CIRCULARES DE AGOSTO DE 2019

CIRCULAR No0.D-31/2019

ACUERDO No0.07/2019.- Sesion No0.3793 del 15 de agosto de 2019.- EL
DIRECTORIO DEL BANCO CENTRAL DE HONDURAS,

CONSIDERANDO:

CONSIDERANDO:

CONSIDERANDO:

POR TANTO:

Que de conformidad con la Ley del Banco Central de Honduras
corresponde a esta Institucion formular, desarrollar y ejecutar la
politica monetaria, crediticia y cambiaria del pais y, en
coordinacion con la Comision Nacional de Bancos y Seguros,
organizar y reglamentar el funcionamiento del sistema de pagos
de conformidad con las disposiciones legales vigentes.

Que mediante el Acuerdo N0.02/2014 emitido el 13 de febrero
de 2014, este Directorio aprobo las reformas de los articulos 24
y 38 del Reglamento de Negociacion de Valores
Gubernamentales.

Que la Comisién de Operaciones de Mercado Abierto (COMA),
segun Acta de la Sesién N0.166/05-08-2019 realizada el 5 de
agosto de 2019, decidi6 someter a consideracion del Directorio
modificar el Reglamento de Negociacion de Valores
Gubernamentales, con el propésito de homologar el proceso de
autorizacion de la ventanilla directa de reportos con el de las
Facilidades Permanentes de Crédito.

Con fundamento en los articulos 342 de la Constitucion de
la Republica; 2, 6, 16, incisos f) y m), 23, 43, 54 y 55 de la
Ley del Banco Central de Honduras; y 43 de la Ley del
Sistema Financiero,

ACUERDA:

l. Modificar el Articulo 44, eliminando el numeral 4), del Reglamento de
Negociacion de Valores Gubernamentales, contenido en el Acuerdo
N0.02/2014 emitido por este Directorio el 13 de febrero de 2014, el cual en
adelante se leera de la manera siguiente:

“ARTICULO 44. Las instituciones que deseen realizar operaciones de reporto
de valores con el BCH de forma directa deberan:

1. Comunicar al DOM el nombre y las firmas de las personas autorizadas
para ingresar estas operaciones.

2. Presentar a través de las personas autorizadas la solicitud utilizando
los medios autorizados por el BCH.



3. Autorizar para que se acredite o debite su cuenta corriente Unica y de
valores en el BCH.

Las operaciones seran autorizadas en la Depositaria de Valores del Banco
Central de Honduras (DV-BCH) por medio de la Subgerencia Técnica del
BCH, especificamente por el “Departamento de Operaciones Monetarias”.

Como consecuencia de lo anterior, en lo sucesivo el texto integro del
Reglamento de Negociacion de Valores Gubernamentales, incluida la reforma,

se leera asi:

“REGLAMENTO DE NEGOCIACION DE VALORES

ARTICULO 1.

ARTICULO 2.

GUBERNAMENTALES

TITULO |
DISPOSICIONES GENERALES

CAPITULO |
OBJETO Y DEFINICIONES

Este Reglamento tiene por objeto regular las operaciones de
compray venta de valores gubernamentales, representados por
anotacion en cuenta, en adelante valores, que realice el Banco
Central de Honduras (BCH) con estos instrumentos, a traves
de subastas publicas, negociaciones directas o cualquier otra
modalidad que establezca el Directorio del BCH.

Para los efectos de este Reglamento se entendera por:

Banco Central de Honduras (BCH): Institucion encargada
de formular y ejecutar la politca monetaria, crediticia y
cambiaria del pais.

Casa de Bolsa: Sociedad andnima organizada y registrada en
el Registro Publico del Mercado de Valores conforme con la Ley
de Mercado de Valores, para realizar de manera habitual la
intermediacion de valores y actividades directamente
relacionadas con éstas.

Comision de Operaciones de Mercado Abierto (COMA):
Comision del BCH encargada, entre otros, de proponer al
Directorio las caracteristicas y condiciones de emision,
colocacion y negociacion de los valores que emita el BCH con
fines de estabilizacion monetaria.

Comision Nacional de Bancos y Seguros (CNBS): Entidad
gue ejerce la supervision, vigilancia y control de las instituciones



bancarias publicas y privadas, aseguradoras,
reaseguradoras, sociedades financieras, asociaciones de
ahorro y préstamo, almacenes generales de deposito, bolsas de
valores, puestos o casas de bolsa, casas de cambio, fondos de
pensiones e institutos de prevision, administradoras publicas y
privadas de pensiones Yy jubilaciones y cualesquiera otras que
cumplan funciones analogas a las sefialadas en su propia ley.

Comité Técnico de Liquidez (CTL): Comité encargado
de asesorar en lo concerniente a las operaciones de
mercado abierto.

Comité de Subasta: Comité del Banco Central de Honduras
(BCH) encargado de llevar a cabo los eventos de subasta
publica de valores que realice el BCH.

Depositaria de Valores del BCH (DV-BCH): Sistema del BCH
gue se dedica a la prestacion de servicios de custodiar,
compensar y liquidar valores publicos debidamente autorizados.

Departamento de Operaciones Monetarias del BCH (DOM):
Ejecuta operaciones de compra-venta de valores y da
seguimiento a las medidas de politica monetaria oficiales
de acuerdo con los mecanismos y las directrices de la
COMA.

Facilidades Permanentes de Crédito (FPC): Operacion de
crédito en moneda nacional a un dia plazo (Overnight),
utilizadas por el BCH para inyectar liquidez de corto plazo a
las instituciones del sistema financiero nacional.

Fecha de Negociacion: Dia en el que se acuerda la venta o
compra de los valores.

Fecha Valor: Dia en el que se liquida la venta o compra de
los valores.

Instituciones del Sistema Financiero: Bancos publicos o
privados, asociaciones de ahorro y préstamo, sociedades
financieras y cualesquiera otras que se dediquen de forma
habitual y sistematica a las actividades indicadas en la Ley del
Sistema Financiero, previa autorizacion de la Comision Nacional
de Bancos y Seguros (CNBS).

Método de Adjudicacién: Procedimiento de adjudicacion de
valores en subasta que dependera de la modalidad de la tasa de
interés (precio).



Modalidad de Tasa de Interés: Se refiere a si las ofertas de
venta o compra de valores deben expresarse a una tasa de
interés fija (precio fijo) o a tasa de interés mdultiple (precio
multiple).

Negociacién Directa: Operacién de negociacion de valores
fuera de subasta donde el emisor fija el precio o tasa de interés
al cual se comprara o vendera determinados valores.

Oferta Competitiva: Oferta en las subastas en la que el
participante directo propone el monto nominal y el precio o la
tasa de interés o de rendimiento al que desea comprar
determinados valores.

Oferta de Compra: Postura o propuesta de compra de
valores presentada al BCH en formato electronico
directamente por los inversionistas o a través de intermediarios
de valores autorizados.

Oferta de Venta: Postura o propuesta de venta de valores
presentada al BCH en formato electronico por las
instituciones del sistema financiero nacional.

Oferta no Competitiva: Oferta en la que el participante
propone el plazo de inversiéon y el monto a invertir. Solamente se
aceptara una (1) oferta no competitiva por inversionista para
cada tipo de valores ofrecidos en subasta.

Operaciones de Mercado Abierto: Instrumento de Politica
Monetaria que consiste en la compra o venta de valores que
el BCH realiza para aumentar o disminuir la cantidad de
dinero en la economia, con el propdsito de incidir en la oferta
de dinero y en las tasas de interés de corto plazo.

Ofertas a Tasa de Interés Fija (Precio Fijo): Cuando los
inversionistas ofrecen el monto que desean negociar con el
BCH a una tasa especificada previamente.

Ofertas a Tasa de Interés Multiple (Precio Multiple): Cuando
los inversionistas ofrecen el monto a negociar y la tasa
de interés o el precio que desean obtener en la
transaccion.

Permuta de Valores: Negociacion en la cual los
inversionistas intercambian valores con el emisor, antes
de su vencimiento, por otros con distintas condiciones
financieras.



Registro Publico del Mercado de Valores: Registro a cargo
de la Comision Nacional de Bancos y Seguros, el cual se
encuentra a disposicion del pablico y en el que se inscriben los
participantes del mercado de valores, emisiones de valores de
oferta publica, prospectos de emision, acciones emitidas por
sociedades, fondos mutuos y de inversion.

Reporto de Valores: Es una operacion temporal, por medio de
la cual una entidad financiera autorizada vende valores al BCH
con el compromiso de recomprar dichos valores en un plazo
determinado y a un precio preestablecido en la fecha de
negociacion. El precio de recompra serd determinado por el
mismo precio pactado mas un premio en beneficio del BCH.

Reportado: El que vende la propiedad de sus valores y se
obliga a comprarlos al reportador en el plazo y precio de
recompra convenido.

Reportador: El que compra la propiedad de los valores y
se obliga a transferirlos al reportado en el plazo y precio
de recompra convenido.

Reporto Inverso: Es una operacion temporal, mediante
la cual una entidad financiera autorizada compra valores
al BCH con el compromiso de este Uultimo de
recomprarlos en un plazo convenido y a un precio y una
tasa premio preestablecido en beneficio del reportador
en la fecha de negociacion.

Subasta: Evento de caracter publico mediante el cual el
BCH negocia valores gubernamentales.

Tasa de Interés o de Rendimiento de Corte de la
Subasta de Compra de Valores: Es la tasa minima de
rendimiento que el BCH estd dispuesto a aceptar al
comprar los valores.

Tasa de Interés o de Rendimiento de Corte de la
Subasta de Venta de Valores: La tasa maxima de
rendimiento que el BCH esta dispuesto a aceptar al
vender los valores.

Tasa Premio: Tasa de interés que se pacta como
premio en una operacion de reporto.

Tipo de Subasta: Seran de compra o de venta de
valores.



Valores Gubernamentales: Valores emitidos en
moneda nacional o en moneda extranjera por el BCH,
por la Secretaria de Finanzas u otra entidad del Sector
Publico, avalados por el Gobierno Central.

Venta Definitiva: Transferencia de la titularidad de
valores derivada de una negociacion en el mercado
primario o mercado secundario.

Venta Temporal: Transferencia temporal de la titularidad
de valores derivada de una operacion de reporto.

CAPITULOII

DE LOS ORGANOS RESPONSABLES DE LAS
OPERACIONES DE MERCADO ABIERTO

ARTICULO 3. La COMA fijara los criterios y procedimientos bajo los cuales se
regularan las operaciones de mercado abierto a que hace
referencia este Reglamento.

ARTICULO 4. La Gerencia del BCH suscribira contratos con entidades
autorizadas para la intermediacion de valores por cuenta ajena
0 por cuenta propia.

Sin perjuicio de lo sefialado en la Ley del Mercado de Valores, el
BCH podra establecer requisitos adicionales a este respecto,
mediante resolucion de caracter general.

ARTICULOS5.  ElComité Técnico de Liquidez y el Comité de Subasta facilitaran
las labores técnicas y administrativas que requieran la
preparacion y realizacion de las subastas.

ARTICULO 6. En las subastas que convoque el BCH podra participar como
observador el Tribunal Superior de Cuentas, quien acreditara
Su representante.

CAPITULO llI

DE LOS MECANISMOS DE NEGOCIACION,
CUSTODIA Y TIPOS DE SUBASTAS

ARTICULO 7. El BCH podra vender y comprar, en forma definitva o
temporal, valores mediante subastas o a travées de
negociaciones directas. Los valores negociados se
mantendran en custodia en la DV-BCH.

Cuando las operaciones se realicen mediante reportos, las
mismas deberan ajustarse a las disposiciones aplicables del



ARTICULO 8.

ARTICULO 9.

ARTICULO 10.

Titulo IV de este Reglamento y otras que para tal propdsito
emita el Directorio del BCH.

El BCH podra realizar subastas a tasa de interés fija (precio fijo)
0 a tasa de interés multiple (precio mdltiple).

Por recomendacion de la COMA, el Directorio del BCH,
mediante resolucion de carécter general y de conformidad con
lo establecido en la Ley del BCH, podra autorizar la realizacion
de subastas de negociaciéon de valores orientadas a
distintos mercados o participantes.

La COMA podra autorizar la negociacion directa de
valores emitidos por el BCH bajo las condiciones de
plazos y a la tasa de interés establecida en la Normativa
Complementaria de este Reglamento.

TiTULO I

DE LAS SUBASTAS DE VENTA'Y

NEGOCIACIONES DIRECTAS DE VALORES

ARTICULO 11.

CAPITULO |
DE LOS PARTICIPANTES

En las subastas de venta de valores que realice el BCH
podran participar como inversionistas las personas
naturales y juridicas, residentes o no residentes, que
presenten sus ofertas de compra utilizando los servicios
de las entidades autorizadas para la intermediacion de
valores gubernamentales inscritas en el Registro Publico
del Mercado de Valores y que hayan suscrito el
Convenio de Intermediacion con el BCH.

Cuando las casas de bolsa, las instituciones del sistema
financiero y las instituciones publicas de prevision social
y demas entes del sector publico realicen inversiones
para tenencia de su propia cartera, podran presentar sus
ofertas de compra en forma directa, sin perjuicio de que
también puedan hacerlo por la via de la intermediacion.

Los intermediarios autorizados no podran utilizar el
nombre de terceros para comprar valores para su propia
cartera.



ARTICULO 12.

ARTICULO 13.

ARTICULO 14.

En las subastas de reportos inversos solamente podran
participar las instituciones del Sistema Financiero,
qguienes lo haran de manera directa.

CAPITULOII

DE LOS MONTOS Y CARACTERISTICAS
DE LOS VALORES A NEGOCIAR

La COMA, de conformidad con los lineamientos del Directorio
del BCH, determinara las caracteristicas y montos que pretende
negociar en las subastas de venta de valores de las
operaciones de mercado abierto.

La COMA podra autorizar subastas de venta de valores con
fecha valor del dia del evento o de dias subsiguientes,
estableciendo la hora limite para la recepcion de las ofertas de
compray de la liquidacién de los valores adjudicados.

CAPITULO Il
DE LA CONVOCATORIA

La convocatoria de las subastas de venta de valores debera
publicarse con anticipacion, a través de la pagina Web del BCH
u otros medios de comunicacidn electronicos 0 escritos.
Dependiendo de las caracteristicas especificas de las subastas,
en estas convocatorias se podra proporcionar la siguiente
informacion:

a) Los inversionistas autorizados a participar en la subasta.

b) Eltipo de subasta.

¢) Los montos a subastar.

d) Las tasas de interés maximas a aceptarse en las subastas,
cuando proceda.

e) Elmétodo de adjudicacion de la subasta.

f) La fecha de emision, negociacién y vencimiento de los
valores.

g) Lugar, fecha y hora limite para la recepcion de las ofertas de
compra.

h) Fecha valor de la subasta.

I) Medio de presentacion de las ofertas.

J) Lugar, fechay hora de la subasta.

k) Plazo al vencimiento de los valores.

) Monto minimo a ser aceptado por cada oferta de compra.

m) Cualquier otra informacion adicional considerada pertinente.



ARTICULO 15.

ARTICULO 16.

ARTICULO 17.

CAPITULO IV

DE LAS OFERTAS DE COMPRA DE VALORES

GUBERNAMENTALES

Previo a participar en la subasta de valores los
inversionistas deberan estar registrados e identificados
con la informacion requerida en la DV-BCH. En el caso
de las personas naturales y juridicas que utilizan el
servicio de intermediacion de una casa de bolsa deberan
efectuar su registro por medio de éstas.

Las ofertas de compra de valores seran presentadas en el
horario establecido en la convocatoria de la subasta y por
los medios electrénicos correspondientes e incluiran como
minimo lo siguiente: Nombre(s) y apellido(s), razéon o
denominacion social del inversionista, denominacion social
del intermediario de valores, tipo y monto de los valores a
comprar, el precio que se ofrece pagar expresado con seis
(6) decimales o la tasa de interés o rendimiento al
vencimiento requerida, segun proceda.

Para las inversiones realizadas por medio de los
intermediarios de valores, corresponde a estos Ultimos
identificar plenamente a sus clientes, realizar la debida
diligencia y demés obligaciones para la prevencion y
deteccién del delito de lavado de activos y el financiamiento
al terrorismo.

En el caso de las operaciones realizadas en forma directa, dicha
responsabilidad recae en el Banco Central de Honduras.

Las ofertas de compra de valores seran irrevocables cuando se
haya alcanzado la hora limite de recepcion indicada en la
convocatoria de la subasta y surtirdn los efectos mas
amplios que en derecho correspondan.

Las ofertas de compra en las subastas podran ser competitivas
0 no competitivas. En las competitivas el participante presenta
para cada valor el monto nominal a comprar y el precio o la tasa
de interés o de rendimiento al que desea comprar dichos
valores.

En las ofertas no competitivas el participante propone el plazo
de inversion y el monto a invertir de conformidad con el monto
minimo y maximo y cuya oferta sera adjudicada de acuerdo con
lo establecido en la Normativa Complementaria de este
Reglamento.



ARTICULO 18.

ARTICULO 19.

Unicamente se aceptara la presentacion de una oferta por
participante por cada valor ofrecido en la subasta.

Cuando la Secretaria de Estado en el Despacho de Finanzas o
el BCH, con recursos de los fondos 0 proyectos bajo su respectiva
administracion, participen directa o indirectamente como
inversionistas en las subastas de venta de valores, podran
hacerlo Unicamente mediante la presentacion de ofertas no
competitivas y no estaran sujetos a los montos minimos y
maximos para las ofertas no competitivas determinados en la
normativa complementaria de este Reglamento.

Las ofertas de compra de valores en las monedas
autorizadas por el Directorio deberan presentarse en los
montos nominales y montos minimos de inversion que se
establezcan en la normativa complementaria de este
Reglamento.

CAPITULO V

CALIFICACION DE OFERTAS DE COMPRA, DEL PRECIO O TASA DE

ARTICULO 20.

ARTICULO 21.

CORTE, ADJUDICACION DE LOS VALORES

En las subastas a tasa mdltiple, las tasas de rendimiento o
precios de corte y la tasa premio seran determinadas por el CTL
siguiendo los lineamientos de la COMA.

El CTL comunicara al Comité de Subasta la tasa de
rendimiento, o precio de corte o0 tasa premio y monto a
asignar a cada plazo en cada subasta.

En las subastas a tasa de interés fija (precio fijo) o tasa premio
fija, la adjudicacion de las ofertas aceptadas se realizara a la
tasa previamente anunciada, de acuerdo con el procedimiento
siguiente:

a) Se verificara la existencia de fondos para cubrir el valor a
pagar por cada oferta.

b) Cuando el monto aprobado para cada plazo de valores sea
mayor al total de las ofertas aceptadas a cada plazo, se
adjudicaran todas.

c) Si el monto total demandado es mayor que el monto a
adjudicarse, éste se distribuira proporcionalmente entre las
ofertas aceptadas.



ARTICULO 22.

ARTICULO 23.

ARTICULO 24.

En las subastas de venta a tasa de interés multiple (precio
multiple) o tasa premio muiltiple, las ofertas se adjudicaran a las
tasas o precios demandados por el comprador de acuerdo
con el procedimiento siguiente:

a) Las ofertas aceptadas se ordenaran de forma ascendente
respecto a la tasa de rendimiento o de premio demandada o
descendente de precio para cada plazo.

b) Se verificara la existencia de fondos para cubrir el valor a
pagar por cada oferta.

¢) Los valores se adjudicaran en primer término a las ofertas
gue demanden las menores tasas de rendimiento o
mayores precios.

d) Se adjudicaran todas las ofertas aceptadas cuando el monto
aprobado por cada plazo sea mayor al total de las ofertas
gue demanden tasas de rendimiento o tasas premio
inferiores o iguales a la tasa de corte establecida.

e) Cuando el monto aprobado resulte insuficiente para atender
la demanda de valores, primero se distribuira el monto,
adjudicando al 100% las ofertas con las menores tasas de
rendimiento, precios o tasas premio siempre que estas sean
menores a la tasa de corte, hasta agotar el monto aprobado;
luego, si resultare un remanente del monto aprobado, éste
se adjudicara proporcionalmente entre las ofertas
presentadas a las tasas de rendimiento, precios o tasas
premio menores o iguales a la tasa de corte.

Siempre que se disponga de un monto sobrante después de
adjudicadas las ofertas competitivas, las ofertas no competitivas
se adjudicaran con base en el precio promedio ponderado de
las ofertas competiivas adjudicadas para valores con
caracteristicas similares. En caso de que la suma de las ofertas
no competitivas supere el sobrante, éste se distribuira en forma
proporcional entre las ofertas presentadas.

Una subasta de venta de valores se declarara desierta cuando
no se presenten participantes.

La subasta se declarard fracasada cuando las ofertas
presentadas no cumplan con los requisitos establecidos en el
presente Reglamento o cuando s6lo se reciban ofertas de
compra no competitivas.



ARTICULO 25.

CAPITULO VI
NEGOCIACIONES DIRECTAS

Cuando de manera posterior a una subasta un inversionista se
presente para comprar valores mediante negociacion directa, el
BCH se reserva el derecho de aceptar o rechazar la solicitud de
compra.

En el caso de ser aceptada la solicitud, el monto y la tasa a la
cual se venderan dichos valores sera determinada de
conformidad con los criterios que se establezcan en la
Normativa Complementaria de este Reglamento.

TITULO I

DE LAS SUBASTAS DE COMPRA DE VALORES GUBERNAMENTALES

ARTICULO 26.

CAPITULO |
DE LOS PARTICIPANTES

Con fines de politica monetaria, el BCH podra efectuar subastas
de compra de valores en forma definitiva o temporal. En dichas
subastas solo podran participar las instituciones del sistema
financiero nacional, quienes presentaran sus ofertas de manera
directa.

CAPITULOII

DE LOS MONTOS Y CARACTERISTICAS DE LOS

ARTICULO 27.

ARTICULO 28.

VALORES A NEGOCIAR

La COMA, de conformidad con los lineamientos del Directorio
del BCH, determinara las caracteristicas y montos que pretende
negociar en las subastas de compra de valores de las
operaciones de mercado abierto.

La COMA podra autorizar la realizaciéon de subastas de
compra de valores con fecha valor del dia de la
realizaciéon de la subasta o de los dias subsiguientes,
estableciendo la hora limite para la liquidacion de los
valores comprados.

CAPITULO llI

DE LA CONVOCATORIA



ARTICULO 29.

La convocatoria de las subastas de compra de valores debera
publicarse con anticipacion, a traves de la pagina Web del BCH
u otros medios de comunicacion electronicos o escritos.
Dependiendo de las caracteristicas especificas de las subastas,
en estas convocatorias se podra proporcionar la siguiente
informacion:

a) Las entidades que podran participar en la subasta.

b) Eltipo de subasta.

¢) Elmonto que el BCH pretende comprar.

d) Caracteristicas de los valores a negociar.

e) Las tasas de interés minimas a aceptarse en las subastas,
cuando proceda.

f) Elmétodo de adjudicacion de la subasta.

g) Lugar, fechay hora limite para la recepcion de las ofertas de
venta.

h) Medio de presentacion de las ofertas.

) Fecha valor de la subasta.

J)  Monto minimo a ser aceptado por cada oferta de venta.

k) Cualquier otra informacion adicional considerada pertinente.

CAPITULO IV

DE LAS OFERTAS DE VENTA DE LOS VALORES

ARTICULO 30.

ARTICULO 31.

GUBERNAMENTALES

Previo a participar en la subasta de valores los inversionistas
deberan estar registrados e identificados con la informacién
requerida por la DV-BCH. Las ofertas de venta de valores
presentadas en el horario establecido en la convocatoria de la
subasta y por los medios electronicos correspondientes incluiran
como minimo lo siguiente: Razon o denominacion social del
inversionista, monto de los valores ofrecidos, el precio
expresado con seis (6) decimales o la tasa de interés o tasa
premio y la cuenta a la cual debe efectuarsele el crédito.

Las ofertas de venta de valores que presenten los inversionistas
seran irrevocables cuando se haya alcanzado la hora limite de
recepcion indicado en la convocatoria de la subasta y surtiran
los efectos mas amplios que en derecho correspondan.

Las subastas de compra definitiva de valores se podran realizar
bajo la modalidad de tasa de interés fija (precio fijo) o a tasa de
interés multiple (precio multiple) y las ofertas solamente
podran hacerse en forma competitiva.



ARTICULO 32.

ARTICULO 33.

Se aceptaran aquellas ofertas de venta competitivas por el valor
total o parcial de valores registrados en la DV-BCH, haciendo
referencia a su correspondiente nimero de anotacién en
cuenta.

Unicamente se aceptara la presentacion de una oferta por
participante por cada valor a comprar en la subasta.

Las subastas de reportos se podran realizar bajo la modalidad
de tasa premio fija 0 tasa premio multiple.

Los montos minimos de las ofertas de venta de valores deberan
ser presentados de acuerdo con lo establecido en la
Normativa Complementaria de este Reglamento.

El BCH s6lo comprara en subasta aquellos valores que formen
parte de la cartera de la institucion oferente y que se encuentren
registrados a su nombre en la DV-BCH.

CAPITULO V

CALIFICACION DE OFERTAS DE VENTA, DEL PRECIO O
TASA DE CORTE Y ACEPTACION DE LOS VALORES

ARTICULO 34.

ARTICULO 35.

ARTICULO 36.

En las subastas a tasa mdltiple o precio mdltiple, las tasas de
interés de corte y la tasa premio seran determinadas por el CTL
siguiendo los lineamientos de la COMA.

El CTL comunicara al Comité de Subasta la tasa de rendimiento
0 precio de corte y monto a comprar por cada plazo en cada
subasta de venta de valores al BCH y en las subastas de
reporto comunicara la tasa premio de corte.

Los valores a comprarse en subasta a tasa mitiple por parte
del BCH se compraran en primer término a los inversionistas
gue soliciten los menores precios 0 presenten las mayores
tasas, siempre que los mismos no resulten superiores al precio
de corte o inferiores a la tasa de rendimiento de corte
establecida para la subasta.

La adjudicacion de las ofertas de venta aceptadas se
hara en la forma siguiente:

a) SoOlo se aceptaran las ofertas cuya tasa de
rendimiento sea igual o mayor a la tasa de
rendimiento promedio ponderada global de la dltima
subasta estructural de colocaciéon de Letras del BCH



ARTICULO 37.

ARTICULO 38.

ARTICULO 39.

ARTICULO 40.

y que no sea menor a la tasa a la que originalmente
se compraron los valores.

b) Las ofertas aceptadas se ordenaran en forma
descendente respecto a las tasas ofrecidas, o sea, en
forma ascendente respecto a los precios ofrecidos.

c) El BCH comprara los valores segun el método de
adjudicacion que establezca la COMA, hasta cubrir el
monto a comprar en cada subasta, siguiendo los
mismos procedimientos enumerados en el Articulo 22
de las subastas de venta de valores.

d) En las subastas de reporto soOlo se aceptaran las
ofertas cuya tasa premio sea igual o superior a la
tasa minima que establezca el CTL siguiendo los
lineamientos de la COMA.

Cuando el monto de valores ofrecido en venta definitiva
o0 temporal por un inversionista sea superior al monto
gue el BCH compre en subasta a ese inversionista, el
DOM asignara al inversionista un nuevo Registro de
Valores Representados por Anotacion en Cuenta, con
las mismas caracteristicas del original, por el remanente
no comprado.

Una subasta de compra de valores se declarara desierta
cuando no se presenten participantes.

La subasta se declarara fracasada cuando las ofertas de
venta no cumplan con los requisitos establecidos en el
presente Reglamento.

TITULO IV

DE LAS OPERACIONES DE REPORTO DE
VALORES GUBERNAMENTALES

El BCH podra realizar operaciones de reporto y reporto inverso
con valores, mediante los procedimientos de subasta
establecidos en los Titulos Il y Il de este Reglamento.
Asimismo, podra negociar directamente con instituciones del
sistema financiero nacional reportos de valores, ajustandose a
los términos y condiciones establecidas en el presente
Reglamento.

Los reportos Y los reportos inversos negociados mediante subasta
0 en forma directa se realizaran efectuando la transferencia en



ARTICULO 41.

ARTICULO 42.

ARTICULO 43.

ARTICULO 44.

propiedad de los valores objeto de compra, de acuerdo con lo
establecido en el Reglamento de la DV-BCH relacionado con las
transferencias de valores, debiendo el comprador retomar al
vendedor la propiedad de los mismos al vencimiento del reporto,
contra el reintegro de los valores pagados y conforme con las
condiciones pactadas.

El monto de un reporto o de un reporto inverso se
establecera aplicandole un descuento al valor nominal o al
valor presente de los valores reportados. Dicho descuento
sera establecido en la Normativa Complementaria de este
Reglamento.

Las tasas de interés que se aplicardn en los reportos y
reportos inversos negociados mediante subasta se
determinardn de conformidad con lo establecido en el
Capitulo V de los Titulos Il y Il de este Reglamento, segun
corresponda; mientras que las tasas de interés aplicables en
los reportos y reportos inversos negociados directamente se
sujetaran a lo dispuesto en la Normativa Complementaria de
este Reglamento.

El precio final que debera cancelar el vendedor al vencimiento
de un reporto o reporto inverso estara determinado por la
siguiente formula:

PRV = PIA [1+TI(PL/360)]
Donde:

PRV = Precio de reembolso al vencimiento;

PIA=  Precio inicial de compra equivalente al valor presente
neto después de aplicado el descuento;

TI= Tasa premio para el reportador;

PL= Plazo de la operacion.

Las instituciones que deseen realizar operaciones de reporto de
valores con el BCH de forma directa deberan:

1) Comunicar al DOM el nombre y las firmas de las personas
autorizadas para ingresar estas operaciones.

2) Presentar a través de las personas autorizadas la solicitud
utilizando los medios autorizados por el BCH.

3) Autorizar para que se acredite 0 debite su cuenta corriente
Unicay de valores en el BCH.



Las operaciones seran autorizadas en la Depositaria de
Valores del Banco Central de Honduras (DV-BCH) por medio
de la Subgerencia Técnica del BCH, especificamente por
el “Departamento de Operaciones Monetarias”.

CAPITULOII

DE LAS OPERACIONES DE REPORTO DE VALORES

ARTICULO 45.

ARTICULO 46.

ARTICULO 47.

ARTICULO 48.

MEDIANTE NEGOCIACION DIRECTA

Las solicitudes de operaciones de reporto de valores mediante
negociacion directa seran ingresadas en el sistema DV-BCH y
deberan contener, al menos, la denominacion social de la
institucién solicitante, las caracteristicas de los valores objeto de
la operacion, monto y el término fijado para el vencimiento de la
misma.

Los montos y plazos minimos y méximos, asi como la tasa
premio que se aplicara a los reportos de valores en negociacion
directa seran establecidos por el Directorio, a propuesta de la
COMA, en la Normativa Complementaria de este Reglamento y
las mismas se informaran oportunamente al sistema financiero.

TITULOV

DISPOSICIONES FINALES

DE LA COMUNICACION DE LOS RESULTADOS

DE LAS NEGOCIACIONES

El BCH comunicara a los participantes por cualquier medio
autorizado por la COMA los montos de los valores adjudicados
y, en caso de no haber sido favorecidos, los motivos del
rechazo.

Los resultados consolidados de las subastas se publicaran en la
pagina Web del BCH o0 en su caso por los medios de
comunicacion establecidos por la COMA, después del cierre del
proceso de negociacion. Dependiendo del tipo de subasta, se
podra proporcionar la informacion siguiente:

a) Los montos subastados, los montos demandados y
adjudicados para cada tipo y emisor de los valores ofrecidos
en subasta.

b) Latasade rendimiento promedio ponderada de la subasta.



ARTICULO 49.

c) Las tasas de rendimiento maximas y minimas ofrecidas
en la subasta.

d) La tasa de rendimiento de corte aceptada en la subasta de
venta o minima en la subasta de compra.

e) Cualquier otra informacion que la COMA considere
conveniente.

Los resultados de las operaciones de reporto de valores
negociadas directamente seran publicados en la pagina Web
del BCH o en su caso por los medios de comunicacion
establecidos por la COMA.

El medio de pago para la liquidacion de Ilas
transacciones de valores sera con débito a cuenta
corriente Unica en el BCH.

CAPITULO I

DE LAS PRIMAS, DESCUENTOS, COMISIONES Y GASTOS

ARTICULO 50.

ARTICULO 51.

ARTICULO 52.

ARTICULO 53.

Cuando la entidad emisora de los valores negociados no
sea el BCH, las primas, descuentos, comisiones,
retribuciones y gastos por cualquier servicio seran
acreditados o debitados, segun proceda, a la cuenta de
la entidad emisora.

CAPITULO 1l
SUSPENSIONES Y MULTAS
Toda persona juridica que incumpla con lo estipulado en
este Reglamento sera suspendido y multado de acuerdo
con lo establecido en el Reglamento de la DV-BCH. El
BCH informara de tal situacion a la CNBS y a la Bolsa de

Valores respectiva para los fines pertinentes.

No podran participar en las subastas de valores, directamente o
utilizando a terceros, los funcionarios y empleados del BCH.

CAPITULO IV
SUPERVISION DE LAS OPERACIONES

Todas las operaciones que se efectlien con valores, asi como
las entidades autorizadas para intermediar con tales



ARTICULO 54.

ARTICULO 55.

VIGENCIA

ARTICULO 56.

instrumentos, seran supervisadas por la CNBS, segun lo
dispone la Ley de Mercado de Valores, sin perjuicio de lo
dispuesto en la Ley Contra el Delito de Lavado de Activos, en la
Ley contra el Financiamiento del Terrorismo u otro marco legal
aplicable.

CAPITULOV
CASOS NO PREVISTOS

Lo no previsto en este Reglamento estara sujeto a las demas
leyes, reglamentos y resoluciones que sean aplicables.

En caso de presentarse contingencias que impidan o dificulten
el normal funcionamiento operativo de las transacciones, los
participantes deberan limitarse estrictamente a las instrucciones
gue emita el BCH para la solucion de tales contingencias.

El presente Reglamento entrara en vigencia a partir de su
publicacién en el Diario Oficial La Gaceta”.

Comunicar esta resolucion a la Comisién Nacional de Bancos y Seguros, a la
Secretaria de Estado en el Despacho de Finanzas, a las instituciones del sistema
financiero nacional, a la Bolsa Centroamericana de Valores, S.A., a las instituciones
publicas y a las entidades autorizadas por la Comision Nacional de Bancos y
Seguros para la intermediacion de valores para los fines pertinentes.

El presente Acuerdo entrara en vigencia a partir del 19 de agosto de 2019 y debera
publicarse en el Diario Oficial La Gaceta

CIRCULAR No0.D-32/2019

RESOLUCION N0.382-8/2019.- Sesion No0.3793 del 15 de agosto de 2019.- EL
DIRECTORIO DEL BANCO CENTRAL DE HONDURAS,

CONSIDERANDO: Que de conformidad con lo establecido en la Ley del Banco
Central de Honduras corresponde a esta Institucion formular,
desarrollar y ejecutar la politica monetaria, crediticia y cambiaria
del pais y, en coordinacion con la Comision Nacional de Bancos
y Seguros, organizar y reglamentar el funcionamiento del
sistema de pagos de conformidad con las disposiciones legales
vigentes.



CONSIDERANDO: Que mediante el Acuerdo No0.02/2014, emitido por este

CONSIDERANDO:

CONSIDERANDO:

POR TANTO:

Directorio el 13 de febrero de 2014, el Banco Central de
Honduras (BCH) aprobd el Reglamento de Negociacion de
Valores Gubernamentales, mismo que tiene por objeto regular
las operaciones de compra y venta de valores
gubernamentales, representados por anotacién en cuenta, el
cual fue modificado mediante el Acuerdo No0.07/2019 del
Directorio del BCH de fecha 15 de agosto de 2019.

Que mediante Resolucion No.172-4/2019 del 4 de abril de 2019
el Directorio del BCH aprobd las reformas a la Normativa
Complementaria del Reglamento de Negociacion de Valores
Gubernamentales, con el fin de garantizar el normal
funcionamiento de los sistemas de pago.

Que la Comisién de Operaciones de Mercado Abierto (COMA),
segun Acta de la Sesién N0.166/05-08-2019 realizada el 5 de
agosto de 2019, decidié someter a consideracion del Directorio
las modificaciones a la Normativa Complementaria del
Reglamento de Negociacion de Valores Gubernamentales, con
el propdsito de homologar el proceso de autorizacion de la
ventanilla directa de reportos con el de las Facilidades
Permanentes de Crédito.

Con fundamento en los articulos 342 de la Constitucion de la
Republica; 2, 6, 16, 23 y 43 de la Ley del Banco Central de
Honduras; 4 del Reglamento de la Comision de Operaciones de
Mercado Abierto; en el Reglamento de la Depositaria de
Valores (DV-BCH) y en el Reglamento de Negociacion de
Valores Gubernamentales,

RESUELVE:

Modificar los incisos e) y f) y eliminar el inciso g) del numeral 2 de la Normativa
Complementaria del Reglamento de Negociacibon de Valores
Gubernamentales, contenida en la Resolucién No.172-4/2019 del 4 de abril de
2019, el cual en adelante se leera de la manera siguiente:

2.

Las atribuciones y funciones del CTL, en atencion a los lineamientos
indicados por la COMA, seran los siguientes:

a.

Definir los montos estimados de valores a negociar en las
operaciones de mercado abierto.

Determinar los montos y las tasas de interés de corte para las
adjudicaciones de valores mediante subasta, asi como autorizar las
negociaciones directas.



c. Autorizar la convocatoria a las subastas de venta y compra de
valores y la publicacion de los resultados.

d. Adjudicar, previa consulta con la Gerencia, valores en exceso del
monto ofrecido en la convocatoria respectiva.

e. Presentar en la reunion de la COMA el informe sobre los resultados
de las operaciones de mercado abierto.
f. Las demas que determine la COMA.”

Como consecuencia de lo anterior, en lo sucesivo el texto integro de la
Normativa Complementaria del Reglamento de Negociacion de Valores
Gubernamentales, incluidas las reformas, se leera asi:

“1.

Crear el Comité Técnico de Liquidez (CTL) del Banco Central de
Honduras (BCH), el que estara integrado por el Subgerente Técnico,
quien lo presidira, por el Subgerente de Estudios Econdmicos, el Jefe
de Departamento de Operaciones Monetarias, quien actuard como
Secretario, y el Jefe de Departamento de Analisis Macroeconomico. En
caso de ausencia del Subgerente Técnico lo sustituira el Subgerente
de Estudios Econdémicos y en el caso de los demas miembros, quien
haga sus veces.

También podran participar en el CTL, con voz, pero sin voto, los
funcionarios que la COMA designe y aquellos que el CTL invite.

Las decisiones del CTL seran tomadas por mayoria de sus miembros.

Las atribuciones y funciones del CTL, en atencion a los lineamientos
indicados por la COMA, seran los siguientes:

a. Definir los montos estimados de valores a negociar en las
operaciones de mercado abierto.

b. Determinar los montos y las tasas de interés de corte para las
adjudicaciones de valores mediante subasta, asi como autorizar las
negociaciones directas.

c. Autorizar la convocatoria a las subastas de venta y compra de
valores y la publicacion de los resultados.

d. Adjudicar, previa consulta con la Gerencia, valores en exceso del
monto ofrecido en la convocatoria respectiva.

e. Presentar en la reunién de la COMA el informe sobre los resultados
de las operaciones de mercado abierto.

f. Las demas que determine la COMA.



3. Crear el Comité de Subasta de Valores Gubernamentales o
indistintamente Comité de Subasta, que estara integrado por el Jefe de
Division de Operaciones de Mercado Abierto del Departamento de
Operaciones Monetarias, quien lo presidira, y el Jefe de Seccion de
Negociacion de Valores del Departamento de Operaciones Monetarias,
guien actuara como Secretario; cuando el BCH administre subastas de
otras instituciones publicas integrara dicho Comité un representante de
la entidad emisora. En ausencia de alguno de los miembros, lo
sustituira quien haga sus veces.

Las decisiones del Comité de Subasta de Valores Gubernamentales
seran por consenso en el caso de las subastas propias del BCH y por
mayoria cuando el BCH administre subastas de otras instituciones
publicas.

4, Las atribuciones y funciones del Comité de Subasta de Valores
Gubernamentales seran las siguientes:

a. Realizar las subastas publicas de valores gubernamentales que
anuncie el BCH.

b. Admitir las ofertas de compra o de venta de valores que se ajusten
a las disposiciones del Reglamento de Negociacion de Valores
Gubernamentales y que cumplan con las bases de la subasta.

c. Publicar en forma electrénica el resultado de las subastas de venta
y compra de valores.

d. Proceder a la adjudicacion de las ofertas que correspondan,
conforme con la decisiébn comunicada por el CTL.

e. Elaborary suscribir el acta de los resultados de la subasta.

f.  Comunicar a cada participante en la subasta los montos que le
fueron adjudicados y, en su caso, el monto no adjudicado y las
causas del rechazo.

g. Las demas funciones relacionadas con la ejecucion de la subasta y
la negociacion de valores que expresamente le asigne la COMA.

5. Autorizar la realizacion de subastas de Letras del BCH en moneda
nacional, emitidas a plazos de uno (1) a catorce (14) dias, dentro de los
margenes autorizados por el Directorio y con la participacion exclusiva
de las instituciones del sistema financiero nacional. EI CTL determinara
y comunicara a los participantes, mediante la convocatoria respectiva,
los montos que se ofertaran en cada subasta.



La Tasa de Politica Monetaria (TPM) establecida por el BCH sera la
maxima aceptada para las posturas de compra en las subastas de
liguidez dirigidas a las instituciones del sistema financiero nacional, y
sera la minima para las posturas de venta. La TPM servira como
referencia para las operaciones interbancarias.

Los lineamientos para realizar las subastas, negociaciones directas y
reportos de valores son los siguientes:

a.

Las posturas en subasta de valores deberan presentarse en
centésimas del uno por ciento (1/100 del 1%) o su precio
equivalente expresado con 6 decimales, lo cual debera consignarse
en las convocatorias respectivas. Igual lineamiento debera seguirse
en las solicitudes de subasta de reporto.

Las ofertas de compra y venta de valores en las subastas del BCH
en moneda nacional deberan presentarse por un valor nominal
minimo de cien mil lempiras (L100,000.00) y mditiplos de un mil
lempiras (L1,000.00) para montos superiores.

Las ofertas de compra y venta de valores en las subastas del BCH
denominadas en moneda extranjera deberan presentarse por un
valor nominal minimo de diez mil ddlares estadounidenses
(US$10,000.00) y multiplos de un mil délares estadounidenses
(US$1,000.00) para montos superiores.

El monto maximo a invertir en las ofertas no competitivas en las
subastas de valores del BCH en moneda nacional ser4 de
quinientos mil lempiras (L500,000.00) y para las ofertas no
competitivas de valores BCH en moneda extranjera sera de
cincuenta mil délares estadounidenses (US$50,000.00).

La tasa o precio a la cual seran adjudicadas las ofertas no
competitivas sera la tasa promedio ponderada de las ofertas
competitivas adjudicadas al plazo solicitado.

El descuento que se aplicard al valor presente de los valores
negociados mediante subasta o en forma directa como garantia en
las operaciones de reporto con el BCH sera de cinco puntos
porcentuales (5.0 pp). El valor presente de los valores sera
calculado utilizando conforme al plazo al vencimiento, la Estructura
de Tasas de Rendimiento de Valores Gubernamentales que
publigue el BCH.

El plazo minimo de negociacion directa de las operaciones de
reporto con el BCH sera de dos (2) dias y el plazo maximo de
catorce (14) dias.



KVRD

La tasa de interés aplicada a estas operaciones sera la equivalente
a la tasa de interés de la Facilidad Permanente de Crédito (FPC)
MAas cero punto setenta y cinco puntos porcentuales (0.75 pp).

El monto minimo del reporto que se negocie directamente con el
BCH sera de un millén de lempiras (L1,000,000.00).

No se aceptaran valores que se venzan dentro del plazo
establecido del reporto.

Para las operaciones de reporto en subastas con el BCH el plazo
sera de uno (1) a catorce (14) dias.

La tasa de interés que se aplicara a la negociacion directa de
valores al plazo solicitado sera la tasa promedio del plazo inferior
mas cercano de la Ultima subasta menos dos puntos porcentuales

(-2 pp).

En el caso de las subastas de valores de otros emisores diferentes al
BCH se regiran por los lineamientos establecidos por ellos y en lo no
previsto se aplicara esta normativa.”

Comunicar esta resolucién a la Comision Nacional de Bancos y Seguros, a la
Secretaria de Estado en el Despacho de Finanzas, a las instituciones del
sistema financiero nacional, a la Bolsa Centroamericana de Valores, S.A., a
las instituciones publicas y a las entidades autorizadas por la Comision
Nacional de Bancos y Seguros para la intermediacion de valores para los fines
pertinentes.

La presente resolucion entrara en vigencia a partir del 19 de agosto de 2019y
debera publicarse en el Diario Oficial La Gaceta.



