Unidos de América, con US$7,227.7 millones que representan el 83.4% de la cartera de
deuda externa, 10.1% estd denominado en Derechos Especiales de Giros® (DEG) equivalente a US$877.0
millones, 4.6% en euros equivalente a US$399.7 millones y finalmente un 1.9% en diversas divisas que
equivale a US$165.8 millones. (Ver Tabla No.8). Esto contribuye a reducir un riesgo cambiario con base a
nuestra balanza de pagos.

3 EI DEG fue creado por el FMI en 1969 como un activo de reserva internacional para complementar las reservas oficiales de los paises miembro, estd compuesta por una canasta

de monedas como ser el Délar de EE.UU., el Euro, el Yuan Chino, el Yen Japonés y la Libra Esterlina.
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Tabla No.8
Composicion de la Deuda Externa de la Administracion Central
por Moneda del cierre de 2017 —2022

Saldos por Afio 2017 % 2018 % 2019 % 2020 % 2021 % 2022 %
6,829.1 100% 6,961.5 100% 7,319.1 100%  8,206.3 100% 8,290.7 100%  8,670.2 100%
Ddlares de los Estados Unidos de América 5478.9 80.2% 5,718.6 82.1% 6,126.9 83.7% 7,004.0 85.3% 7,218.4 87.1%  7,227.7 83.4%
Derechos Especiales de Giro 942.7 13.8% 888.7 12.8% 843.6 11.5% 835.0 10.2% 751.6 9.1% 877.0 10.1%
Euros 2844 4.2% 240.4 3.5% 243.0 3.3% 260.3  3.2% 2223 2.7% 399.7 4.6%
Otras Divisas 123.0 1.8% 113.8 1.6% 105.6  1.4% 107.0 1.3% 98.4 1.1% 165.8 1.9%

Fuente: Propia de la SEFIN (SIGADE)

El saldo de la deuda externa de la Administracion Central se encuentra estructurado en un 69.1% a tasa
fija, equivalente a US$5,992.8 millones y el restante 30.9% equivalente a USS$2,677.4 millones a tasa
variable en su mayoria ligadas a la tasa Libor, lo cual representa un riesgo medio en términos de la
volatilidad de los costos financieros de la cartera de deuda externa. A pesar de lo anterior se resalta el
hecho que esta relacidn se ha estabilizado en los ultimos afios e incluso llegando a revertirse a mayor
proporcion a tasa fija que tasa variable, dada la politica de contratacién mayoritariamente a tasa fija.
(Ver Tabla No.9).

Tabla No.9
Composicion de la Deuda Externa de la Administracion Central por Categoria de Interés
2017 -2022

Saldos por Afio 2017 % 2018 % 2019 % 2020 % 2021 % 2022 %
Categoria de Interés en USS, millones 6,829.1 100% 6,961.5 100% 7,319.1 100% 82063 100%  8290.7 100% 8670.2  100%

Fija 45082 66.0% 44753 643% 44593 609% 52039 63.4% 51739 62.4% 50711  58.5%

Variable 23208 34.0% 24862 357%  2,859.8 39.1% 30024 36.6% 31167 37.6% 35991  415%
|

Fuente: Propia de la SEFIN (SIGADE)

I1.3. Desembolsos
Tabla No.10

Desembolsos de Deuda Externa de la Administracién Central
Cifras en millones de USS de enero 2022 a diciembre de 2022.

En el afio 2022 la Administracion Central recibié un

total de US$878.0 millones en concepto de Cuadro de Desembolsos Externos

desembolsos por parte de los distintos organismos de En millones de USS

crédito. El 89.2% del total de los desembolsos Enero 2022 - Diciembre 2022

recibidos provienen de Organismos Multilaterales lo

que equivale a un monto de US$783.6 millones, siendo BCIE 368.8

el BID el mayor aportante de recursos con US$394.4 'F?[’:A 12':

millones, seguido del BCIE con US$368.8 millones, el OPEC/OFID 15

Banco Mundial con US$16.4 millones, FIDA con USS$2.6 Bilaterales 94.4
. . . JICA (Jap6n) 93.2

millones y finalmente OPEC/OFID con USS1.5 millones. Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (KfW) Alemania 12

Las Instituciones Bilaterales con un monto de US$94.4 Total US$, mm 878.0

millones que representan el restante 10.8%, de los Fuente: Propia de la SEFIN (SIGADE)

cuales la Agencia de Cooperacion de Japén (JICA) ha
desembolsado un monto de USS$93.2 millones y el
Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (KfW) de Alemania con
un monto de USS$1.3 millones. (Ver Tabla No.10).
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11.4. Nuevas Contrataciones
Grafico No.3
Contrataciones de Deuda Externa de la Administracion Central enero 2022-
El Gobierno de Honduras a través de la Secretaria de diciembre 2022
Estado en el Despacho de Finanzas (SEFIN) en el afo
2022 se realizaron contrataciones por un monto de 1% * Contingente: Gestion de

Riesgos Naturales o
Epidemias
= Sector Energetico y Climaico

USS1,309.0 millones, orientados a diferentes
propdsitos tales como programas de atencion rapida

en la Gestién de Riesgos de Desastres Naturales con 15%
un monto de US$510.0 millones (39%), el Sector Modernizacion del Estado
Energético Climatico con un monto de US$250.0 15%

Apoyo Presupuestario

millones equivalente a (19%), Modernizaciéon del
Estado con un monto de US$200.0 millones (15%),
Apoyo Presupuestario con un monto de USS$195
millones (15%), Agroindustria con un monto de
US$136.0 millones (11%) y Energia con un monto de
USS$18.0 millones (1%). (Ver Gréfico No.3).

Fuente: Propia de la SEFIN

Es importante sefialar que de las nuevas contrataciones del 2022 se firmaron dos préstamos por un
monto de USS510.0 millones como linea de contingencia y preventiva ante la ocurrencia de un desastre
natural, epidemia o pandemia. Estos préstamos no implican ningun costo financiero para el Estado,
asimismo no incrementa el saldo de la deuda. Su desembolso se encuentra sujeto a su activacion
mediante una declaratoria de emergencia, para acceder a los recursos de forma inmediata y atender la
emergencia.

IL.5. Servicio de Deuda Externa Grafico No.4
Composicion del Servicio de la Deuda Externa de la Administracion Central
enero 2022- diciembre de 2022
El servicio de la deuda publica externa pagado por la

Administracion Central de Honduras entre el mes de
enero a diciembre del 2022, ascendié a un monto de
USS$692.5 millones. Del total del servicio de la deuda
pagado, el 63% (US$436.0 millones) corresponde al
pago de capital, el 35% (US$243.8 millones) al pago
de interés y el 2% (US$12.7 millones) al pago de
comisiones. (Ver Grafico No.4). Para mayor detalle
ver Tabla No.19 en anexos.

2%

= Principal Intereses Comisones

Fuente: Propia de la SEFIN

I11. Deuda Interna

Al cierre del afio 2022, el saldo de la deuda interna de la Administracién Central de Honduras?, alcanzé un
saldo insoluto de US$8,147.4 millones (L200,407.8 millones®), lo que representd un incremento de 8.0%
con respecto a septiembre de 2022, debido principalmente a la obtencidon de préstamos para la atencion
de la emergencia fiscal y financiera del sector publico, la reactivacién econdmica y atencién de necesidades

4 El saldo de deuda interna no incluye la deuda cuasi fiscal del afio 2017 que no habia sido convertida segin el Convenio de Recapitalizacion de BCH.
5 Tipo de Cambio L.24.5978 por 1 US$
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prioritarias, mediante el financiamiento de Proyectos y Programas de Inversién Publica, a través del
reintegro de fondos nacionales.

II.1. Composicion Financiera y Riesgos

La deuda interna de la Administracidn Central al 31 de diciembre de 2022 estd compuesta en un 76.2% por
deuda bonificada, L152,622.8 millones, (equivalente a USS$6,204.7 millones) y el restante 23.8% por deuda
no bonificada, L47,785.0 millones, (equivalente a US$1,942.7 millones), (Ver Tabla No.11).

Tabla No.11
Composicidn de la Deuda Interna de la Administracion Central por Tipo de
Deuda del cierre de 2017-2022

Saldos por Afio 2017 % 2018 % 2019 % 2020 % 2021 % 2022 %
Tipo de Deuda en USS,
4,099.0  100% 45132 100%  4,829.9  100% 61029 100% 7,388.5 100%  8,2147.4  100%
Bonificada 4,071.3 99.3% 4,488.3 99.4% 4,809.9 99.6% 5,608.3 91.9% 6,742.2 91.3% 6,204.7 76.2%
No Bonificada 27.7 0.7% 24.8 0.6% 19.9 0.4% 494.6 8.1% 646.3 8.7% 1942.7 23.8%

% % % % %

Saldos por Afio

Tipo de Deuda en HNL,
millones

96,687.7 100% 109,845.7 100% 118,983.4 100% 147,166.1 100% 179,876.4 100% 200,407.8 100%

Bonificada 96,033.3 99.3% 109,241.0 99.4%  118,492.1 99.6% 135,239.1 91.9% 164,142.9 91.3% 152,622.8 76.2%
No Bonificada 654.4 0.7% 604.7 0.6% 491.2 0.4% 11,927.0 8.1% 15,7335 8.7% 47,785.0  23.8%
.______________________________________________________________________________________________________________________________________|

Fuente: Propia de la SEFIN (SIGADE)

Asimismo, el 68.7% del saldo de la deuda interna se encuentra a tasa fija, L137,650.7 millones (equivalente
a USS$5,596.1 millones), mientras que el restante 31.3% se encuentra a tasa variable, L62,757.1 millones
(equivalente a US$2,551.3 millones). (Ver Tabla No.12)

Tabla No.12
Composicion de la Deuda Interna de la Administracion Central por
Categoria de Interés del cierre de 2017 —2022

Saldos por Afio 2017 % 2018 % 2019 % 2020 % 2021 % 2022 %
millones 4,099.0 100%  4,513.2  100% 4,829.9 100% 6,102.9 100%  7,388.5 100% 8,147.4  100%
Tasa Fija 3,354.2 81.8% 3,742.3 82.9% 4,020.2  83.2% 5110.2 83.7% 6,184.4 83.7% 5596.1 68.7%
Tasa Variable 744.8 18.2% 7709 17.1% 809.7  16.8% 992.7 16.3% 1,204.1 16.3% 2,551.3  31.3%

Saldos por Afio 2017 % 2018 % 2019 % 2020 % 2021 % 2022 %

Categoria de Interés en HN
millones 96,687.7 100% 109,845.7 100% 118,983.4 100% 147,166.1 100% 179,876.4 100% 200,407.8 100%

Tasa Fija 79,119.2 81.8% 91,082.0 82.9% 99,037.4  83.2% 123,227.9 83.7% 150,560.5 83.7% 137,650.7 68.7%
Tasa Variable 17,568.4 18.2% 18,763.7 17.1% 19,946.0  16.8% 23,938.2 16.3% 29,315.9 16.3% 62,757.1 31.3%

Fuente: Propia de la SEFIN (SIGADE)

El endeudamiento interno de la administracion central esta principalmente constituido en Moneda
Nacional, L152,847.3 millones (equivalente a US$6,213.9 millones) que representan el 76.3% de la cartera,
la diferencia de 23.7% se encuentra distribuido en préstamos en moneda extranjera por un monto de
L47,560.0 millones (equivalente a USS$1,933.5 millones), de los cuales se distribuyen en los titulos/valores
denominados o expresados en Délares Americanos por L1,125.0 millones (equivalente a US$45.7 millones),
Préstamos en Derechos Especiales de Giro por L21,739.3 millones (equivalente a US$883.8 millones),
préstamos en Dolares Americanos por un monto de L24,696.2 millones (equivalente a USS$1,004.0
millones). Esta composicion presenta un riesgo medio bajo por fluctuaciones en el tipo de cambio para el
endeudamiento interno (Ver Tabla No.13).
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Tabla No.13
Composicion de la Deuda Interna de la Administracion Central por
Moneda de Contratacién al cierre de 2017 —2022

Saldos por Afio 2017 % 2018 % 2019 % 2020 % 2021 % 2022 %
Moneda de Contratacién en
4,099.0 100%  4,513.2  100% 4,829.9 100% 6,102.9 100%  7,388.5 100% 8,147.4  100%
Moneda Nacional 3,848.7 93.9%  4,459.5 98.8% 4,777.1  98.9% 5,655.4 92.7% 6,743.4 91.3% 6,213.9 76.3%
Moneda Extranjera 250.3 6.1% 53.7 1.2% 52.7 1.1% 4475  7.3% 645.1  8.7% 1,933.5 23.7%
__________________________________________________________________________________________________________________________ |
Saldos por Afio 2017 % 2018 % 2019 % 2020 % 2021 % 2022 %
Moneda de Contratacién en
96,687.7 100% 109,845.7 100% 118,983.4 100% 147,166.1 100% 179,876.4 100% 200,407.8 100%
Moneda Nacional 90,782.7 93.9% 108,537.9 98.8% 117,684.2 98.9% 136,375.2 92.7% 164,171.5 91.3% 152,847.3 76.3%
Moneda Extranjera 5,905.0 6.1% 1,307.9 1.2% 1,299.2 1.1% 10,7909  7.3% 15,7049 8.7%  47,560.5 23.7%

Fuente: Propia de la SEFIN (SIGADE)

II1.2. Servicio de Deuda Interna Grafico No.5
Servicio Deuda Interna de la Administracion Central enero 2022
a diciembre de 2022

El servicio pagado y acumulado durante el afo 2%
2022 por concepto de servicio de la deuda

-

interna de la Administracion Central ascendié a * PRINCIPAL
un monto de L34,233.0° millones (equivalente a 44% INTERESES
USS$1,391.7 millones).

COMISIONES

Del total del servicio de la deuda pagado el 54%
L18,531.5 millones (equivalente a USS$753.4 Fuente: Propia de la SEFIN (SIGADE)
millones), corresponde al pago de principal, el

44%, 1.14,952.5 millones (equivalente a US$607.9

millones), pago de intereses y el 2%, L748.9

millones (equivalente a US$30.4 millones) a pago

de comisiones. (Ver Gréfico No.5).

III.3. Colocacion de Valores Gubernamentales de Deuda Interna

Al cierre de 2022, el valor acumulado de endeudamiento interno por concepto de bonos colocados por el
Gobierno Central ascendié a un monto nominal de L5,871.5 millones segun se resume en la Tabla No.14
Tabla No.14

Colocacion de Valores Gubernamentales Segtin Emisidn y Destino
Cifras en millones de lempiras

Bonos Gobierno de Honduras (GDH)

Remanentes del

Pr to 2022
Presupuesto 2021 esupuesto 20

Monto Autorizado L284.1 L19,693.2 L19,977.3
Pago de Aportes Patronales LO.0 L5,871.5 L5,871.5
Total Colocado L0.0 L5,871.5 L5,871.5

Fuente: DGCP

6 No incluye monto de amortizacion de préstamo de variaciones estacionarias por L23,672.0 millones equivalente a US$962.4 millones
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Bonos Gobierno de Honduras (GDH) aprobados en Presupuesto 2022

El Presupuesto General de Ingresos y Egresos de la Republica para el afio 2022, aprobado mediante
Decreto Legislativo No.107-2021 de fecha 10 de diciembre de 2021 y publicado en el Diario Oficial “La
Gaceta” el 17 de diciembre del mismo afio, y reformado con Decreto Legislativo No.30-2022 el 8 de abril de
2022, publicado en el Diario Oficial “La Gaceta” el mismo dia, autorizd la emisién de titulos valores para
endeudamiento interno por un total de L19,693.2 millones, misma que fue Reglamentada con Acuerdo
Ejecutivo N0.301-2018 del 5 de marzo de 2018.

El total acumulado al 31 de diciembre de 2022 por emisiones de bonos ascendié a L5,871.5 millones, dichas
colocaciones se realizaron mediante pago de obligaciones patronales a Institutos de Previsién Publicos.

Bonos GDH - Remanentes del Presupuesto 2021

El Articulo 51 del Decreto Legislativo No. 30-2022 faculté a SEFIN a realizar colocaciones de los saldos
disponibles (L284.1 millones) de las emisiones de bonos autorizados para el financiamiento del Ejercicio
Fiscal 2022. Durante el afio 2022 no se realizaron colocaciones de valores para esta emision.

Bonos Gobierno de Honduras Permuta (GDH-P)

El Articulo 50 del Decreto Legislativo No0.30-2022, autorizd la gestién de pasivos con el propdsito de
minimizar el riesgo y mejorar el perfil de la deuda. Durante el afio 2022 no se realizaron colocaciones de
valores para esta emision.

II.4. Evaluacion del Plan de Financiamiento

Metas de Colocacion por Instrumentos:

A continuacién, se presenta las colocaciones realizadas con respecto a los plazos deseados en el
Plan de Financiamiento y su ejecucién segun la demanda del mercado (Ver Tabla No.15)

Tabla No.15
Colocacion de Valores Gubernamentales Segun Emision y Destino
Cifras en millones de lempiras

Ultimo Valores Acumulados al 4T2022
Plazo de Colocacién® Tipo de Tasa Cupén Rendimiento en Me;::zl ar en Millones de Lempiras
Subasta Monto Porcentaje’
3 afios Fija 4.50% 0.00% 5-10% L0.0 0%
5 afios Fija 5.00% 0.00% 30 - 40% L0.0 0%
7 afios Fija 5.60% 0.00% 15 -25% L4,742.7 23%
10 afios Fija 6.40% 0.00% 20 - 30% 11,129.3 6%
15 afios Fija 7.40% 0.00% 15-25% L0.0 0%
Total 85% - 100% L5,872.0 29%

Nota 1: Porcentaje aplicable sobre el monto de L 19,977.3 millones deseado a colocarse segun el Plan de Financiamiento 2022 (L19,693.2 mm de
Bonos presupuestarios 2022 mas 284.1 mm aproximados de bonos remanentes del presupuesto 2021).

Prestamos Internos:

Al 31 de diciembre de 2022, se han suscrito dos (2) prestamos segun se detallan en la Tabla No.16.
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Tabla No.16
Prestamos Internos suscritos en 2022

No. Préstamo (Destino) Monto en Lempiras Observaciones

Desembolsado. Monto suscrito
en DEG239.4 millones
equivalente a US$331.8

Atencidn de la emergencia fiscal y financiera del sector publico, destinandose
1 | al pago del servicio de la deuda interna y externa del primer trimestre de | L8,076.5 millones.

2022. .
millones.
Reactivacidon econémica y atencion de necesidades prioritarias, mediante el En etapa de desembolso.
) financiamiento de Proyectos y Programas de Inversidén Publica, a través del | L24,745.5 millones | Monto suscrito en USD1,000.0
reintegro de fondos nacionales que transfiera SEFIN para el pago del servicio (aprox.) millones.

de deuda interna y externa del 2022 y 2023.

Nota: No se incluyen préstamos de corto plazo de variaciones estacionales
Fuente: DGCP

Calificaciones de Riesgo Pais

. s . Gréfico No.6
Las agencias cal|f|cadoras de resgos Calificaciones de Riesgo y Perspectiva de S&P

Moody’s Investors Service y Standard & Periodo 2015- septiembre 2022
Poor’s, han mantenido invariable por

BB-/Negativa

quinto afio consecutivo, su valoracion

respecto a la percepcién de riesgo en BefPositiva
Honduras, en virtud del cumplimiento
en las metas de déficit fiscal, a través
de la puesta en vigencia de la Ley de
Responsabilidad Fiscal y otras medidas
gue el pais ha venido desarrollando en
los ultimos afos.

sap-15 sp-16 sep-17 sep-18 sep-19 sep-20

Fuente: Propia de la SEFIN

Este  panorama  macroecondémico

bl | , h . Grafico No.7
estable que e pals a venido Calificaciones de Riesgo y Perspectiva de Moody’s
mostrando en los Ultimos afios, Periodo 2015- septiembre 2022

propicié que en el mes de julio de 2022
Moody’s Investors Service evaluaran la

B1/Estable

economia hondurefia logrando
mantener invariable la calificacién en
B1 con perspectiva estable y de igual
forma en julio de 2022 la calificadora
Standard & Poor’s, mantuvo su
calificacion de BB-, la calificadora
destaca la iniciativa del Gobierno para Fuente: Propia de la SEFIN
combatir la corrupcién, aumentar la

transparencia como factor clave para el

fortalecimiento del sistema de justicia

de Honduras aumentando la confianza

de los inversionistas, ademas sefiala

favorablemente el compromiso del

Gobierno para respaldar la

recuperacidon financiera de la ENEE,

importante para la sostenibilidad de las

finanzas publicas. (Ver Graficos No.6 y

No.7)

B2/Positiva

B3/Positiva

sep-l
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Comportamiento de los Bonos Soberanos

L B S b | d | Grafico No.8
OS Bbonos >oberanos colocados por e Comportamiento de Rendimientos de los Bonos Soberanos

Gobierno de Honduras en el mercado de o diciembre 2021- diciembre 2022
Capitales’ al cierre de 2022 han
mostrado un comportamiento similar al '
mostrado durante gran parte del afio,
con crecidas y descensos en sus

rendimientos, debido principalmente a M i o e s w s w u wea w w
variables exdgenas provocada por la oo 2628 —Bono 2630 —Bano 2027

incertidumbre en el mercado financiero
internacional, aunado a la guerra en
Ucrania, el alza en precios del petréleo y
sus derivados, y el comportamiento de
las tasas de interés en los Estados
Unidos. En este sentido se observa que
el Bono Honduras 7% 2024
(12/03/2013), cierra el afio 2022 con un
rendimiento en el mercado secundario
de 8.13%, el Bono Honduras 6% 2027
(19/01/2017) con 9.93% y el Bono
Honduras 5% (06/24/2030) con 9.39%
(Ver Grafico No.8).

Indicador de Bonos de Mercados
Emergentes - Emerging Markets

Bonds Index (EMBI)8
El comportamiento del riesgo del Grfico No.9
Gobierno de Honduras medido a través Fuente: JP Morgaicador de Bonos de Mercados Emergentes (EMBI)

enero 2022 —diciembre 2022
del EMBI, ha mostrado un

comportamiento fluctuante durante el
afo 2022, observandose un incremento
entre los meses de marzo, junio y la
primera quincena del mes de octubre
influenciados principalmente por "
variables exdgenas. Honduras al cierre

del afo 2022, se sitla con 529 puntos

basicos (pb) en su indicador EMBI, esto

en contraposicion del promedio de los

paises latinoamericanos el cual cierra

con 416 puntos basicos. (Ver Grafico

No.9)

g8 8 8 8

H

|3

7 Informacién Disponible en la Pagina de la SEFIN http://www.sefin.gob.hn/inversionistas/

8 EMBI: indice de bonos de mercados emergentes, sirve de referencia para medir el comportamiento de los bonos gubernamentales internacionales emitidos por paises de

mercados emergentes en una moneda distinta de la moneda local, Fuente (JP Morgan Markets)
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Liquidacion de Endeudamiento de los Fideicomisos

Fideicomisos y Gestion de Pasivos: Mediante Decreto Legislativo No.66-2022, articulo 1, numeral 12, se
derogd los articulos 30 y 31 del Decreto Legislativo N0.105-2011 que cred el “Fondo de Proteccidon vy
Seguridad Poblacional”, posteriormente mediante Acuerdo Ejecutivo Numero 395-2022, la Secretaria de
Estado en el Despacho de Finanzas (SEFIN), aprobd el “Reglamento para la Regulacidn de la Ejecucion del
Decreto Legislativo No.66-2022 Relativo a la Rescisidn y Liquidacién de los Contratos o Convenios de
Fideicomisos”, estableciendo el articulo 18 del Reglamento en mencidn que dicha Secretaria de Estado a
través de la Direccidon General de Crédito Publico, gestionarad con los acreedores de cada contrato de
préstamo, la renegociacion de los contratos existentes, para lo cual podrd , mediante esquemas de gestion
de pasivos, suscribir nuevas operaciones de crédito, emisién de titulos y valores u otro mecanismo
financiero que garantice el reconocimiento y pagos de las obligaciones surgidas de este tipo de esquemas
de inversion.

Con base en lo anterior, durante el afio 2022 se suscribieron 3 Convenios de Crédito por un total de
L1,304.2 millones mediante el cual se renegocid la deuda adquirida por el Fideicomiso para la
Administracién del Fondo de Protecciéon y Seguridad Poblacional, donde se pudo obtener mejores
condiciones financieras, reflejado en la disminucién en 50 puntos basicos en la tasa de promedio
ponderada que paso de 8.1% a 7.6%; se mejoré el perfil de vencimientos de la cartera de la deuda publica
extendiendo la vida promedio de estos 3 convenios de 4.9 a 7.3 afos y se mitigaron riesgos financieros
como ser riesgo de tasa de tipo de interés, fijando la tasa entre 1 y 2 afios y estandarizando la forma de
variacién y pago de los intereses y capital, cambiando a una frecuencia semestral, en lugar de mensual.
Cabe mencionar que, existio un leve incremento en el saldo de la deuda producto de los intereses
devengados por los convenios suscritos inicialmente por el fideicomiso. Asimismo, hay que sefialar que, al
cierre del afio 2022, 2 convenios se encuentran en negociacion.
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Anexos

Tabla No.17
Saldo Insoluto Deuda Externa Incluyendo Atrasos de Principal
Por Tipo de Acreedor y Nombre del Acreedor

Deuda Externa de la Administracion Central

31 de diciembre de 2022

Cifras en millones de US$

Multilateral 5,982.7
BID

3,084.9

BCIE 1,826.2

IDA 935.7

FIDA 68.4
OPEC/OFID 40.4

N.D.F 27.0
Honduras 7% (03/15/24) 3333
Honduras 6% (01/19/27) 700.0
Honduras 5% (06/24/30) 600.0
China (Taiwan) 4425

JICA (Japdn) 89.5

Cassa Deposittari Artigiancassa (Italia) 65.7
Petroleos de Venezuela S. A. (PDVSA) 56.2
Export Bank Korea 55.0
KFAED (Kuwait) 34.3
KFW (Alemania) 31.1
I.C.O (Espafia) 29.4
BANDES (Venezuela) 24.8
Exim Bank India (India) 14.4
ICDF (Taiwan) 2.3

BEI 76.3

UniCredit Austria AG 42.7
BNDES 32.2

MEGA Bank 31.8

ING BANK N.V 18.6
Land Bank of Taiwan 4.4
Laboratorios Bagd' 1.5
Bank of América’ 1.0
American Expr. Intl 0.3
Deutsch-Suddam Bank' 0.1
Total 8,670.2

Fuente: Propia de la SEFIN (SIGADE)

" Deuda Inactiva
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Tabla No.18
Saldo Insoluto de la Deuda Interna por Titulos y Valores
Al 31 de diciembre de 2022
En millones de Lempiras

Detalle de Titulos y Valores Por Codigo ISIN

Codigo ISIN Fecha de Vencimiento Tipo de Cupon  Cupodn Saldo
HNSEFI003037 12/11/2028 FUUA 10.4% 7,291.1
HNSEFI002526 12/11/2026 FUUA 10.5% 7,051.5
HNSEFI003573 12/11/2030 FIUA 8.5% 6,074.0
HNSEFI003698 12/8/2028 FUUA 7.7% 5,791.7
HNSEFI003730 12/5/2036 FIUA 9.0% 5,775.6
HNSEFI003565 12/09/2030 FUUA 0.0% 4,742.2
HNSEFI002997 12/08/2025 FUUA 10.0% 4,707.5
HNSEFI002260 12/11/2024 VARIABLE 14.5% 4,517.7
HNSEFI003490 12/11/2029 FUUA 10.2% 4,221.1
HNSEFI002473 12/8/2023 FUUA 10.5% 4,078.5
HNSEFI003425 19/8/2025 FUUA 8.0% 3,906.6
HNSEFI002591 12/11/2026 VARIABLE 14.5% 3,871.8
HNSEFI003102 12/11/2030 VARIABLE 14.5% 3,798.7
HNSEFI003680 12/5/2027 FIUA 7.0% 3,450.0
HNSEFI003417 30/12/2024 FUUA 8.0% 3,378.5
HNSEFI002955 12/5/2023 FIUA 9.0% 3,348.1
HNSEFI002518 11/8/2026 FIUA 10.0% 3,013.3
HNSEFI003086 12/5/2034 FUUA 10.9% 3,003.4
HNSEFI003433 15/12/2025 FIUA 8.0% 3,000.0
HNSEFI003664 15/12/2026 FUA 5.3% 3,000.0
HNSEFI003078 12/5/2033 FUUA 11.0% 2,984.0
HNSEFI003094 12/11/2028 VARIABLE 14.6% 2,917.2
HNSEFI003581 12/11/2030 FUUA 9.4% 2,902.2
HNSEFI003557 12/8/2027 FUUA 8.6% 2,791.1
HNSEFI003706 12/08/2029 FIUA 5.6% 2,705.6
HNSEFI002104 12/11/2025 VARIABLE 14.5% 2,693.9
HNSEFI003599 12/5/2035 FUUA 10.0% 2,625.5
HNSEFI003466 12/8/2027 FIUA 9.5% 2,612.8
HNSEFI003011 12/11/2027 FUUA 10.5% 2,442.9
HNSEFI002485 12/8/2024 FIUA 10.0% 2,308.6
HNSEFI003045 12/11/2031 FIUA 8.5% 2,290.0
HNSEFI002930 17/12/2023 FUUA 8.0% 2,215.5
HNSEFI002492 12/11/2025 FIUA 10.8% 2,162.1
HNSEFI003516 12/2/2024 FUUA 6.0% 2,100.0
HNSEFI003003 12/8/2026 FUUA 9.8% 2,081.0
HNSEFI003508 12/5/2035 FIUA 10.7% 1,952.9
HNSEFI003474 12/8/2027 FUUA 9.8% 1,939.6
HNSEFI002971 12/05/2027 FIUA 5.2% 1,776.5
HNSEFI003524 12/2/2024 FIUA 6.9% 1,720.9
HNSEFI003532 12/5/2026 FUUA 7.0% 1,400.0
HNSEFI003458 12/5/2025 FIUA 9.1% 1,388.9
HNSEFI001734 29/12/2024 VARIABLE 14.2% 1,379.2
HNSEFI002963 12/5/2024 FUUA 9.1% 1,360.6
HNSEFI003441 12/5/2025 FIUA 8.8% 1,277.1
HNSEFI003151 12/5/2033 VARIABLE 14.6% 1,182.4
HNSEFI003722 12/11/2032 FUUA 6.3% 1,131.4
HNSEFI003714 12/09/2032 FIUA 0.0% 1,129.3
HNSEFI002120 8/12/2025 VARIABLE 14.2% 1,001.7
HNSEFI002096 28/6/2027 FUUA 10.0% 907.9
HNSEFI002906 12/2/2023 FUUA 7.9% 858.9
HNSEFI001411 29/12/2024 FUUA 14.8% 825.3
HNSEFI003540 12/5/2026 FUUA 8.0% 825.0
HNSEFI002948 17/12/2023 FIUA 8.0% 784.5
HNSEFI003029 12/11/2028 FUUA 10.5% 691.8
HNSEFI003607 12/05/2037 FIUA 6.4% 515.8
HNSEFI003409 12/2/2023 FUUA 8.1% 462.2
HNSEFI003110 12/11/2030 VARIABLE 14.6% 349.6
HNSEFI002526 12/11/2026 FIUA 10.5% 146.2
HNSEFI002344 22/8/2026 FIUA 10.8% 104.0
HNSEFI002336 2/3/2026 FUUA 10.8% 98.8
HNSEFI001964 30/5/2024 FIUA 4.0% 77.1
HNSEFI002351 11/5/2027 FIUA 10.8% 20.3

Sub Total de Titulos y Valores 151,161.2

Sub Total de Otras Obligaciones en Lempiras 1,686.1

Sub Total de Otras Obligaciones en Moneda Extranjera 47,560.5
Total 200,407.8

Fuente: Propia de la SEFIN
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Tabla No.19

Composicion del Servicio de la Deuda Externa de la Administracion

Central por Tipo de Acreedor trimestral 2022

I-T II-T -T IV-T
Multilaterales 59.0 170.3 234.2 350.7
Bonos Soberanos 207.3 224.2 258.6 275.4
Bilaterales 10.0 25.5 35.1 54.5
Bancos Comerciales 3.3 6.1 7.9 11.9
TOTAL 279.6 426.1 535.8 692.5

Conceptos y Definiciones

DEUDA PUBLICA

DEUDA PUBLICA EXTERNA

DEUDA PUBLICA INTERNA

BCH

BCIE

BID

BIRF/BM

CFC

DGCP

ENEE

ENP

EXIMBANK

FIDA

FMI

FONDEN

ICO

IDA/BM

ISIN

Compromisos financieros de caricter reembolsable contraidos o asumidos por el
Estado a través de Instituciones competentes, en virtud de operaciones de crédito
publico. (Art. 65 LOP)

Es la constituida por obligaciones convenidas con otro Estado u Organismo
Internacional o con cualquier persona natural o juridica que tengan categoria de no
residentes en el territorio nacional. (Art. 70 LOP)

Es aquella que contrae o asume el Sector Publico y las municipalidades, con personas
naturales o juridicas que tengan categoria de residentes en el territorio nacional. (Art.
70 LOP).

Banco Central de Honduras

Banco Centroamericano de Integracién Economica

Banco Interamericano de Desarrollo

Banco Internacional de Reconstrucciéon y Fomento
(Banco Mundial)

Common Fund for Commodities

Direccion General de Crédito Piblico

Empresa Nacional de Energia Eléctrica

Empresa Nacional Portuaria

Export Import Bank

Fondo Internacional de Desarrollo Agricola

Fondo Monetario Internacional

Fondo Nacional para el Desarrollo Nacional

Instituto de Crédito Oficial

International Development Asociation (Banco Mundial)

International Securities Identification Number
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KFW Kreditanstalt fur Wiederaufbau

MDRI Multilateral Debt Relief Iniciative

MEGA BANK Mega International Commercial Bank

NDF Nordic Development Fund

OFID Opec Fund for International Development

PDVSA Petroleos de Venezuela, S.A.

SEFIN Secretaria de Finanzas

SIGADE Sistema de Gestion y Analisis de la Deuda

UNCTAD Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercioy Desarrollo

USAID United States Agency for International Development
FIDEICOMISO Contrato en virtud del cual una o mas personas (fideicomitente/s o fiduciante/s) transmiten

bienes, cantidades de dinero o derechos, presentes o futuros, de su propiedad a otra

persona (fiduciaria, que puede ser una persona fisica o juridica) para que esta administre o
invierta los bienes en beneficio propio o en beneficio de un tercero, llamado beneficiario, y
se transmita su propiedad, al cumplimiento de un plazo o condicion, al fideicomisario, que
puede ser el fiduciante, el beneficiario u otra persona.

DEUDA GARANTIZADA Deuda garantizada es el monto de los pasivos brutos de deuda del Sector Publico cuyo servicio
esta garantizado contractualmente por el Gobierno de la Republica.
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