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MISION

“Crear y ofrecer alternativas de inversion y financiamiento, por medio de mecanismos
y plataformas tecnoldgicas para la negociacibn de valores que impulsen el
crecimiento econdémico nacional.”

VISION

“Liderar el desarrollo del Mercado de Valores Hondurefio por medio de la confianza,
innovacion y excelencia.”

OBJETIVOS ESTRATEGICOS

OBJETIVO 1

Robustecer la infraestructura del mercado de valores con la organizacion y
funcionamiento de la central depositaria de valores (CEHVAL) para facilitar el
registro, transferencia y liquidacién de valores.

OBJETIVO 2

Fortalecer las capacidades de talento humano a lo interno de la BCV, asi como de
los participantes del mercado de valores para un mayor dinamismo y desarrollo de
la actividad bursétil.

OBJETIVO 3

Desarrollar una cultura institucional de innovacién y desarrollo, para dotar a la Bolsa
de una plataforma que permita la generacion de negocios que contribuyan a elevar
la eficiencia operativa de la BCV.

OBJETIVO 4

Coadyuvar al fortalecimiento del marco legal regulatorio de la actividad bursatil, con
iniciativas que impulsen la aprobacion de las reformas a la Ley del Mercado de
Valores y la Ley de Titularizacion, con la finalidad de desarrollar el mercado de
valores en forma equitativa, eficiente, transparente y proteger los intereses del
publico inversionista.
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ll.  MENSAJE DEL PRESIDENTE DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION

2022: Un Afio de Ajustes y de Importantes Logros para la BCV

Me complace poder saludar a todos los socios de la Bolsa Centroamericana de
Valores en esta Asamblea Ordinaria de Accionistas, y hacer un recuento de las
principales actividades realizadas por la BCV en el periodo 2022, destacando los
logros y metas alcanzadas durante este afio.

Durante el 2022 se continué enfrentando un entorno internacional complejo, de con
altos niveles de inflacion y tasas de interés, crisis en la disponibilidad de materias
primas y de suministros, altos precios del petroleo, conflicto geopolitico entre Rusia
y Ucrania, que lo cual desencadené en volatilidad en los mercados de valores, y
provocd una desaceleracion del crecimiento econdmico a nivel global mundial.

En el ambito de la economia nacional, el Banco Central de Honduras (BCH) mantuvo
su Tasa de Politica Monetaria (TPM) invariable, y para controlar la inflacién
incrementod la colocacion de bonos y letras estructurales en el mercado financiero.
Asimismo, financié directamente al Gobierno Central, haciendo que éste no tuviera
que acudir al mercado de valores nacional para financiar su déficit.

En el caso del sector real de la economia, la produccion logré mostrar un ligero
crecimiento impulsada por las exportaciones de café y aceite de palma, y el
dinamismo mostrado por el sector financiero, entre otros, crecimiento que propicié
una reduccion del déficit de la Balanza Comercial.

Resaltando las actividades realizadas por la Bolsa Centroamericana de Valores, me
corresponde informar en primera instancia del cambio que se realiz6 en la Gerencia
General, en donde después de un proceso de reclutamiento y seleccion a nivel
regional, contando con candidatos de paises como Costa Rica, Brasil y Bolivia, se
concretd el nombramiento en el mes de abril del 2022 del Licenciado y Master Edgar
Gutiérrez Valitutti, quien cuenta con mas de 25 afios de experiencia gerencial en los
mercados de valores de Costa Rica y la region centroamericana.

En este periodo se logré culminar con éxito el proyecto de conexién entre el sistema
para transacciones de mercado secundario administrado por la Bolsa
Centroamericana de Valores y la Depositaria de Valores del Banco Central de
Honduras, la cual permite la negociacion vy liquidacion automatica de
gubernamentales. Ademas, se implemento6 en el sistema electronico de subasta de
la BCV el nuevo mecanismo de Subasta Holandesa, con el objetivo de atraer mayor
participacion de inversionistas en los procesos de subastas por parte de los emisores
del sector privado.

En el ambito de tecnologia de informacion, se logré culminar con éxito el seguimiento
de la certificacion de la norma ISO 27001 con el objetivo de garantizar una gestion
eficaz de seguridad de la informacion mediante el cumplimiento de confidencialidad,
integridad y disponibilidad de la informacion, ademas de las pruebas de continuidad
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del negocio ejecutadas con éxito con el objetivo de fortalecer la capacidad de
respuesta de la BCV ante situaciones de desastres, mediante la creacién y mejora
continua del plan de continuidad de negocio; adicionalmente se implementd el factor
de doble autenticacion para el ingreso a las plataformas de la BCV.

Durante el afio se administraron 44 subastas principalmente de emisores del sector
financiero, de las cuales 18 fueron emisiones en moneda nacional y 26 en moneda
extranjera.

Al cierre del 2022, la BCV en su funcién temporal de Depdsito Centralizado de
Custodia, Compensacién y Liquidacion de Valores y Efectivo, custodié un total de
L1,039 millones de lempiras de bonos de dos emisores (uno financiero y el otro no-
financiero). Asi mismo, liquidé de forma electronica un total de L.4,941 millones de
lempiras de las 44 subastas antes descritas, y L71,2 millones de lempiras en pagos
de intereses a los depositantes registrados. Entre los depositantes registrados se
cuenta con un total de dos (2) emisores, cinco (5) casas de bolsa y veinticuatro (24)
depositantes indirectos.

Conscientes de la necesidad de atraer mas emisores, con el apoyo del Banco
Centroamericano de Integracién Econdémica (BCIE), SCRiesgo, y Fitch Ratings, se
organizaron dos (2) foros de atraccion de nuevos emisores, uno en San Pedro Sula
y otro en Tegucigalpa, con la participacion de emisores potenciales y los principales
inversionistas institucionales del Mercado de Valores Hondurefio.

Asimismo, con la aprobacion de la Guia para la Emisién de Bonos Verdes, Sociales
y Sostenibles, se logré una importante alianza con el “Climate Bond Iniciative” (CBI)
para impulsar las emisiones de bonos verdes alineadas con los objetivos de
desarrollo sostenible. Es asi como la BCV logr6 la participacién en la Expo Energia
2022, con un “stand” y un espacio como expositor en tan importante actividad del
sector energético.

Se ha avanzado de manera importante con el proyecto para la organizacion y
funcionamiento de la Central Hondurefia de Valores (CEHVAL) que forma parte de
los objetivos institucionales para fortalecer la infraestructura del Mercado de Valores.
Se espera poder presentar el proyecto al BCH y CNBS en el mes de mayo del
presente aflo. Como se inform6 en la Asamblea del afio anterior, la BCV sera
inicialmente el socio mayoritario de esta Sociedad.

En muchos mercados de valores, la figura del proveedor de precios es esencial para
la valoracién de los portafolios de inversion, por lo que se formaliz6 a finales del 2022
el convenio con Proveedora Integral de Precios de Centroamérica (PIPCA), para
contar con un vector de precios y que la BCV provea de la informacion diaria de las
negociaciones de mercado primario y secundario.

Con la finalidad de seguir fomentando una mayor cultura bursétil en el mercado de
valores nacional, se logré que mas de 350 personas participaran en los diferentes
seminarios y capacitaciones organizados por la Bolsa, incluyendo la Semana del
Mercado de Valores organizada en conjunto con la CNBS y UNITEC. Seguimos con
En este sentido, mantenemos el compromiso firme de impulsar estas acciones de
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divulgacion y de capacitacion de los diferentes temas relevantes del mercado de
valores en este afio 2023.

Otro de los objetivos institucionales en que la BCV enfoco sus esfuerzos en el 2022
fue el de participar y apoyar en lo posible, la revision integral del proyecto de Reforma
de la Ley del Mercado de Valores, en donde mediante un trabajo en conjunto con la
CNBS, CAHBOLSA y el apoyo de expertos internacionales, se procedio analizar los
cambios necesarios para fortalecer el crecimiento y desarrollo del Mercado de
Valores Hondurefo. Este proyecto fue retirado del Congreso Nacional por parte de
las nuevas autoridades de la CNBS para realizar dicha revision.

Otro de los cambios importantes a nivel de imagen que se realiz6 este 2022, fue la
renovacion de la pagina web de la BCV, asi como una estrategia mas dinamica de
posicionamiento y marketing digital, que propicié un incremento significativo en las
visitas a las diferentes redes sociales de la BCV. Como parte de esta estrategia, se
aprobo la remodelacion de las oficinas de la Bolsa, que culminé con éxito a inicios
de este afio 2023, que nos permite presentar una imagen mas moderna y renovada
de cara al proceso en que nos encontramos de atraccidn de nuevos emisores
nacionales, y el registro de instrumentos de inversion del Mercado Internacional.

En el proceso del modelo de integracion regional promovido por la Asociacion de
Mercados de Capitales de las Américas (AMERCA), se logré concretar la alianza con
Interclear de Costa Rica, que es la depositaria de valores en ese pais, y que nos
permite mediante un contrato de custodia global, llevar la custodia de las operaciones
internacionales a nivel del beneficiario final, ademas de promover por parte de la
Bolsa un Modelo de Contrato de Corresponsalia para las operaciones
transfronterizas que puedan realizar los intermediarios de valores.

En el ambito de las operaciones bursatiles, tuvimos una disminucion de los ingresos
por comisiones de un 24.79%; en el caso del mercado primario fue de un 26.75%, y
en el caso del mercado secundario de un 22.53%, producto en parte como se indicé
anteriormente, de la no participacion de la Secretaria de Finanzas (SEFIN) en las
colocaciones de mercado primario, lo que también afecto la negociacion de este tipo
de valores en mercado secundario, afectando en forma importante los ingresos de la
BCV en el afio 2022.

A pesar de la ausencia de la SEFIN en la colocacién de instrumentos por medio del
Mercado de Valores, la BCV logro cerrar con una utilidad neta de L3,526,619.00, si
bien esta fue inferior al afio precedente, obteniendo un retorno sobre la inversion
(ROE) de un 4.98%, y un retorno sobre activos de un 4.68%, resultados que ustedes
podran ver en mayor detalle mas adelante.

Los estados financieros auditados de la BCV por parte de la firma de auditores
externos CROWE, concluyen en su informe que los mismos presentan
razonablemente en todos sus aspectos la situacion financiera al 31 de diciembre del
2022, con base a las Normas Internacionales de Informacion Financiera y normas
prudenciales de conformidad con lo requerido por la CNBS.
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Tenemos la firme conviccidn de que todas estas estrategias, acciones y actividades
llevadas a cabo por la BCV en el 2022, y que muchas de ellas se contintan en este
afo 2023, permitirdn lograr la atraccion de mas emisores e instrumentos de
inversion, que propicien mayor volumen de negociacion e ingresos por comisiones
bursétiles. Sin embargo, para lograr estos objetivos es fundamental contar con la
participacion dinamica de nuestras Casas de Bolsa, que permita un mayor
crecimiento y posicionamiento en beneficio de las empresas que pueden financiarse
por medio de la Bolsa de Valores, y a los inversionistas que requieren ampliar y
diversificar sus inversiones en la economia hondurefia.

Agradecemos la oportunidad y confianza que han depositado en el Consejo de
Administracion, Gerencia General, y demas funcionarios y colaboradores de la
Bolsa, y esperamos seguir contribuyendo al desarrollo del Mercado de Valores
hondurefio y al crecimiento de la Bolsa Centroamericana de Valores.

Edgar Ruben Maradiaga Cobos
Presidente

Consejo de Administracién

Bolsa Centroamericana de Valores S.A.
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Iv. INFORME DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION A LA
ASAMBLEA GENERAL DE ACCIONISTAS

Se extiende a los Sefores Accionistas una cordial bienvenida a esta Asamblea
General de Accionistas de Caracter Ordinario y someter a su consideracion el
Informe de Actividades correspondiente al ejercicio 2022.

COYUNTURA MACROECONOMICA

El Banco Central de Honduras (BCH) publico en agosto del 2022 la Revisién del
Programa Monetario 2022-2023, en la cual presento la evolucion y las perspectivas
del contexto nacional e internacional, asi como los ajustes a los lineamientos y
medidas de la politica monetaria, crediticia y cambiaria, a implementarse en un
periodo de dos afios, a continuacion, un resumen de estas:

El FMI en su informe de Perspectivas de la Economia Mundial de julio de 2022 (WEO,
por sus siglas en inglés) revisé a la baja el crecimiento global, al estimar un
crecimiento de 3.2% en 2022 y 2.9% para 2023 (3.6% para ambos afios en la
estimacion anterior). Esta revision esta respaldada por la mayor desaceleracion del
producto mundial a medida que se materializan los riesgos a la baja contemplados
en la publicacion previa, entre ellos: una inflacion mundial superior a la prevista,
sobre todo en los EUA y las principales economias europeas, conduciendo al
endurecimiento de las condiciones financieras mundiales; asi mismo, una
desaceleracion en China mas pronunciada de lo esperado, en un contexto de brotes
de Covid-19 y confinamientos, sumado a las nuevas repercusiones del conflicto
bélico entre Rusia y Ucrania. Es importante mencionar, que la actualizacién de las
perspectivas internacionales se estim6 en un contexto de alta incertidumbre
econOmicay volatilidad en los mercados, por lo que predominan los riesgos a la baja
en el caso del producto interno bruto y al alza para la inflacién.

Por grupo de paises, se prevé que la desaceleracién sea mayor en las economias
avanzadas que en las de mercados emergentes y en desarrollo. En el caso de las
economias avanzadas, la reduccion en el crecimiento para los afios 2022 y 2023 se
atribuye al menor dinamismo de los EUA, como reflejo de un crecimiento mas débil
de lo esperado en los dos primeros trimestres del afio, debido al menor consumo
privado atribuido en parte a la pérdida del poder adquisitivo de los hogares, asi como
al impacto previsto de un endurecimiento mas marcado de la politica monetaria.
Asimismo, se prevé una mayor desaceleracion en la Zona Euro, debido
principalmente al recorte del suministro de gas natural por parte de Rusia (dicho pais
suministra el 40.0% del gas natural a la Unidon Europea), asi como al aumento en los
precios mundiales de la energia; los efectos secundarios de la guerra, han
ocasionado revisiones importantes en la actividad econdmica de Francia, Alemania
y Espafa, neutralizando las mejores perspectivas para el turismo y la actividad
industrial en Italia. Adicionalmente, la revision a la baja se atribuye a condiciones
financieras mas restrictivas, a medida el Banco Central Europeo continte
incrementando sus tasas de interés en el transcurso del afo.
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La inflacion mundial se ha revisado al alza en comparacion a los prondsticos de abril
(8.3% para 2022 y 5.7% en 2023), debido al acelerado aumento en los precios de
los alimentos y la energia, sumado a los persistentes desequilibrios entre la oferta y
la demanda. Por grupo de paises, se prevé que, para este afio, la inflacion se sitie
en 6.6% en las economias avanzadas y 9.5% en las de mercados emergentes y en
desarrollo (ubicandose por encima de las metas de inflacién establecidas por los
bancos centrales). La revision al alza para el 2022, es mayor para las economias
avanzadas y esta impulsada por aumentos significativos de la inflacion general en
Reino Unido y la Zona Euro. Los prondsticos para el 2023 muestran una marcada
reduccion respecto al afio previo, lo que denota confianza en que la inflacion
disminuird a medida que los bancos centrales endurezcan sus politicas y los efectos
de base de los precios de la energia se tornen negativos.

En el ambito nacional, la actividad econdémica hondurefia se continia mostrando
resiliente, al denotar una tendencia positiva y niveles superiores a los
preliminarmente proyectados en el Programa Monetario (PM) 2022-2023, pese a las
secuelas de la crisis sanitaria y un escenario internacional adverso. El dinamismo en
la actividad es producto de la consolidacion del proceso de vacunacion, la mejor
adaptacién de los sectores econdmicos a los protocolos de bioseguridad, y la
recuperacion parcial de los empleos, asi como, por el comportamiento favorable de
nuestros principales socios comerciales durante el primer semestre del 2022. A su
vez, cabe resaltar, que después de la recuperacién observada en los sectores
productivos en el afio 2021, la economia hondurefia ha entrado en un proceso de
normalizacion, creciendo durante el 2022 en tasas superiores al periodo
prepandemia.

Es asi como, en el primer semestre del 2022, el indice Mensual de Actividad
Econdmica (IMAE), mostré un buen desempefio, al reflejar un crecimiento de 5.1%,
superior al promedio registrado entre los afios 2015 y 2019. Cabe sefialar que, a la
fecha en mencion, la mayoria de las actividades han recuperado sus niveles de
crecimiento previos a la crisis sanitaria. Derivado de ello, la economia hondurefia
reflejaria un crecimiento econémico superior al previsto en el PM para el cierre del
2022, atribuido principalmente a una evolucién de la demanda externa por encima
de lo estimado, que esta impulsando el dinamismo observado en las exportaciones
de la maquila, banano, azucar, aceite de palma y camaron cultivado; asi como por
un comportamiento favorable del consumo privado, resultado de mayores flujos de
las remesas familiares.

En lo referente al sector externo, la proyeccion del déficit en cuenta corriente para el
2022 se mantiene en 4.5% del Producto Interno Bruto (PIB), revisandose a la baja
para el 2023 en 2.8% del PIB. El resultado para este afo estaria explicado por el
crecimiento de las importaciones de mercancias generales, asociado al incremento
en los precios internacionales de los combustibles, insumos para la industria,
alimentos y bebidas, asi como de los bienes de consumo; comportamiento
compensado parcialmente por el aumento de las exportaciones, asociado a las
mayores ventas al exterior de mercancias generales (aceite de palma y banano) y
de bienes para transformacion (prendas de vestir y arneses), aunado al incremento
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esperado de las remesas familiares, debido a la expectativa de que el mercado
laboral estadounidense se mantendra fortalecido.

En lo referente al sector monetario, el ritmo de crecimiento de los depdsitos del sector
privado en las Otras Sociedades de Depdsito (OSD) se mantuvo moderado a junio
de 2022 (9.1%), congruente con el mayor gasto agregado (consumo e inversion
privada). Conforme a la evoluciobn observada, se estima un crecimiento en la
captacion total para el cierre del 2022 y 2023 de 7.6% y 7.0%, respectivamente,
inferior a lo estimado en el Programa Monetario del mes de marzo del 2022.

Por otro lado, el crédito al sector privado de las OSD continué expandiéndose a tasas
histéricamente altas, hasta ubicarse en 17.5% en junio del 2022, atribuido a la menor
incertidumbre de los agentes en un entorno a lo relativo al control sanitario, menores
restricciones de movilidad y distanciamiento social, asi como por la recuperacion
parcial de los empleos, lo que ha impulsado el consumo e inversion privada. En
congruencia con lo anterior, se reviso al alza la estimacidn de crecimiento del crédito,
al pasar de 11.1% a 12.2% en el 2022, impulsado por el comportamiento observado
del crédito en el primer semestre del afio, por las necesidades de financiamiento de
las empresas, debido al mayor refinanciamiento y a la ejecucién de nuevos proyectos
de inversion, asi como al cambio de inventario dado el incremento en sus ventas;
sumado al dinamismo en el consumo de los hogares.

El BCH conforme a lo establecido en el PM 2022-2023, mediante la utilizacion de las
operaciones de mercado abierto, continué retirando de forma gradual los excesos de
liquidez del sistema financiero, ayudando a reducir las presiones inflacionarias. Asi,
el saldo de Valores del BCH se han incrementado en alrededor de L18,700 millones,
alcanzando un saldo histérico de L54,000 millones en el mes de agosto del 2022.
Como resultado de la reduccion de la liquidez de corto plazo, las tasas de colocacion
de los Valores del BCH (VBCH) se han incrementado, acercandose a las tasas de
corte de referencia establecidas por el BCH, ayudando a fortalecer la transmisién de
la Tasa de Politica Monetaria (TPM). En este contexto, la Autoridad Monetaria indicé
gue seguira retirando los excedentes de liquidez a través del incremento gradual del
monto objetivo ofrecido en la subasta estructural, previendo alcanzar a finales del
2022 un saldo de VBCH superior al estimado en el PM, con el fin de que las tasas
de colocacion de Valores del BCH converjan completamente a las tasas de
referencia.

La Autoridad Monetaria reafirm6 su compromiso de analizar periédicamente la
coyuntura y las perspectivas del contexto nacional e internacional, adecuando su
conduccion de la politica monetaria, con el fin de mantener los niveles de liquidez del
sistema financiero congruentes con la estabilidad de precios.

En el siguiente cuadro se describen los principales resultados macroecondémicos
revisados para el afio 2022 y 2023:
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Proyecciones Revisién

Conceptos Observado Programa Monetario
2021 2022 2023
Inflacién (Variacién porcentual interanual del IPC) 522 10.30 5.63
PIB real (Variacién porcentual interanual) 12.5 40a4.5 3.5a4.5
Exportaciones de Bienes (Variacién porcentudl interanual) 33.0 18.7 2.6
Importaciones de Bienes (Variaciéon porcentuadl interanual) 46.8 18.5 2.7
Resultado en Cuenta Corriente de Ia BOP (% del PIB) -4.3 -4.5 -2.8
Cobertura de Reservas Internacionales 63 > 4.0 > 4.0

(meses de Importaciones de bienes y servicios)
Déficit del Sector PUblico no Financiero (% del PIB) 3.7 3.0 4.2
Depdsitos Totales en las Otras Sociedades de Depdsito (OSD)

o : 9.5 7.6 7.0
(Variacién porcentual interanual)
Crédito de las OSD al Sector Privado

(Variacién porcentuadl interanudl)
Fuente: BCH / Revision Programa Monetario 2022 — 2023, agosto 2022.

12.0 12.2 9.2

EL MERCADO DE VALORES NACIONAL

El mercado de valores gubernamentales continda con una presencia significativa en
el mercado de valores nacional, se negociaron L3,285,007.6 MM para el afio 2022
en comparacion con el afio anterior de L2,666,149.2 MM, resultando un crecimiento
del 23.21%.

De este volumen de negociacion, las subastas publicas administradas por el Banco
Central de Honduras en el 2022 fueron adjudicadas de la siguiente manera:

ADJUDICACION EN LAS

SUBASTAS PUBLICAS VARIACION VARIACION %
SUBASTAS PUBLICAS L2,650,002.30 L3,274,015.94 L624,013.64 23.55%
COLOCACION DIRECTA L5,100.00 L5,871.52 L771.52 15.13%
PERMUTAS L1,758.81 L0.00 -L1,758.81 -100.00%
REPORTO INVERSO L9,288.10 L5,120.20 -L4,167.90 -44.87%

TOTAL L2,666,149.21 L3,285,007.66 L618,858.45 23.21%

Fuente: Banco Central de Honduras (BCH).

El comportamiento y desglose de las subastas publicas administradas por el BCH,
durante el 2022, fue de un volumen negociado por L3,267,730.9 MM de letras y
bonos BCH, LO.00 MM de bonos emitidos por SEFIN y L6,285.0 MM de bonos
emitidos por la ENEE, para un total de L3,274,015.9 MM en subastas publicas.

SUBASTAS PUBLICAS ‘ VARIACION VARIACION %
LETRAS Y BONOS BCH L2,614,478.00 L3,267,730.94 L653,252.94 24.99%
BONOS SEFIN L32,946.20 L0.00 -L32,946.20 -100.00%
BONOS ENEE L2,578.10 L6,285.00 L3,706.90 143.78%

TOTAL L2,650,002.30 L3,274,015.94 L624,013.64 23.55%

Fuente: Banco Central de Honduras (BCH).
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Finalmente, el volumen de negociacién para la Subasta de Liquidez represento el
97.83% del volumen total de valores de gobierno para el 2022. A continuacion, el
desglose del comportamiento interanual 2022 | 2021:

SUBASTA ESTRUCTURAL MM VARIACION VARIACION %
BONOS ESTRUCTURALES L1,786.50 L6,554.40 L4,767.90 266.88%
LETRAS ESTRUCTURALES L63,191.50 L47,581.54 -L15,609.96 -24.70%
LETRAS DE LIQUIDEZ L2,549,500.00 L3,213,595.00 L664,095.00 26.05%
TOTAL L2,614,478.00 L3,267,730.94 L653,252.94 24.99%

Fuente: Banco Central de Honduras (BCH).

ACTIVIDAD BURSATIL DE LA BOLSA CENTROAMERICANA DE
VALORES (BCV)

Para el 2022, las operaciones registradas en la BCV alcanzaron L121,425 MM en
valores transados, comparado con L139,248 MM en el 2021, representando una baja
de 12.80%, influenciado por la disminucién de registros de operaciones de las
subastas de letras estructurales del BCH, representando una baja de L11,184.7 MM,
y la no colocacién de bonos de la Secretaria de Finanzas (SEFIN) en mercado
primario, lo cual afecté la profundidad de las negociaciones en el mercado
secundario de bonos de SEFIN, reportdndose una disminucion de L8,385.2 MM, que
representa una baja porcentual de 48.49% en comparacion con el afio anterior. En
este sentido, el mercado de valores se ha visto afectado por las medidas de politica
monetaria adoptadas por el BCH, y la no colocacién de deuda interna por parte de
SEFIN.

La participacion del sector publico sigue siendo mayoritaria, el mercado primario de
este tipo de valores represento el 85.28% del total valor transado en la Bolsa en este
mercado, representado principalmente por las letras de liquidez del BCH con un
62.73%; el mercado secundario del sector publico para el 2022 disminuy6é su
participacion de 12.94% a 12.32%, que representa L3,059 MM y en disminucién
porcentual un 16.98% en comparacién al afio anterior.

El mercado de valores continlda sin lograr superar su dependencia en las
operaciones a nivel primario. Consideramos que las razones por las que el mercado
secundario sigue teniendo una baja representacion, son entre otras las siguientes:
a) los instrumentos gubernamentales que se estan negociando, en particular los del
BCH, son por lo general de corto plazo; b) los principales inversionistas en el
mercado han sido los bancos y los institutos de prevision social, que por lo general
mantienen las inversiones hasta su vencimiento; y, c) el Banco Central mantiene
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ventanillas de recompra de titulos gubernamentales para las instituciones del
sistema financiero.

DETALLE TX VALOR TRANSADO % PARTICIPACION TX VALOR TRANSADO % PARTICIPACION % VARIACION
PRIMARIO 308 106,417 87.64% 306 121,212 87.05% -12.21%
BONO (HNL) ENEE 2 791 0.65% 8 1,390 1.00% -43.08%
BONO (HNL) ESTRUCTURAL BCH 13 1,953 1.61% 2 899 0.65% 117.31%
BONO (HNL) PRIVADO 56 1,627 1.34% 37 1,505 1.08% 8.10%
BONO (HNL) SEFIN 0.00% 77 13,769 9.89% -100.00%
BONOS (USD) PRIVADO 101 1,246 1.03% 111 1,565 1.12% -20.41%
LETRA (HNL) ESTRUCTURALESBCH 78 24,635 20.29% 42 35,820 25.72% -31.22%
LETRA (HNL) LIQUIDEZBCH 58 76,165 62.73% 29 66,265 47.59% 14.94%
SECUNDARIO 137 15,008 12.36% 193 18,036 12.95% -16.79%
BONO (HNL) ENEE 6 550 0.45% 5 366 0.26% 50.06%
BONO (HNL) ESTRUCTURAL BCH 4 1,440 1.19% 0.00% -
BONO (HNL) PRIVADO 0.00% 3 6 0.00% -100.00%
BONO (HNL) SEFIN 93 8,909 7.34% 176 17,294 12.42% -48.49%
BONOS (USD) PRIVADO 4 51 0.04% 2 14 0.01% 275.51%
BONOS (USD) SEFIN 0.00% 7 356 0.26% -100.00%
BONOS (USD) SOBERANO SEFIN 29 3,328 2.74% 0.00% -
LETRA (HNL) ESTRUCTURALES BCH 1 730 0.60% 0.00%
Total general 445 121,425 100.00% 499 139,249 100.00% -12.80%

Fuente: Sistema de Negociacién de la Bolsa Centroamericana de Valores.

El mercado de valores gubernamentales contina con una presencia significativa en
el mercado de valores nacional, para el afio 2022 se registraron en la BCV un total
de 284 operaciones que asciende a un total L118,501 MM.

COMISIONES BURSATILES

La generacién de ingresos por concepto de comisiones por el volumen transado por
parte de las Casas de Bolsa reflejo una disminucion en el 2022 con relaciéon al 2021
por un monto de L4,679,704, representando una disminucion porcentual de 24.79%.

2022

DETALLE COMISION BCV % PARTICIPACION COMISION BCV % PARTICIPACION Variacion Variacién %
PRIMARIO L7,365,404 52% 110,056,842 53% -12,691,438  -26.76%
LETRA (HNL) ESTRUCTURALES BCH L4,452,779 31% L3,673,656 19% L779,123 21.21%
BONO (HNL) PRIVADO 11,218,246 9% 11,128,631 6% 189,614 7.94%
BONOS (USD) PRIVADO L934,033 7% 11,173,789 6% -L239,755  -20.43%
BONO (HNL) ESTRUCTURAL BCH L492,309 3% L225,836 1% L266,472  117.99%
BONO (HNL) ENEE L197,767 1% L347,489 2% -L149,722  -43.09%
LETRA (HNL) LIQUIDEZ BCH L70,270 0% 165,294 0% L4,976 7.62%
BONO (HNL) SEFIN 0% L3,442,146 18% -13,442,146  -100.00%
SECUNDARIO 16,834,927 48% 18,823,194 47% -L1,988,266  -22.53%
BONO (HNL) SEFIN 14,136,431 29% 18,448,843 45% -14,312,412  -51.04%
BONOS (USD) SOBERANO SEFIN 11,663,427 12% 0% 11,663,427 -
BONO (HNL) ESTRUCTURAL BCH L717,136 5% 0% L717,136 -
BONO (HNL) ENEE L274,855 2% L183,166 1% 191,689  50.06%
BONOS (USD) PRIVADO 138,010 0% 18,492 0% 129,519  347.62%
LETRA (HNL) ESTRUCTURALES BCH L5,067 0% 0% L5,067 -
BONOS (USD) SEFIN 0% L178,216 1% -L178,216  -100.00%
BONO (HNL) PRIVADO 0% L4,476 0% -L4,476  -100.00%
Total general L14,200,331 100% L18,880,035 100% -L4,679,704  -24.79%

Fuente: Sistema de Negociacién de la Bolsa Centroamericana de Valores.
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La actividad registrada en la BCV en el 2022 proviene de cinco (5) Casas de Bolsa,
de las cuales se detallan a continuacion:

RANKING  CASA DEBOLSA MERCADO PRIMARIO MERCADO SECUNDARIO TOTAL PARTICIPACION

1 PROBOLSA L4,834,650 L573,440 L5,408,089 38.08%
2 PROBURSA L27,757 L4,234,728 L4,262,486 30.02%
3 FOFISA L1,252,769 11,526,783 L2,779,553 19.57%
4 ATLANTIDA L510,948 L499,976 L1,010,923 7.12%
5 CABVAL L739,280 LO L739,280 5.21%
TOTAL L7,365,404 L6,834,927 L14,200,331 100.00%

Fuente: Sistema de Negociacién de la Bolsa Centroamericana de Valores.

11,010,923.33 L739,280.10
ATLANTIDA CABVAL

L2,779,552.62 “
FOFISA

L4,262,485.74
PROBURSA
30%

0

L5,408,089.49
PROBOLSA
38%

Fuente: Sistema de Negociacién de la Bolsa Centroamericana de Valores.

Las obligaciones vigentes para el afio 2022 del mercado bursatil dieron como
resultado total de L62,101 MM, L57,014 MM para moneda nacional y L5,087 MM
para moneda extranjera, teniendo un aumento en su totalidad de un 3.8% en
comparacioén al 2021.

WWW.BCV.HN




EMISOR Moneda Nacional Moneda Extranjera

PRIVADO L 7,031 L 5,087
BANCO ATLANTIDA, S.A. L 1,648 L 953
BANCO DE AMERICA CENTRAL HONDURAS, S.A. L 855 L 1,510
BANCO DEL PAIS L - L 995
BANCO FINANCIERA CENTROAMERICANA, S.A. L 387 L 644
BANCO FINANCIERA COMERCIAL HONDURERA, S.AA. L 3236 L 568
FINANCIERA CREDI Q S.A. L 183 L 416
ALUTECH, S.A. DE C.V. L 722 L -
PUBLICO L 49,983 L -
BANCO CENTRAL DE HONDURAS, S.A. L 21,960 L -
BONO (HNL) BCH L 2,834 L -
LETRA (HNL) ESTRUCTURALES L 19,126 L -
EMPRESA NACIONAL DE ENERGIA ELECTRICA L 3,961 L -
BONO (HNL) L 3,961 L -
SECRETARIA DE FINANZAS GOB HONDURAS L 24,063 L -
BONO (HNL) SEFIN L 24,063 L -
Total L 57,014 L 5,087

Fuente: Sistema de Negociacién de la Bolsa Centroamericana de Valores.

GESTION FINANCIERA DE LA BCV

Los estados financieros auditados para el periodo 2022, presentan una opinion
“limpia” por parte de los auditores externos.

La situacién financiera de la BCV al cierre del 2022 refleja resultados positivos en
relacion con el afio anterior, con Activos por valor de L75,359.4 miles, superiores a
los L72,093.8 miles del afio anterior, lo que significa un incremento de L3,265.6 miles.

Las Inversiones Temporales y Permanentes, con valor expresado en Lempiras de
L49,997.7 miles representan el 66% del Total de los Activos. Estas inversiones estan
constituidas por Bonos emitidos por la Secretaria de Finanzas (SEFIN), Bonos del
Sector Privado y Certificados de Deposito emitidos por Bancos del Sistema
Financiero Nacional. Al cierre del ejercicio, el rendimiento ponderado de estas
inversiones fue del 5.12% en moneda nacional y 4.84% en moneda
extranjera.

Las Cuentas por Cobrar, comprenden saldos de las Casas de Bolsa y Emisores por
las cuotas de mantenimiento, cuotas de membresia, comisiones por operaciones
transaccionales, y otras cuentas menores; con un saldo de L4,379.8 miles. Dentro
de las cuales L2,635.0 miles son adeudados por una empresa emisora a la cual se
le entreg6 fondos provenientes del Fondo de Liquidez y Garantia (FOLIGA) y que
esta en proceso de recuperacion por la via judicial; sobre este monto se ha creado
una provision para cuenta de dudoso recaudo por L2,250.0 miles al cierre del
periodo.
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Las Propiedades y Equipo con un valor neto de L10,041.8 miles representan el 13 %
del total de activos, integrados principalmente por el local que ocupan las Oficinas
de la BCV, y préoximamente las oficinas de la Central Hondureiia de Valores
(CEHVAL), en el Edificio Torre Alianza Anexo Il adquirido en junio 2011, mas las
instalaciones, el equipo de computo, y el mobiliario y equipo.

El pasivo es de L4,549.7 miles y representa un endeudamiento de 6.0% con relacion
al Patrimonio y 6.0% respecto al activo total, estando integrado por remuneraciones
por pagar L494.1 miles, cuentas por pagar L783.9 miles, cuentas por pagar
relacionadas L2,359.1 miles, otras cuentas por pagar L408.6 miles; impuestos por
pagar L503.9 miles.

El patrimonio, con un saldo de L70,809,2 miles, superior al registrado en 2021 en un
3%, como resultado de la utilidad del ejercicio. El 28% del patrimonio corresponde a
las aportaciones de los socios, 5% corresponde a la reserva legal, el 62% son
utilidades acumuladas, el 5% a la Utilidad del periodo, y el 0.14% restante son otras
reservas y capital adicional.

Los ingresos operativos anuales, registraron un decrecimiento del 18.5% alcanzando
L15,850,7 miles, comparado con L19,447.6 miles del 2021, una disminucién de
L3,596.8 miles. Los ingresos financieros registrados ascienden a L3,115.5 miles,
inferiores a los registrados en el 2021, los cuales ascendieron a L3,800.2 miles y con
una disminucién porcentual de -18.02%, producto de la baja en las tasas de interés
en CDPs por los montos invertidos, y cancelacion de inversiones.

Los costos operativos alcanzaron la suma de L15,448.3 miles, incrementando los
costos en un 14.3% equivalente a L1,939.0 miles con los registrados en el 2021, que
alcanzaron la suma de L13,509.3 miles.

Los resultados del periodo reflejan una utilidad neta en el 2022 de L3,526.6 miles y
en el 2021 de L7,686.86 miles, reflejando una disminucién en cifras absolutas de
L4,160,2 miles, y porcentualmente del 54.1%, por las razones antes expuestas.

RAZONES FINANCIERAS

A continuacion, se presentan las principales razones financieras del afio 2022 en
comparacion con el afio 2021, las cuales muestran un desempeiio financiero
razonable dada las condiciones de mercado.

RAZONES FINANCIERAS 2022 2021
INDICADORES DE RENTABILIDAD:

1. Utilidad después de Impuestos / Ingresos Operativos; 22.25% 39.53%
2. Utilidad después de Impuestos / Total Patrimonio (ROE); |4.98% 11.17%
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3. Utilidad después de Impuestos / Total Activo (ROA). 4.68% 10.66%
INDICADORES DE GESTION:

1. Total Costos Operativos / Ingresos Operativos; 97.46% |69.47%
2. Utilidad Operativa / Utilidad después de Impuestos. 11.41% | 77.25%
INDICADORES DE SUFICIENCIA PATRIMONIAL:

1. Total Pasivo / Total Patrimonio; 0.06 0.05

2. Total Pasivo No Circulante / Total Patrimonio. 0.00005 |0.00000
INDICADORES DE LIQUIDEZ Y ROTACION CUENTAS POR COBRAR:

1. Activo Circulante / Pasivo Circulante; 10.39 16.19
2. (Cuentas por Cobrar / Ingresos Operativos) x Periodo. 28 31

GESTION FINANCIERA DEL FONDO DE GARANTIA

El Fondo de Garantia administrado por la BCV presenta al finalizar el afio 2022,
activos totales que suman L17,494.1 miles superior a los L16,496.2 miles del afio
2021, estableciendo un diferencial positivo de L997.8 miles. La utilidad neta
registrada es de L553.8 miles, en comparacion a los L754.8 miles del afio anterior,
observandose una disminucion de L200.9 miles.

La administracion del Fondo de Garantia a través del Presidente de la Junta
Administradora y el Comité nombrado por el Consejo de Administracién de la BCV,
es integrada por dos representantes de las Casas de Bolsa y un representante de la
BCV; sin embargo, la operatividad la ejecuta la Bolsa Centroamericana de Valores,
S. A

GOBIERNO CORPORATIVO

ASAMBLEA GENERAL EXTRAORDINARIA Y ORDINARIA DE ACCIONISTAS. El
viernes 22 de abril de 2022 se realiz6 la Asamblea General Ordinaria de Accionistas
de la BCV de forma remota por la pandemia ocasionada por el COVID-19, en la que
se presenté la memoria anual del afio 2021 y se tomé la decision de distribuir
utilidades del periodo 2021 por un monto total de L2,500,000.00.

ACTIVIDAD DE LOS DIRECTORES. El Consejo de Administracion celebré 14
sesiones durante el afio 2022, 12 sesiones ordinarias y 2 sesiones extraordinarias.
En adicion, el Comité de Auditoria realizé 6 sesiones durante el afio.

Los Consejeros participaron en otras actividades internas de la Bolsa integrando
diferentes comisiones de trabajo como ser Comité de Presupuesto, Reclutamiento,
Auditoria y Junta Administradora del Fondo de Garantia. A nivel externo, el
Presidente particip6 en diversas reuniones con el Banco Central de Honduras, CNBS
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y diferentes participantes del mercado para la socializacion del Proyecto de la Central
Hondurefia de Valores (CEHVAL), y empresas de diferentes sectores de la economia
buscando atraer nuevos emisores al Mercado de Valores.

GESTION OPERATIVA

EMISORES Y SUBASTAS. Al finalizar el afio 2022, se encuentran registrados 14
Emisores Privados y 3 Emisores del Sector Publico. Se realizaron 44 Subastas de
Oferta Publica de Valores Privados, 18 subastas en moneda nacional y 26 subastas
en moneda extranjera mediante el mecanismo de colocacion de Subasta Competitiva
Tipo Americana administradas por la BCV, por un valor negociado total de L2,872
MM.

CUSTODIA DE VALORES Y AGENTE DE PAGO. Al cierre del 31 de diciembre del
2022, se mantiene en custodia en moneda nacional L992 MM y en moneda
extranjera US$19.1 MM, que corresponden a dos (2) emisores (Financiera CrediQ y
Alutech). Ambos emisores han cumplido en tiempo y forma con sus obligaciones de
pago con sus inversionistas en un 100%.

SUPERVISIONES A CASAS DE BOLSA Y EMISORES. Se llevaron a cabo las
Supervisiones a cinco (5) Casas de Bolsa y siete (7) de los catorce (14) Emisores
conforme a lo establecido en el marco regulatorio vigente.

CONTINUIDAD DE NEGOCIO. En el 2022 para dar cumplimiento a la ISO 27001 y
circular de la CNBS 119/2005, se realizaron pruebas de continuidad de negocio con
el objetivo de fortalecer la capacidad de respuesta de la Bolsa Centroamericana de
Valores S. A. ante situaciones de desastres, mediante la creacion y mejora continua
del plan de continuidad de negocio, con la finalidad de restablecer la operacién de
los servicios en aquellas situaciones criticas.

CERTIFICACION ISO 27001. Se realiz6 el seguimiento de la renovacion en el afio
2022 para la continuidad de la Certificacion de la ISO 27001: 2013 con base en el
Sistema de Gestion de Seguridad de la Informacion para el afio 2022, dando con
éxito la revision y generando la renovacion de los Certificados.

AVANCES DE PROYECTOS Y ALIANZAS ESTRATEGICAS

PROYECTO DE LA CENTRAL HONDURENA DE VALORES (CEHVAL). Este
proyecto es una parte fundamental de la infraestructura de los Mercados de Valores,
el cual proveera los servicios de custodia, administracion, compensacion y
liquidacion de valores y de efectivo a través de un sistema de pago o de un banco
liquidador.

Con esta nueva infraestructura se busca impulsar la participacion de los depositantes
y emisores, aplicando una estructura tarifaria adecuada y de esta forma lograr
incorporarse a mercados regionales, ofreciendo una diversificacion de productos y
servicios a los participantes y en pro de seguir con el avance y fortalecimiento de la
infraestructura del mercado de valores nacional.
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El 6 de julio del 2022 se firmo contrato con la empresa mexicana desarrolladores de
software CUATRO NETWORK, la cual esta encargada de la implementacion de un
sistema de compensacion, liquidacién y custodia del proyecto de la Central
Hondurefia de Valores (CEHVAL).

Asi mismo, el pasado 14 de junio la BCV firmé un importante contrato con la Central
de Valores Costarricense INTERCLEAR, para brindar el servicio de custodia de
valores extranjeros. Esto permitira la negociacion de estos valores en la Bolsa, y es
para el mercado de valores hondurefio un avance importante para el crecimiento y
desarrollo de la economia de nuestro pais.

PROYECTO DE ENLACE BCH-BCV. La BCV y El Banco Central de Honduras han
culminado el Proyecto de Enlace entre los sistemas de la BCV y la Depositaria de
Valores del BCH, para la negociacion y liquidacion automética de las operaciones
del mercado secundario de valores del sector publico. La BCV continta fortaleciendo
las alianzas estratégicas para la negociacién de valores que generen crecimiento
econdmico al pais.

PROYECTO PARA LA ELABORACION DE UNA GUIA DE BONOS VERDES,
SOCIALES Y SOSTENIBLES. La BCV buscando impulsar el Mercado de Valores
en Honduras, pone a disposicion del mercado una Guia completa para la emision de
Bonos Verdes, Sociales y Sostenibles, cuyos fondos son destinados Unicamente
para impactar positivamente el medio ambiente y la sociedad conforme a los
estandares internacionales; las emisiones verdes son una herramienta para el
cumplimiento de los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS).

ALIANZA CON EL PROVEEDOR INTEGRAL DE PRECIOS (PIPCA) PARA LA
GENERACION DEL VECTOR DE PRECIOS DEL MERCADO DE VALORES EN
HONDURAS. La BCV firmé un importante contrato con la Proveedora Integral de
Precios de Centroamérica S.A. (PIPCA) para poder brindar los insumos necesarios
de las Operaciones Bursatiles que se registran en la Bolsa para la construccién del
vector de precios por parte de PIPCA.

LA BCV FIRMA IMPORTANTE ALIANZA CON CLIMATE BONDS INITIATIVES
(CBI). La BCV con el fin de promover las finanzas sostenibles en el mercado de
valores de Honduras, firma importante alianza con CBI, organizacién internacional
sin fines de lucro enfocada en investigacion, desarrollo y promociéon del mercado de
finanzas verdes; labor de asesoramiento para gobiernos y reguladores; y la
administracion de un esquema internacional de normas y certificacion para las
mejores practicas en la emisién de bonos verdes. El tltimo proyecto de CBI se enfoca
en desarrollar una plataforma que impulsa el crecimiento de un mercado de bonos
de transicion, que apoya la descarbonizacion de los sectores industriales con alto
contenido de carbono. La BCV tiene el honor de asociarse con CBI para contribuir
con los desafios de aumentar la sostenibilidad de inversién en Honduras y el Mundo.
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OTRAS ACTIVIDADES

LA BOLSA CENTROAMERICANA DE VALORES RECONOCE A BANPAI[S POR
LA ESTRUCTURACION MAS GRANDE DE BONOS CORPORATIVOS. La Bolsa
Centroamericana de Valores reconoce el esfuerzo de Banco del Pais al estructurar
la Emision “Bonos Corporativos Banpais 2022” por un monto de US$290,000,000
siendo la emision del sector financiero mas grande a ser colocada en el mercado de
valores hondurefio. El Presidente Edgar Maradiaga y el Gerente General Edgar
Gutiérrez hicieron entrega de un reconocimiento a la Licenciada Maria del Rosario
Selman-Housein en la oficina principal de Banpais en San Pedro Sula, Cortés.

FOROS DE ATRACCION DE NUEVOS EMISORES.

El 28 de Julio del 2022, se celebr6 en la Ciudad de San Pedro Sula el Foro de
Atraccion de Nuevos Emisores realizado en la Camara de Comercio e Industrias de
Cortés, participaron importantes empresarios de la region norte, quienes mostraron
su interés en ser parte del mercado de valores de Honduras.

Asi mismo, el 23 de noviembre del 2022 se celebro el “ll Foro de Atraccion de Nuevos
Emisores”. Se contd con la participacion especial en ese evento del emisor Alutech,
la Comisién Nacional de Bancos y Seguros, Fitch Ratings, Injupemp y AFP Atlantida.

LA BCV SE HIZO PRESENTE EN EL LANZAMIENTO DE LA VIII EDICION EXPO
ENERGIA 2022. El dia 25 de agosto del 2022, se llevé a cabo la conferencia de
prensa en la Camara de Comercio e Industria de Cortes (CICC) para anunciar la VIII
EDICION EXPO ENERGIA 2022, la misma se celebr6 en la ciudad de San Pedro
Sula el pasado mes de septiembre, donde se hizo de conocimiento publico la Guia
de Bonos Verdes, Sociales y Sostenibles de la BCV.

SEMANA DEL MERCADO DE VALORES. Por tercer afio consecutivo, la Bolsa
Centroamericana de Valores en conjunto con la Comisién Nacional de Bancos y
Seguros (CNBS) y la Universidad Tecnolégica Centroamericana (UNITEC), organizo
este importante evento que fue abierto al publico en general, no tuvo costo alguno y
fue transmitido por la plataforma de Facebook Live @unitechonduras para dar a
conocer el Mercado de Valores a todos los sectores de la economia y fomentar la
educacion bursétil en Honduras.

LA BCV PARTICIPA EN IMPORTANTE EVENTO DE AMERCA EN REPUBLICA
DOMINICANA. Con gran éxito la BCV junto con los reguladores de la CNBS vy las
diferentes Bolsas de Valores que integran la Asociacion de Mercados de Capitales
de las Américas (AMERCA), participaron en este importante evento, llevado a cabo
en la Republica Dominicana del 21 al 23 de Junio del 2022. Dentro de los objetivos
de la actividad destaco la importancia de incentivar un mercado transfronterizo que
permita a los emisores e inversionistas acceder a mejores oportunidades de
inversion en la region, promover la aplicacion de mejores practicas y estandares por
parte de los reguladores y entidades de la infraestructura de mercados, asi como
iniciar un trabajo en conjunto con el objetivo de homologacion regulatoria y operativa,
gue pueda servir de base para futuros planes de armonizacion y convergencia de
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nuestros mercados. Para ello los reguladores se comprometieron a crear una
secretaria técnica de enlace y una hoja de ruta para avanzar en la afiorada
integracion de los mercados de capitales de la region.

PLAN DE EDUCACION BURSATIL. La Bolsa Centroamericana de Valores, ha dado
marcha a su Plan de Educacion Bursatil para el Mercado de Valores Hondurefio con
capacitaciones y cursos en temas de suma importancia, como ser:. Operaciones
Transfronterizas, Charlas de Vector de Precios, Gestion de Riesgos, Mercado de
Derivados Financieros; Deberes y derechos del Usuario Financiero; Procedimientos
de Atencion de Reclamos del Usuario Financiero y LAFT. Se ha contado con la
participacion de Agentes Corredores de Bolsa, colaboradores de Casas de Bolsa,
estudiantes universitarios y publico en general.

REVISION Y APROBACION

El presente Informe Anual de Actividades del 2022 ha sido revisado y aprobado por
el Consejo de Administracion en fecha 20 de abril del 2023, la cual consta en el punto
namero cinco (05) del Acta No. CA-04-20-04-2023, con el objetivo de elevar este
informe a los Accionistas de la Bolsa Centroamericana de Valores, S.A. en la
Asamblea Ordinaria de Accionistas convocada para el 20 de abril del 2023.
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ANEXOS

ANEXO 1. INFORME DE AUDITORIA EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE.

Crowe Horwath Central America

6ta Avenida B, No. 1426

Apartado Postal 30414, Toncontin

Tegucigalpa, Honduras

Principal +(504) 2237 6071
Fax +(504) 2237 6073

www.crowe.hn

Informe de Auditoria Emitido por un Auditor Independiente

A la Junta Directiva, Accionistas de
Bolsa Centroamericana de Valores, S.A. (BCV) yala
Comisién Nacional de Bancos y Seguros de Honduras (CNBS)

Opinién

Hemos auditado los Estados Financieros de la Bolsa Centroamericana de Valores, S.A. (BCV)
en adelante “la Bolsa”, que comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre
de 2022, el estado de resultado, el estado de cambios en el patrimonio y el estado de flujos
de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, asi como las notas a los
Estados Financieros que incluyen un resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra opinion, los Estados Financieros adjunto presentan razonablemente, en todos sus
aspectos importantes, la situacion financiera de la Bolsa Centroamericana de Valores, S.A.
(BCV) al 31 de diciembre de 2022, su desempeno financiero y sus flujos de efectivo para el
ano terminado en esa fecha, de conformidad con las normas, procedimientos, practicas y
disposiciones contables emitidas por la Comision Nacional de Bancos y Seguros de Honduras
(CNBS) combinadas con Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) descritas
en la nota 2 a los Estados Financieros.

Fundamento de la Opinidn

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de
Auditoria (NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas
adelante en nuestro informe en la seccién de Responsabilidades del Auditor en Relacién con
la Auditoria de los Estados Financieros. Somos independientes de la Bolsa de conformidad
con el Cédigo de Etica para Profesionales de la Contabilidad (Cédigo IESBA, por sus siglas
an inglés) y el Cddigo de Etica del Colegio de Profesionales Universitarios en Conladuria
Publica (Codigo de ética del COHPUCP) y hemos cumplido con las demés responsabilidades
de ética de conformidad con esos requerimientos.  Consideramos que Ia evidencia de
auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra
opinidn.
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ANEXO 2. ESTADO DE SITUACION FINANCIERA AL
DICIEMBRE 2022.

BOLSA CENTROAMERICANA DE VALORES, S.A. (BCV)

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022
(Expresado en Lempiras)

31 DE

Activo

Efectivo (Nota 4)

Inversiones Financiera netos (Nota 5)
Cuentas por cobrar netos (MNota 6)
Propiedad, Planta y equipo, netos (Nota 7)
Otros activos netos (Nota 8)

Total activos

Pasivo y Patrimonio

Pasivo

Cuentas por pagar comerciales netos
Servicios personales por pagar (Nota 9)
Impuestos por pagar (Nota 10)
Obligaciones por pagar (Nota 11)
Acreedores varios (Nota 12)

Otros pasivos (Nota 13)

Total pasivo

Patrimonio:

Capital social (Nota 1)

Reserva de capital

Resultados

Total Patrimonio

Total Pasivo y Patrimonio
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2021

2022 Re-Expresado

Nota 27
4,631,061 7,254 232
50,351,699 51,917,069
8,518 461 4,863,730
8,938 651 5,840,709
2,919 168 2,218,078
75,359,040 72,093,818
779 100
494 136 343,484
426,139 1917 744
71,171 43433
125,787 242 551
3,431,782 714173
4 549 794 3,261,485
20,100,000 20,100,000
3,388,693 3,054,056
47,320,553 45 678,277
70,809 246 68,832 333
75,359,040 72,093,818




ANEXO 3. ESTADO DE RESULTADOS AL 31 DE DICIEMBRE 2022.

BOLSA CENTROAMERICANA DE VALORES, S.A. (BCV)

ESTADO DE RESULTADOS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022
(Expresados en Lempiras)

Ingresos

Ingresos por operacion (Nota 15)
Ingresos financieros (Nota 16)
Otros ingresos

Gastos

(astos de administracion (Nota 17)
(zastos financieros

(Gastos no operacionales

Otros Gastos (Nota 18)

Ganancia antes del impuesto sobre |la renta
Impuesto sobre la renta (Nota 20)

Ganancia del ejercicio contable
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2021
2022 Re-Expresado

Nota 27
15,850,799 L 19,447 686
3,296,604 3,920,573
655,059 134,910
19,802 462 23,503,169
14,848, 347 L 12,909,338
210,617 139,785
600,000 600,000
358,493 401,059
16,017,457 L 14,050,182
3,785,005 9,452 987
(258,386) (1,766,138)
3,526,619 L 7,666,849




ANEXO 4. ESTADO DE FLUJOS DE EJECTIVO AL 31 DE DICIEMBRE

2022.

BOLSA CENTROAMERICANA DE VALORES, S.A. (BCV)

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022
(Expresado en Lempiras)

Actividad de operacion

Utilidad neta L
Ajustes para conciliar excedentes brutos:
Depreciaciones y amortizaciones

Estimacion para cuentas de dudosa recuperacion
Fondos de Reserva Legal 10%

Fondo de Reserva voluntana

Cambios en activos y pasivos

Disminucion de las cuentas por cobrar

Aumento cuentas por cobrar a compaiiias relacionadas
Aumento de otros activos

Aumento (disminucion) de cuentas por pagar
(Disminucion) aumento del impuesto sobre la renta por
pagar

Efectivo neto provisto en actividades de operacion
Actividades de inversion

Disminucién (aumento) en inversiones

Adquisicion de activos fijos

Retiro de activos fijos

Efectivo neto utilizado en actividades de inversion
Actividades de financiamiento

Préstamos pagados

Distribucion de utilidades en efectivo

Efectivo neto utilizado en actividades de financiamiento
Aumento neto en el efectivo y equivalentes

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio

Efectivo y equivalente de efectivo al final L
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2021
2022 Re-Expresado
Mota 27

3,526,619 7,686,849
(194,759) 733,770
600,000 600,000
(49,706) (847 ,407)
321,842 140,000
(4,576,573) (2,124, 886)
(701,090) (253,696)
2779914 (565,558)
(1,491,605) 804,570
214 642 6,173,642
1,565,370 (3,194 562)
(3,674,752) (111,011)
771,569 51,125
(1,337,813) (3,254 448)
- (500,203)
(1,500,000) -
(1,500,000} (500,203)
(2,623171) 2418991
T.254 232 4 835 241
4 631,061 L 7,254 232




ANEXO 5. INFORME DE AUDITORIA EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE (FONDO DE GARANTIA).

Crowe

6ta Avenida B, No. 1426

Horwath Central America

Apartado Postal 30414, Toncontin

Tegucigalpa, Honduras

Principal +(504) 2237 6071

Fax +(504) 2237 6073
www.crowe.hn

Informe de Auditoria Emitido por un Auditor Independiente

Senores

Junta Administradora, Aportantes del

Fondo de Garantia administrado por la

Bolsa Centroamericana de Valores, S.A.y a la

Comisién Nacional de Bancos y Seguros de Honduras (CNBS)

Opinién

Hemos auditado los Estados Financieros del Fondo de Garantia administrado por la Bolsa
Centroamericana de Valores, S.A. (El Fondo de Garantia), que comprenden el estado de
situacién financiera al 31 de diciembre de 2022, el estado de resultados, el estado de cambios
en el patrimonio y el estado flujos de efectivo, correspondiente al ejercicio terminado en dicha
fecha, asi como las notas explicativas de los Estados Financieros que incluyen un resumen
de las politicas contables significativas.

En nuestra opinion, los Estados Financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos
sus aspectos importantes, la situacion financiera del Fondo de Garantia administrado por la
Bolsa Centroamericana de Valores, S.A. al 31 de diciembre de 2022, su desempefio financiero
y sus flujos de efectivo para el afio terminado en esa fecha, de conformidad con las normas,
procedimientos, practicas y disposiciones contables emitidas por la Comisién Nacional de
Bancos y Seguros de Honduras (CNBS) descritas en la nota 2 a los Estados Financieros.

Fundamento de la Opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de
Auditoria (NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas
adelante en nuestro informe en la seccién de Responsabilidades del Auditor en Relacién con
la Auditoria de los Estados Financieros. Somos independientes del Fondo de Garantia
administrado por la Bolsa Centroamericana de Valores, S.A. de conformidad con el Cédigo de
Etica para Profesionales de la Contabilidad (Codigo IESBA, por sus siglas en inglés) y el
Cédigo de Etica del Colegio de Profesionales Universitarios en Contaduria Publica (Cédigo de
ética del COHPUCP) y hemos cumplido con las demas responsabilidades de ética de
conformidad con esos requerimientos. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos
obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinién.
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ANEXO 6. ESTADO DE SITUACION FINANCIERA Y ESTADO DE
RESULTADOS AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2022 (FONDO DE
GARANTIA).

FONDO DE GARANTIA ADMINISTRADO POR LA BOLSA CENTROAMERICANA DE

VALORES, S.A.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022
{(Expresado en Lempiras)

Activo

Efectivo (Nota 4)

Inversiones financieras netas (Nota 5)
Cuentas por cobrar comerciales netas (Nota 6)
Total Activos

Pasivo y Patrimonio

Pasivo

Cuentas por pagar comerciales (Nota 7)
Impuestos por Pagar (Nota 8)
Acreedores comerciales (Nota 7)
Total Pasivo

Patrimonio:

Capital

Resultados

Total Patrimonio

Total Pasivo y Patrimonio

FONDO DE GARANTIA ADMINISTRADO POR
VALORES, S.A.

ESTADO DE RESULTADOS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022

{Expresados en Lempiras)

-

2021
2022 Re-Expresado

Nota 16
168,211 L 549 606
14,944 447 15,508,754
2381448 437,891
17,494 106 L 16,496,251
107,075 L 85,487
5,709 7,763
25,228 25,825
138,012 L 119,075
8,920,295 L 8,495 189
8435799 7,881,987
17,356,094 L 16,377,176
17,494 106 L 16,496,251

LA BOLSA CENTROAMERICANA DE

Ingresos

Ingresos Financieros (Nota 9)
Margen Financiero

Gastos de Operacién

Gastos de Administracion (Nota 10)
Resultado Operativo

Gastos por Impuesto Sobre la Renta
Ganancia del Ejercicio Contable

2022 021
801,602 L 1,062,099
801,602 L 1,062,099
168,320 202,205
633,282 L 850,694
79470 105,093
553812 L 754,801
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ANEXO 7. ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO AL 31 DE DICIEMBRE

DEL 2022 (FONDO DE GARANTIA).

FONDO DE GARANTIA ADMINISTRADO POR LA BOLSA CENTROAMERICANA DE

VALORES, S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVD
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022
(Expresado en Lempiras)

021
2022 Re- Expresado
Nota 16
Actividad de Operacidn
Ganancia del ejercicio contable L 553,812 754 601
Cambios en activos y pasivos
isminucién) aumento cuentas por cobrar 943, ;

(Disminucion) b (1,943 352) 202176
(Disminucion) aumento cuentas por cobrar
compaiiias relacionadas (205) 6,994
Aumento cuentas por pagar 18937 27119
Efectivo neto (usado en) provisto por las actividades
de operacion L (1,370,808) 991,090
Actividades de Inversién
Aumento (disminucion) en inversiones en bonos
y temporales 64 307 (1,564,651)
Efectivo neto provisto por (utilizado en) actividades
de inversion L a64, 307 (1,564,651)
Actividades de Financiamiento
Capital adicional pagado 1,750 15,500
Aportacion de Capital 423,356 566,401
Efectivo neto provisto por las actividades de
financiamiento L 425,106 581,901
(Disminucion) aumento neto en el efectivo (381,395) 8,340
Efectivo al inicio del periodo 549 606 541,266
Efectivo al final del periodo L 168211 L 549 606
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