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Comision Nacional de Bancos y Sequros
S Tegucigalpa, M.D.C. Honduras

27 de agosto de 2014

INSTITUTOS DE PREVISION PUBLICOS
Toda la Republica

CIRCULAR CNBS No0.087/2014
Senores:

La infrascrita Secretaria General de la Comision Nacional de Bancos y Seguros transcribe para los
efectos legales correspondientes la parte conducente del Acta de la esion No0.969 celebrada en
Tegucigalpa, Municipio del Distrito Central el veintisiete de agost mil catorce, con la
asistencia de los Comisionados JOSE ADONIS LAVAIRE FUENTES te a.i.;, ROBERTO
CARLOS SALINAS, Comisionado Propietario; JORGE A. FLG Sherintendente de Bancos,

Nacional de Bancos y Seguros, velar
del Estado, se hagan bajo las mejores
dando preferencia, en igualdad de condiciones, a
\ los afiliados y asegurandose que en ningun
¥ obligaciones del Gobierno del Estado.

condiciones de seguridad, rendimiento
aquellas que deriven mayor benefic
momento tales inversiones sirvan

omision Nacional de Bancos y Seguros, mediante Resolucién SS
el Reglamento para la Inversion de los Fondos Publicos de Pensiones

CONSIDERANDO (4): Que el citado Reglamento para la Inversion de los Fondos Publicos de
Pensiones por Parte de los Institutos de Prevision, en sus Articulos 16 y 17 menciona los limites
por Emisor como por Instrumentos; asi como también describen los Tipos de Inversién, tanto en
instituciones nacionales como extranjeras; dentro de los cuales los Institutos Publicos de
Pensiones pueden invertir sus Recursos del Fondo.

CONSIDERANDO (5): Que con el objeto de alcanzar una mejor diversificacion de las inversiones;
asi como diversificar los riesgos inherentes a las mismas, se hace necesario revisar los
parametros de las referidas inversiones, a fin de obtener un rendimiento adecuado que redunde en
beneficio de los afiliados y pensionados, a través de la ampliacion de las alternativas d
instrumentos u operaciones de inversion elegibles dentro del mercado financiero local /g.

internacional. / ;: s F0g)
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CONSIDERANDO (6): Que a fin de facilitar oportunidades de inversién a los Institutos de Prevision
social del Pais, bajo esquemas financieros que permitan que el ahorro interno nacionat del pais,
sea destinado a obras y proyectos de infraestructura rentables que impulsen el desarrollo
socioeconomico de la poblacion.

CONSIDERANDO (7): Que al ampliar la gama y limites de inversion de los Institutos de Prevision,
requiere que los mismos, mantengan una estructura de controles apropiada que permita una
administracién eficiente y adecuada de sus carteras de Inversion; que incluya la identificacion,
medicion, monitoreo y seguimiento eficaz de los riesgos asociados.

to en los Articulos
erdles 1), 2), 4), 23) y
IOSS No. 115/22-01-2013
ensiones por Parte de

POR TANTO: En uso de las atribuciones que la Ley le confiere y con
1, 245 numeral 31), y 321 de la Constitucion de la Republica; 6, 8
25) de la Ley de la Comisidon Nacional de Bancos y Seguros; §
que contienen el Reglamento para la Inversion de los Fondog&P
los Institutos de Prevision;

RESUELVE:

1. Modificar el literal j) del Articulo 16 “LIMI STRUMENTQ?”, el ultimo parrafo del
Articulo 17 “LIMITES POR EMISOR” W el iCHoY31 “PLAZO DE ADECUACION” del
Reglamento para la Inversion de los F§gdos Pgblicos de Pensiones por Parte de los
Institutos de Prevision, aprobando érminos siguientes:

REGLAMENTO PARA L E LOS FONDOS PUBLICOS DE PENSIONES
POR DE LOS INSTITUTOS DE PREVISION

CAPITULO | )
O Y AMBITO DE APLICACION

ARTICULO 1
El prese

nerno tiene como propdsito  establecer los lineamientos que
Institutos Publicos del Sistema Previsional, para la gestion
prudencial de g igersiones financieras que éstos realicen, bajo las mejores condiciones
de seguridad, reMdimiento, liquidez y diversificacion del riesgo, en consonancia con lo
dispuesto en los articulos 6 y 13 numeral 23) de la Ley de la Comision Nacional de
Bancos y Seguros.

ARTICULO 2.- AMBITO DE APLICACION

Las disposiciones contenidas en el presente Reglamento son aplicables a los
Institutos de Previsidon Social en su tarea de administrar los Fondos Publicos de
Pensiones, constituidos por los recursos monetarios provenientes de la captacion de
cotizaciones de los participantes, las aportaciones patronales de los diferentes sistemas
de prevision social existente en el pais y los rendimientcs netos que produzcan las
inversiones del Fondo.

CAPITULO Il ALCANCE Y DEFINICIONES

CIRCULAR CNBS No.087/2¢
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ARTICULO 3.- ALCANCE

Las inversiones que realicen los Institutos de Prevision Social estaran enmarcadas en las
disposiciones del presente Reglamento y, en lo aplicable, por el Codigo de Comercio,
Ley del Sistema Financiero, Ley de la Comision Nacional de Bancos y Seguros, Ley
del Banco Central de Honduras, Ley de Mercado de Valores, Leyes Organicas y
Constitutivas de los Institutos, y por los Reglamentos y Resoluciones que emitan la
Comision Nacional de Bancos y Seguros y el Banco Central de Honduras, asi como por
las demas leyes aplicables.

ARTICULO 4.- DEFINICIONES
Para los efectos del presente Reglamento se entendera por:

a)

jetivos, politicas,
icar, medir, monitorear,
e riesgos a que se
y las entidades donde el

ADMINISTRACION INTEGRAL DEL RIESGO: Conjunt
procedimientos y accicnes que tienen el proposiigficWgle
limitar, controlar, informar y revelar los di
encuentran expuestos los recursos financieros de
Instituto tiene invertidos sus recursos.
ALTA PRESENCIA DE INSTRUMENTOS
informacion publica diaria de la diggoni
demas condiciones financieras en lo
COMISION: La Comisién Nacional
COMITE: El Comité Ejecutivo de In
DEPOSITO CENTRALIZADO4s

FROS: Ocurre, cuando existe
e instrumentos, sus precios y
internacionales.

eguros.

, COMPENSACION Y LIQUIDACION DE
ad Anénima que tiene como Uunico objeto
iquidaciéon, compensacion, administraciéon de
ransferencias de valores inscritos en el Registro

m#rio de administracidon superior del Instituto; tales

ier valor sujetoc de inscripcion en el Registro Publico del

ANCIERA SUPRANACIONAL: Los bancos, instituciones
otras organizaciones especializadas de asistencia técnica, de

convenio especial del cual deriva una relacién con Honduras.
FONDO PUBLICO DE PENSIONES O EL "FONDQ": Patrimonio econdomico de los
Institutos Previsionales, constituido por las cotizaciones de los participantes, las
aportaciones del patrono y los rendimientos que produzcan las inversiones del
Fondo, una vez deducidos los costos administrativos y operatives en que incurra el
Instituto, de conformidad al presupuesto que para tales fines le sea aprobado segun
Ley.

GASTOS ADMINISTRATIVOS: Los que realice el Instituto en concepto de
salarios, mantenimiento y servicios publicos, honorarios profesionales, gastos
financieros, reservas para incobrabilidad y cualquier otro egresc necesario para su
funcionamiento, diferente a los gastos operativos.
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k) GASTOS OPERATIVOS: Los que realice el Instituto en concepto de
obligaciones definidas en su Ley y que se deriven del otorgamiento de
prestaciones previsionales.

I} GRADO DE INVERSION: Clasificacion que otorgan las  sociedades
clasificadoras de riesgo a los instrumentos financieros o a los paises con baja
expectativa de riesgo de crédito, capacidad de repago de los compromisos
financieros y menor vulnerabilidad a las condiciones cambiantes del entorno
economico. )

m) GRUPO ECONOMICO: El conjunto de dos o mas personas, naturales o
juridicas, no relacionadas a un Instituto, que mantienen entre si relacién directa o
indirecta de propiedad o gestion ejecutiva, de confgrmidad con los criterios
establecidos en el Reglamento vigente sobre la materia or el Banco Central
de Honduras.

n) INSTITUCIONES FINANCIERAS EXTRANJERé
regulaciones de los entes supervisores respectivg®
su clasificacion individual cumplen con las clasificd
Reglamento. )

o) INSTITUTO DE PREVISION SOCIAL
autébnoma publica con personeria
administrativa de un Fondo de Pensi

p) INSTITUCIONES SUPERVISADAJ
primero de la Ley de la Comision N

q) INVERSIONES: Las operacigm
capitalizacion patrimonial y
optimicen las condiciones @ segur
renta fija, variable o u
este Reglamento y
materia.

r LIMITES DE IN¥ER . Restricciones de concentracion por emision, emisor, tipo

ado, establecidos en este Reglamento como regulacién

Los limites de inversion se establecen como

llas sujetas a las
rumentos financieros y
plinimas requeridas en este

WENTE INSTITUTO: Entidad
jur . esponsable de la gestion

fidas en el Articulo 6, parrafo
ional defBancos y Seguros.

' s por el Instituto en procura de su
economico sostenibte, mediante las cuales se
ad, rentabilidad y liquidez, ya sea a través de
abinaciyn de ambas, cumpliendo los Iimites fijados en
iones complementarias que se emitan sobre la

prudencial
porcentaje

cuenta @ cgios.

t) OFERTA QUELICA: Todo ofrecimiento expreso o implicito que se proponga
emitir, colocar, negociar o comerciar valores y se transmita por cualquier medio al
publico.

u) PARTES RELACIONADAS: Persona natural o juridica, o grupo de ellas, que
guarden relacién con el Instituto y que ademas mantengan entre si relaciones directas
o indirectas por propiedad, por gestién ejecutiva por parentesco con el Directorio y
administradores del Instituto dentro del segundo grado de consanguinidad y primero
de afinidad, o que estén en situacion de ejercer o ejerzan en esas sociedades control
o influencia significativa, de conformidad con los criterios establecidos en el
Reglamento vigente sobre la materia emitido por el Banco Central de Honduras, en lo
pertinente.

v)  PENSION: Prestacién monetaria que tiene como fin proteger a las personas
contra las contingencias derivadas de la vejez, invalidez o muerte.

-
-
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w) RECURSOS DEL FONDO: Total de recursos acumulados como patrimonio de un
Instituto de Prevision Social, producto de sus operaciones a través del tiempo.

x) RENTABILIDAD REAL ANUAL: Es la que resulta al eliminar el efecto
inflacionario sobre la rentabilidad efectiva anual, tomando como base el cambio
porcentual observado en el comportamientc del Indice de Precios al
Consumidor, que publique la autoridad competente.

y) VALORES: Titulos o documentos transferibles, incluyendo acciones, bonos,
futuros, opciones y demas derivados, certificados de participacion y, en general todo
titulo de crédito o inversion y otras obligaciones transferibles que determine la

Comision.

Z) VALORES DE CORTO, MEDIANO Y LARGO PLAZO: consideraran valores de
corto plazo los emitidos con vigencia de hasta un (1) ediano plazo los
mayores de un (1) afo hasta cinco (5) anos, y de largo pla s mayores de cinco (5)
anos.

avionado con el Mercado de
ros, estara sujeto al marco

Para efectos del presente Reglamento, cualquier conce
Valores, Grupos Econdémicos y Partes Relacio en
legal vigente y aplicable.

ARTICULO 5.- DIVERSIFICACION DE LGG R RYOS

Los Recursos del Fondo deberan invertirfle endin rtera diversificada de instrumentos de
conformidad con lo establecido en artighlos 16 y 17 de este Reglamento,
reuniendo condiciones de segurig d y liguidez, que deriven en un mayor
i Previsional, asegurandose que en ningun

reduzcan su capacidad fi Natorgar los beneficios previsionales a futuro, que
contempla el régimen de & oS establecido.

ARTICULO 6.- POL SN VERSIONES

Las inversiones stituto deberan enmarcarse en la Politica de Inversiones
ha politica debera incluir, como minimo, los objetivos de
ministrado, la tasa de interés real deseada por rubro de

~ CAPITULO lll
DEL COMITE EJECUTIVO DE INVERSIONES

ARTICULO 7.- CONSTITUCION Y FUNCIONAMIENTO

El Directorio de cada Instituto deberd aprobar la constitucion del Comité Ejecutivo de
Inversiones. Dicho Comité sera responsable de velar por el cumplimiento de las funciones
descritas en el Articulo 11 del presente Reglamento.

El Comité es un érgano colegiado que estard integrado por cinco {5) miembros con
experiencia en materia de inversiones, elegidos de las dareas y conforme a Ias.:a\
directrices siguientes:

Fi
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1. El titular o sucesor legal de la Gerencia General, de la Direccion Ejecutiva o del
Directorio de Especialistas segun corresponda al 6rgano administrativo
superior de cada Instituto;

El Gerente Financiero;

El Gerente de Planificacion y Presupuesto,

El titular de la Unidad de Gestion de Riesges y Cumplimiento; vy,

El titular de la Direccién de Asesoria Actuarial.

kW

En caso de no existir alguna de las dreas antes sefialadas o funcionario titulares que
desempefien funciones analogas, dentro de la estructura administrativa propia de cada
Instituto, el Directorio nombrara los funcionarios sustitutos_correspondientes mismos
que deberan ser funcionarios permanentes y cumplir los requis idoneidad propios del
puesto.

La presidencia del Comité estara a cargc del funcionag
representacién del Area descrita en el numeral 1)
Comité elegiran entre ellos, a quién desempenar

rarquia y designado en
iculo. Los miembros del

tre si tengan relacion de jefe y
subordinado, exceptuando la que se origi de la designacion del presidente del

seran representados por sus s egales, quienes actuaran con derecho a voz y

voto. Adicionalmente, se integra ¢ al titular de Auditoria Interna, mismo que solo
tendra derecho a voz, perQgm i@V perjuicio de las revisiones gue pueda efectuar
posteriormente.

DE LA CONSTITUCION DEL COMITE

los Institutos informaran a la Comision la constitucién del
mismo, a mas ta e los cinco (5) dias habiles siguientes a la fecha en que
ocurra el 4 ando se produzcan cambios permanentes en su
integracio do a dicha comunicacion una copia certificada del punto de
acta respec

ARTICULO 8.- COM
Una vez conform

ARTICULO 9.- VAMDEZ DE LAS SESIONES Y SUS RESOLUCIONES

El Comité celebrara como minimo una sesién mensual, sin perjuicio de que celebre
sesiones las veces que sea necesario. Para que sean validas las sesiones del Comitég,
serd necesaria la asistencia de todos sus miembros. Las resoluciones se tomaran por simple
mayoria de votos.

El acta que se levante en cada sesién y las resoluciones que se adopten, seran enviadas con la
debida antelacion, a todos los miembros para su conocimiento, ratificacién y demas fines.

Las resoluciones que contravengan disposiciones legales, seran nulas de pleno derecho y los
miembros que hubieren concurrido con su voto, seran sclidariamente responsables por los
dafios y perjuicios que causaren, sin menoscabo de las sanciones administrativas y/o penales a -
que hubiese iugar.

CIRCULAR CNBS No.087/20
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Los miembros que voten en contra por no estar de acuerdo con las resoluciones, no incurriran en
responsabilidad; sin embargo, serd necesaric que conste su voto en contra indicando las causas
que lo motivan, en el acta de la sesién en que hubiese sido aprobado el asunto.

Los miembros del Comité no podran abstenerse de votar en el conocimiento de los asuntos que
se sometan a deliberacién en el seno del mismo, pero si podran votar en contra indicando las
causas que lo motivan, pudiendo modificar su voto en la ratificacion del acta en la préxima
sesion.

ARTICULO 10.- RESPONSABILIDAD DE LOS MIEMBROS DEL COMITE

Los miembros del Comité serédn civil, administrativa y penal
acciones y omisiones en el cumplimiento de sus deberes y
contravenir las disposiciones legales, reglamentarias o &
consecuencia, responderan personalmente por los dane
solidariamente con éste frente a terceros.

cnsables por sus
ciohies, que impliquen
ue correspondan y, en
osWue causen al Instituto y

afo anterior, quienes revelen o
obre asuntos tratados por el Comité y
en perjuicio del Instituto o de terceros.

formaciones legalmente requeridas por las
Ley, ni el intercambio corriente de informes

Quedaran exentos de respgfisomil miembros del Comité que hayan manifestado su
. ; @ 3 deliberacion o resolucion del asunto o aprobacion del acta.

contexto de la Ley, el presente Reglamento y la Politica de

proponer ante el Directorio, el Programa Anual de Inversiones

correspon nte, asi como, sugerir los cambios a dicho Programa cuando sea
necesario;

c) Evaluar y aprobar las inversiones del Fondo, conforme a los criterios vy
requerimientos exigidos en la Ley, el presente Reglamento, ia Politica de Inversiones y
su respectivo Programa, procurande una relacién oOptima entre las variables de
rentabilidad, seguridad y el calce de redenciones con respecto a las obligaciones;

d) Aprobar, a propuesta de la Gerencia Financiera y la Direccion de Asesoria
Actuarial, el informe mensual para el Directorio, que contenga como minimo:
Proyecciéon anual de flujos netos de efectivo, incluyendo la disponibilidad vy
liquidez del Fondo a corto, mediano y largo plazo; composicion de inversiones,
rentabilidad y plazos de las mismas; precio de mercado o valuacion de los
activos que componen el portafolio; rendimiento real obtenido por los activos y en
particular de la cartera de préstamos, neta de gastos administrativos y operativos

CIRCULAR CNBS No. 087/2015
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asociados; asi como, las principales conclusiones y recomendaciones que se
deriven del analisis efectuado, especialmente en lo relacionado con el desempefio de
las inversiones, sus emisores y las acciones que deberan implementarse para
alcanzar la tasa técnica deseada para lograr el equilibrio actuarial;

e) Revisar y proponer al Directorio, por lo menos semestralmente, basados en los
informes mensuales, las tasas de interés anuales a cobrarse sobre la cartera de
préstamos personales e hipotecarios;

f) Elaborar un manual de procedimientos para el registro y control de las
inversiones, incluyendo los reportes de seguimiento y monitoreo que permitan
evaluar su evolucion;

g) Verificar que toda la documentacion soporte esté en orden vy bajo adecuada
custodia, segln lo establecido en el presente nto, incluyendo los
contratos, pagarés, valores y las contragarantias ofrecidas;

h) Tener un expediente por sesién conteniendo
financiera que respalde tcdas las decisiones conglg
grabaciones audibles de las sesiones correspona

i) Elaborar y proponer ante el Directorigy el
Gestion, mismo que deberd publicarse en '

cumentacion técnica vy
s Actas, incluyendo las

Anual de Inversiones vy
mestre de cada aiho, el cual
la Resolucidén que para tales

efectos emita la Comision; vy,

)i Ejecutar cualquier otra funcion que a conforme a Ley.

ARTICULO 12.- RESPONSABILIDADE

de conformidad con los criter@gs y reg
Reglamento, la Politica damglniygsio

erimientos exigidos en la Ley, el presente
y su respectivo Programa, presentando al

votos en con R ' cualquier otro argumento relacionado con las inversiones. Las
actas deff r Wirmadas por todos los miembros del Comité, quienes
conjuntame Presidente y el Secretario del mismo seran responsables de que el
contenido de as, correspondan a lo discutido y aprobado en cada sesion y a las
grabaciones resp

El Libro de Actas, las grabaciones, asi como toda la informacion que respalde las
decisiones de inversion, deberan estar disponibles cuando lo requiera la Comision y el
Auditor Interno.

CAPITULO IV
DE LAS INVERSIONES

ARTICULO 14.- CUSTODIA, CONTROL Y SEGUIMIENTO DE TiTULOS VALORES
Los valores representativos de inversion de los Recursos del Fondo, deberan estar bajo
custodia de una Institucion autorizada por la Comision, expresamente para el depdsito y%_ _

\..Uj_;;\
Vil 2
\
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custodia de valores, o en su defecto por la institucion designada en el acta de emision o
prospecto inscrito en el Registro Publico del Mercado de Valores.

El instituto debera contar con un registro de los titulos valores que mantiene en custodia, el
que debera estar respaldado por la documentacion respectiva. En caso de extravio de un
titulo valor, el Instituto debe comunicarlo por escrito a la Comisién en el término de quince
(15) dias habiles contados a partir del dia del extravio, quedando sujeto el Directorio o
el funcionaric responsable a las sanciones administrativas y penales establecidas en la Ley.

Los valores o sus titulos representativos, deberan estar disponibles en cualquier momento
para su inspeccién por parte de la Comisién o de los drgggos contralores del Estado
competentes.

aWnversion, dara lugar a la
as Vacciones necesarias, sin
perjuicio de las sanciones administrativas, civiles y pe e hubiere lugar, contra el

ran ser, tanto en forma fisica, como
rmediacién financiera; ademds, sera
transaccién por titulo, extendida por
d emisora, ja cual tendra al menos la

electrénica, tal como operan los merc
requisito que el Instituto mantenga una ¢

siguiente informacion:
a)  Nombre y/o titular de la cue
by  Fecha de transaccion y de

d)  Descripcion legal
Numero de accj

ansado;

ARTICULO 15.- LIMITE PARA GASTOS ADMINISTRATIVOS
Los gastos administrativos del Instituto deberan ser los que correspondan a una
estructura de gobierno corporativa eficiente y optima de acuerdo a su tamafio y gestion
operativa. En ningun caso los gastos administrativos de un Instituto podran exceder del
8% de las aportaciones y cotizaciones, ni del 15% de la rentabilidad real obtenida por el
Fondo.

A solicitud fundamentada del Instituto, excepcionalmente y cuando las circunstancias
econdémicas o financieras lo ameriten, los limites antes citados para gastos
administrativos, se podran ampliar en el contexto de las disposiciones
presupuestarias y previo dictamen favorable de la Comision.

CIRCULAR CNBS No.08
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ARTICULO 16.- LIMITES POR INSTRUMENTO
Los Recursos del Fondo solo podran invertirse en los activos que se describen a
continuacion:

Inversiones en Instituciones Nacionales

Las inversiones en activos locales tendran los siguientes limites:

a) En valores de corto plazo, emitidos y garantizados por el Gobierno Central o por el
Banco Central de Honduras y colocados a través de esta ultima Institucion, hasta el
cien por ciento (100%) de los Recursos del Fondo;

b) En valores de mediano y largo plazo emitidos por el Banco Central de
Honduras, el Gobierno Central y las Instituciones Descentralizadas y Auténomas,
inscritos en el Registro Publico del Mercado de Valores inistrados por el Banco
Central de Honduras, hasta el sesenta y cinco por ciento los Recursos del
Fondo;

c) En depdsitos, sin importar su modalidad y de onetaria, asi como en
valores de corto y mediano plazo que sean em aiantizados por instituciones
del Sistema Financiero Nacional supervisadas por 18 5ion, hasta cuarenta y cinco
por ciento (45%) de los Recursos del Fondo

d) En préstamos personales y de vivienda
pensionados del sistema, siguiendo

pdos permanentes, jubilados vy
tros del Reglamento de Préstamos
o sea deducida por planilia, hasta el
60% de los Recursas del Fondo. DEho taje podra excederse hasta un maximo
adicional de cinco puntos porce iempre que la mora de la cartera,
debidamente constatada por i

expresamente para financiaRproyectgs publicos y privados con alta incidencia en el
desarrollo socioecong duras, que representen adecuadas condiciones

gestores ad
Comision, p

mandatarios de estos Ultimos deberan presentar ante la

pondiente dictamen de no objecién, el respectivo

de gestidn, y la politica y estrategia de inversiones. En este

iciones sefnaladas, se podra invertir hasta el quince por ciento
(15% geursos del Fondo. El Fll debera estar inscrito en el Registro Publico del
Mercad®gle Vaibres y su gestor administrativo adecuadamente calificado;

f) En valore@#de medianc y largo plazo, tales como cédulas hipotecarias o
cualquier otro instrumento con garantia hipotecaria, emitidos y garantizados por las
Instituciones  del  Sistema  Financiero, destinados a financiar proyectos
habitacionales, hasta el cinco por ciento (5%) de los Recursos del Fondo;

g) Bonos, pagarés y otros valores emitidos por el sector privado no financiero, transados
en el mercado bursétil, hasta el cinco por ciento (5%) de los Recursos del Fondo;

h) En acciones comunes, acciones preferentes © bonos convertibles en
acciones, que resulten de la coinversion con empresas privadas nacionales o
extranjeras con adecuada clasificacion de riesgo u otras entidades del Estado,
destinados a financiar proyectos publicos y privados con alta incidencia en el desarrollo
socioecondémico de Honduras, que representen adecuadas condiciones de inversion
para los Institutos en funcion de la tasa técnica y seguridad requeridas, cuyos estudios
de factibilidad cuenten con la no objecidon de la Comision, hasta el quince por cientocﬁ“
(15%) de los Recursos del Fondo;

CIRCULAR CNBS No.087/2
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En acciones emitidas por sociedades andnimas constituidas y radicadas en el pais,
hasta el cinco por ciento (5%) de los Recursos del Fondo. La Comision podra autorizar
excesos al porcentaje antes indicado, por inversiones en acciones o0 participaciones
realizadas previo a la entrada en vigencia del presente Reglamento, por aumento
del capital social, ya sea por la emision de nuevas acciones, capitalizacién de reservas
o de utilidades, asi como incremento en las participaciones existentes en las unidades
generadoras de efectivo, siempre y cuando dichos aumentos no representen un riesgo
para la estabilidad financiera y actuarial del Fondo;

En certificados de participacion fiduciaria, acuerdos de participacion en préstamos vy
otras lineas especiales de financiacion, con riesgo proyecto, estructurados por
Entidades Financieras autorizadas para operar en el pais, destinados a financiar
proyectos publicos y privados, con alta incidencia en el llo socioecondmico de
Honduras, que representen adecuadas condiciones de in los institutos en
funcién de la tasa técnica y seguridad requerida, ha ce por ciento (15%) de
los Recursos de Inversion.

a realizar la inversion, el
NBS el mismo, a efecto de

) Certificacion integra del punto 42 act, aprobacion de la Resolucion emitida
por la Autoridad del Instit d i6n que autoriza la inversion, en
cumplimiento a su Ley y que leRgtribuygiliicha facuitad.

dimiento, liquidez y beneficio que generara a los
afiliados al Instituto de Prevision, este analisis deberd
siderando las variables que hace referencia el articulo 11
te reglamento.

I En caSo de Inversiones en proyectos publicos o privado, como ser de
infraestructura, energia, comunicaciones u otros de gran envergadura o
naturaleza similar, deberdn contar con un estudio de factibilidad de proyecto
elaborado por una entidad especializada y calificada en estructurar o certificar
este tipo de proyectos o en su caso por una calificadora de riesgos registrada.

En caso de ser necesario, la Comision podra requerir cualquier otra documentacion o
estudio que estime necesario, asi como pedir aclaraciones sobre la inversion. Una vez
cumplimentada la misma, la CNBS emitira Resolucion declarando cumplidos o
incumplidos los requisitos técnicos legales para realizar la inversidn. Sin perjuicio de la
supervision que la CNBS en cumplimiento de sus atribuciones realice en cualquier
mormento.
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Los funcionarios, autoridades y empleados del Instituto de Prevision, que en
cumplimiento de sus funciones, evaluen, aprueben y autoricen la inversion seran
solidariamente responsables, civil, administrativa y penalmente por los dafios y
perjuicios gue causen al instituto y terceros. Los funcionarios y empleados que hayan
votado en contra de la inversion y que hayan hecho constar su desacuerdo indicando
las causas que lo motivan en el acta de sesion en que se aprobo y autorizo dicha
inversion, quedaran exentos de cualquier responsabilidad.

k) Propiedad, Planta y Equipo, para uso de las actividades propias del Instituto, hasta el
tres por ciento {3%) de los Recursos del Fondo; y,

) Propiedades de Inversion, hasta el cinco por ciento (5%)
En caso de existir disponibilidad de inversion en el
utilizarse para incrementar el porcentaje del presente in
la suma de las inversiones establecidas en 3g ins0s excedera el diez por
ciento (10%) de los Recursos del Fondo.

de l0s Recursos del Fondo.
anterior, éste podra

Los emisores y sus emisiones, asi como |
referidos en este Reglamento, deberan estar
segun sea el caso, de acuerdo con lo prescrit
demas normativa aplicable.

el Registro correspondiente,
ey de Mercado de Valores vy

Inversiones en Instituciones Extranjeras
Los Recursos del Fondo podrapngmg

s en Instituciones Extranjeras en las
d&as autorice.

as podran realizarse previo visto bueno de la
e demBbanco Central de Honduras, debiendo realizarse en
el marco de los conve gperacion y de intercambio de informacion a nivel de

Las inversiones

valores:

m) Valoreg » os de deuda o crédito, emitidos o garantizados por Estados o

s Extranjeros. En el caso que los valores senalados se encuentren

" Estados Extranjeros distintos del emisor, en al menos su capital, se
adoptara [Sgiffsificacion de riesgo correspondiente al Estado Garante;

n)  Depédsitos, bonos, pagarés y otros titulos de deuda o creédito, emitidos por
Instituciones Financieras del Exterior o Bancos Muitilaterales de primer orden y cuyos
instrumentos financieros tenga n alta presencia en el mercado;

f)  Acciones de sociedades o corporaciones constituidas fuera del pais, con alta
presencia en el mercado. Los emisores de acciones en el extranjero mencionados
en este inciso deberan estar autorizados y registrados ante el organo superior
competente de un mercado regulado. Asimismo, los Institutos deberan contar con la
informacion que permita evaluar el riesgo de estas inversiones;

o) Participaciones en Fondos Mutuos o de Inversion constituidos en el exterior; y,

p)  Participaciones en Fondos Mutuos o de Inversion constituidos en el pais, cuyos activos
estén invertidos en el exterior.

iones Extranjeras, podran realizarse en los siguientes
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Los Institutos deberan contar con la informacién que permita evaluar el riesgo de las
inversiones que se realicen en Instituciones Extranjeras. Asimismo la suma de éstas
inversiones no podra exceder del cinco por ciento (5%) del total de los Recursos del
Fondo

Inversiones en Entidades Financieras Supranacionales

Los Institutos que no presenten restricciones en su propia Ley, podran realizar inversiones
en valores emitidos o estructurados por Entidades Financieras Supranacionales, en
valores destinados a financiar proyectos publicos y privados, con alta incidencia en
el desarrollo socioecondmico de Honduras, que representen adecuadas condiciones de
inversion para los Institutos.

Las inversiones en Entidades Financieras Supranacionales deb realizarse a través de

los siguientes valores:

q) Depositos, valores de corto, mediano y largo pi
Entidades, ya sea en moneda local 0 extranjera; v,

r Certificados de participacion en Fondos Inversyy ertificados de participacion
fiduciaria, acuerdos de participaciéon en otras lineas especiales de
financiacién, cuyo gestor o estructuracion a cargo de una Entidad Financiera
Supranacional autorizada.

bonos emitidos por las

Las inversiones en Entidades Financie@gs Supg¥nhacionales no podran exceder, en su
conjunto, del veinte por ciento (202 ) sos del Fondo.

ARTICULO 17.- LIMITES POR E
Sin perjuicio de lo dispuestg gVanterior del presente Reglamento los activos que

Inversiones en |
a) Los instrum ndidos en el literal ¢) del Articulo 16 de este Reglamento,

a entidad financiera, no podran exceder del menor de los

iento (10%) de los Recursos del Fondo en el caso de Entidades
o del dos por ciento (2%) de los Recursos del Fondo para otras

a.2) Treinta y cinco por ciento (35%) del capital y reservas de capital del Emisor.

b)  Los instrumentos comprendidos en el literal f) del Articulo 16 de este Reglamento,
emitidos por una misma Entidad Financiera, no podran exceder del menor de los
siguientes valores:

b.1) Diez por ciento (10%) de los Recursos del Fondo.
b.2) Treinta por ciento (30%) del capital y reservas de capital del Emisor.

c) Los instrumentos comprendidos en el literal g) del Articulo 16 de este Reglamento,
emitidos por una misma sociedad anonima, no podran exceder del menor de los
siguientes valores:

c.1) Cinco por ciento (5%) de los Recursos del Fondo.
c.2) Treinta por ciento (30%) de la emision de cada instrumento.

d)  Los instrumentos comprendidos en los literales h) e i) del Articulo 16, asi como la
participaciones de un mismo Instituto referidas en el literal e) de! referido Articulo, A
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podran exceder del treinta y cinco por ciento (35%) del capital y reservas de capital del
Emisor.

e) Los instrumentos comprendidos en el literal j) del Articuio 16 de este Reglamento,
estructurados por una misma Entidad Financiera, no podran exceder del menor de los
siguientes limites:

e.1) Cuarenta por ciento (40%) del capital estructurado en la operacion.
e.2) Treinta por ciento (30%) del capital y reservas de capital de la Entidad
Estructuradora.

Inversiones en Instituciones Extranjeras
f) Las inversiones en los instrumentos senalados en los Interales n) del Articulo 16,
emitidos o garantizados por una misma Entidad, no p exceder del cinco por
ciento (5%) del capital y reservas de capital de la Entidad
g) Los instrumentos comprendidos en el literal n) del Adi

emitido por una misma
%) del capital y reservas
de capital de la Entidad Emisora.
h)  Las inversiones en un solo Fondo Mutuo o de
incisos 0) y p) del Articulo 16, no podran
cuotas o participaciones del Fondo Mutuo o

Sin perjuicio del cumplimiento de los i
instrumento, emisor y emision, las inver.
los literales c), f), g), i}, n), n), 0) y p) del
personas naturales o juridicas p

das en los valores comprendidos en
, colocadas directa o indirectamente con
un mismo Grupo Econdmico o Partes
por ciento (10%) de los Recursos del Fondo.

Con excepcidn de los i tos emitidos por Entidades Estatales que no requieren de
clasificacion, asi referidos en los literales ¢), d), e), k) y 1) del
Articulo 16, que t uieren de la misma, los Recursos del Fondo sélo pedran
ser invertidos e ionales o extranjeros, con clasificacion propia o del
emisor, estructura custodios o mandatarios contratados por el Instituto,
segun corre encuentren dentro de las siguientes categorias:

Fitch Ratings Standard & Poors Moody's Investor
Internacio F1+, F1,F2, F3 A1+, A1, A2, A3 P1, P2, P3
Internacional - Largo Plazo AAA AA+, AA, AA-, | AAA, AA+ AA AA-, | Aaa, Aal, Aa2, Aa3,
Por 9 A+, A, A- A+, A, A- A1, A2, A3
Instrumento | Nacional? - Corto Plazo Fi1+, F1, F2, F3 ND ND
Nacional® - Largo Plazo AAA, AAZ;AA’ AA-, ND ND
Internacional - Banca
Por Emi Individual¥ o Fortaleza A, A/B, B,B/C, C ND A+, A A, B+, B,B-,C
Or EMISOT | stitucional
internacional - Fondos Mutuos ND AAAM Aaa
Pais Deuda Soberana¥ ND ND Baa1l
Custodios y Mandatarios A- A- A3

1/ En el caso de que la Institucion Financiera posea este tipo de clasificacion.
2/ Aplicable a Centroamérica, Panaméa y Republica Dominicana.
3/ Se refiere a la evaluacién de largo plazo para bonos de Gobierno emitidos en moneda extranjera.
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La Comisién revisara y actualizara mediante Resolucién, las clasificaciones minimas
establecidas en el presente Articulo, de tal forma que las mismas se encuentren acordes
a las clasificaciones minimas autorizadas por el Banco Central de Honduras.

Sin perjuicio de lo anterior, se deberan evaluar los indicadores financieros y de
liquidez disponibles publicados por la Comision para cada una de las Instituciones
nacionales, que sirvan de base para realizar las inversiones

ARTICULO 19.- ESTUDIOS Y ANALISIS DE PREINVERSIO
Los Institutos deberan realizar estudios y analisis de pr
colocacion de sus recursos en los diferentes proyectos y
impacto en el desarrollo socioeconomice nacional,
f), h), ), ) y r) del Articulo 16 del presente Reglame

destinados a la
nfraestructura con alto
refieren los incisos, e),

En ningdn caso el costo de realizacion de un
autorizacion expresa conferida por la Comision,
ciento (0.1%) del costo total estimado del
(0.01%) de los Recursos del Fondo.

ARTICULO 20.- PRESTAMOS PERSO

ds, previo a someterse a la aprobacion final del
g% _nara dictamen favorable de la Comision.

de Préstamos y sus resp
Directorio, deberan preg

Para asegurar qu [ iones en prestamos con Recursos del Fondo garanticen la
capitalizacion a as reservas, la tasa de interés aplicable sobre los
préstamos hipg rsonales no podra ser inferior al cuatro por ciento (4%)
Por real generada por los bonos garantizados por el Estado a
dias plazo, y en caso de no existir éstos, se tomara como referencia
Mo mayor mas cercano. Asimismo, las tasas de interés de los
préstamos hip drios y perscnales otorgados no podran ser inferiores al setenta y
cinco por ciento (75%) de las tasas promedio de los ultimos doce (12) meses que cobre el
Sistema Bancario nacional privado, sobre la cartera de vivienda y consumo,
respectivamente. Las tasas de interés aplicables deberan ser permanentemente
monitoreadas por el Comité, debiendo presentar las propuestas de modificacion al
Directoric, para su correspondiente aprobacion, en un periodo maximo de sesenta (60)
dias habiles, contados a partir del momento en que la tasa de los préstamos, sea
inferior a los limites minimos establecidos en el presente Articulo.

>

CAPITULO V )
PROCEDIMIENTOS DE ADQUISICION Y TRANSMISION DE DERECHOS
PATRIMONIALES

CIRCULAR CNBS No.087/ 4. F )
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ARTICULO 21.- PROCEDIMIENTOS DE COMPRA Y VENTA DE INSTRUMENTOS Cada
proyecto de inversién que se pretenda realizar en propiedades de inversion o
cualquier venta que se pretenda efectuar de las mismas o de otros activos fijos o
valores, se debera hacer siguiendo el debido proceso prescrito en la Ley, contar con el
correspondiente andlisis o estudio de factibilidad, segin sea el caso, y ser presentado
por el Instituto ante la Comisién para su andlisis y dictamen de no objecion.

Las inversiones en valores gubernamentales deberan realizarse por el Instituto conforme lo
disponga el Reglamento emitido por el Banco Central de Honduras.

Las inversiones en valores no gubernamentales, deberdg

ealizarse utilizando los
servicios de las instituciones autorizadas para la intermediacion de )

realizarse en forma directa o por intermedio de cualquie ntes mandatarios:
a) Casas de Bolsa, debidamente supervisadas e '
mercados extranjeros en que decidan Qg
senalado en los articulos 16, 17 y 18 de este
b)  Agentes de valores y corredores de

Regulador.
c) También podran efectuarse
intermediarios nacionales g

compra o venta directa a través de
vigente un contrato con un intermediario

d) con una clasificacion de riesgo minima, de
aresente Reglamento.

Todas las inversio deberan registrarse a nombre del respectivo Instituto, tanto

en los registros el respondientes como en los titulos fisicos.

Se entendgg® rsion se encuentra registrada a nombre del Instituto, ya sea

mediante e Crecto de la inversién a su nombre en el depdsito de valores, o bien,

mediante el r& directo a través de su anotacion a nombre del respectivo custodio. Este
Ultimo debera ni@fftener en todo momento registros contables separados para los valores
pertenecientes al Instituto, de forma tal, que se asegure el dominio que el Instituto tiene sobre
los valores adquiridos a su nombre, como el adecuado ejercicio de las facultades del dominio.

Las formas de transferencia de derechos patrimoniales mediante la adquisicion o
enajenacion de ios valores representativos de una inversion, se regiran por las leyes o
practicas habituales del pais donde tengan lugar dichas transferencias, sin perjuicio de
las leyes aplicables al contrato de prestacion de servicios de administracion celebrado
entre el Instituto y el mandatario, y las cldusulas pactadas sobre obligaciones vy
responsabilidad de dicho administrador.

CIRCULAR CNBS No.087/2
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CAPITULO VI DISPOSICIONES GENERALES

ARTICULO 22.- REQUISITOS EXIGIDOS A LOS MANDATARIOS Y CUSTODIOS
PARA LA ADMINISTRACION DE INVERSIONES DE LOS INSTITUTOS

Los mandatarios y custodios que operen en la administracion y custodia de carteras de
inversiones para los Institutos, deberan inscribirse en el Registro Pulblico del Mercado de
Valores adscritos a la Comision.

Los contratos de administracién y de custodia deberan ser previamente aprobados por la
Comision.

ARTICULO 23.- OBLIGACION DE PRESENTAR INFORMA R PARTE DE LOS
INSTITUTOS

Los Institutos reportaran mensualmente al Banco Ce
detalle de sus inversiones, con los campos que le sean ré
dentro de los primeros veinte (20) dias habiles de ¢

as y a la Comision, el
en el formato establecido,

custodios para que administren sus
contrato de prestacion de servicios
uince (15) dias contados a partir de la

Los Institutos que utilicen los servicios de mapdata
inversiones, deberan enviar a la Comisigf” copi
gue mantengan con cada uno de ellos, e

En el caso de inversiones e
presentarse debidamente lg

rior, la informacion antes requerida debera
lada y traducida al idioma espariol.

El no cumplimiento
Articulo, podra dar aplicacion de las sanciones pertinentes, sin perjuicio que se
exija al Instituto g rato o convenio, sin responsabilidad administrativa para la
Comision.
ARTICULQ SEMISION DE INFORMACION AL BANCO CENTRAL DE
HONDURA
La Comision i % mensualmente al Banco Central de Honduras, para efectos estadisticos,
sobre la integracil® y situacion de las inversiones de los Institutos, las sanciones impuestas
por incumplimientos al presente Reglamento y, cualquier otra informacion o circunstancia que
la Comision o el Banco Central de Honduras consideren pertinentes.

ARTICULO 25.- REGISTRO CONTABLE DE LOS EXCESOS

Cuando un Instituto se exceda en sus limites de inversion, contraviniendo lo establecido en el
presente Reglamento, debera contabilizar dichos excesos dentro de la cuenta que para
tales efectos se cree en el manual contable.

En estos casos y sin perjuicio de las sanciones que le sean aplicables, el Instituto debera
presentar ante la Comision, para su aprobacion, un plan de ajuste destinado a la
adecuacion de la estructura de inversiones, el cual, una vez aprobado, sera revisado e~
periddicamente por este Ente Supervisor, para comprobar su cumplimiento. B
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ARTICULO 26.- CONFLICTO DE INTERESES

Estan prohibidas las inversiones en las que exista un interés directo o indirecto de tipo
personal o la interposicion de influencias para favorecer a una Institucion Financiera, Casa de
Bolsa, o parte relacionada o a cualquier funcionario del Instituto, incluyendo a los miembros
del Directorio o del Comité, cuando éstas se realicen en perjuicio a los intereses del Instituto.

Ningin miembro del Comité o Directorio podra estar presente en una sesion en cuyo acto
habra de conocerse de una inversion, en la que tenga interés personal o lo tenga su conyuge o
compafiero(a) de hogar o parientes dentro del cuarto grado de consanguinidad o tercero de
afinidad, o las empresas a él vinculadas por propiedad o p estién, en cuyo caso el
funcionario interesado debera comunicar sus impedimentos al uedara excluido de
oficio

ité, la sustitucion sera

glamento.

En caso de ausencia o indisponibilidad legal de un
realizada de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 7 d

Las inversiones que contravengan lo anterior s
procediendo el Instituto a la reversion la
responsabilidades administrativas y p es glel
relacionados.

ddas nulas de pleno derecho,
racion, y a la deduccién de las
o los funcionarios que estuvieran

especializado del Comité, se considere que el limite
del Fondo en préstamos a afiliados u otras inversiones, es

mercado,
haga incon
presentar an
consideraciones
sus circunstancias.

s del Instituto o cualquier otra limitante que dificulte, impida o
la implementacion del presente Reglamento, el Instituto debera
Comision, un informe técnico en el cual se sustenten sus
proponga alternativas de solucion aplicables a la particularidad de

El Instituto debera informar trimestralmente a la Comisién sobre el avance y el proceso de
adecuacion a los parametros establecidos en las presentes disposiciones.

ARTICULO 29.- SANCIONES

Los miembros del Directorio, funcionarios y empleados que incumplan con las disposiciones
contenidas en el presente Reglamento serén sancionados por la Comisién de conformidad
con las normas que ésta emita sobre la materia.
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ARTICULO 30.- CASOS NO PREVISTOS
Lo no previsto en el presente Reglamento sera resuelto por la Comision.

CAPITULO VII DISPOSICIONES TRANSITORIAS

ARTICULO 31.- EXCEPCION DE LA TASA DE INTERES EN CONTRATOS DE PRESTAMO

Los contratos de préstamos aprobados a partir del 1 de febrero de 2013, deberan incluir en
sus clausulas lo referente a la tasa de interés segun lo previsto en el Articulo 20 del
presente Reglamento. Lo referente a la tasa de interés expresada en el Articulo 20 del
presente Reglamento no tendra efecto en los contratos de préstamos aprobados antes
de la referida fecha y cuya tasa de interés haya sido pactada f¢

ARTICULO 32.- DEROGACION
Ef presente Reglamento deroga la Resolucion -01-2013, asi como,
cualquier otra disposicién que sobre la materia haya e iG

Comunicar lo resuelto a los Institutos de Pre 0s, para los efectos legales
correspondientes.

La Gaceta. ... Queda aprobada por unarfinida¥. . §F) JOSE ADONIS LAVAIRE FUENTES,

Presidente a.i.; ROBERTO CARLGS Comisionado Propietario, JORGE A.

FLORES, Comisionado Suplente; ‘ ELINE PORTILLO G., Secretaria General”.
Y para los fines correspondientes presente en la ciudad de Tegucigalpa, Municipio
del Distrito Central, a los veintisi =s de agosto de dos mil catorce.

. SV —
R.Q(, AQUELINE PORTILLO G.

o A .
PETE Sderetaria General
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