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COMPORTAMIENTO DE
LAS VARIABLES
ECONOMICAS

1) SECTOR REAL
1.1) PIB: TASA DE
CRECIMIENTO

Entorno Internacional

Segun las proyecciones
publicadas por el FMI en el WEO
de julio del presente afo, se
prevé un crecimiento mundial de
3.9% para 2018 y 2019,
manteniéndose sin variacion para
ambos afios en comparacion con
las proyecciones de enero.

La tendencia hacia el alza de la
economia mundial respecto a
2017 seria explicada por los
efectos expansivos de la politica
fiscal de los EUA, las condiciones
financieras favorables a nivel
mundial y las mejores
perspectivas de la demanda
interna y externa. Asimismo, la
recuperacion parcial de los
precios de las materias primas,
permitiia una mejora en las
condiciones economicas de los
paises exportadores.

En las economias avanzadas, la
prevision de crecimiento se
reviso al alza, de 2.3% a 2.4%
para 2018, debido esencialmente
al mayor dinamismo esperado en
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la economia estadounidense;
contrario a las menores
expectativas de crecimiento para
Japon y Canada.

En ese sentido, el crecimiento
economico de los EUA se reviso
al alza en 0.2 pp para 2018 y
2019, previendo una variacion de
2.9% y 2.7%, respectivamente.
Este incremento es explicado
principalmente por la mayor
aceleracion de la actividad
econdémica en comparacion con
lo previsto a inicios del afio, una
demanda externa mas firme y por
el incremento de la actividad del
sector privado en el corto plazo,
aumentando a su vez el empleo y
los salarios, como respuesta a la
reforma tributaria implementada
en diciembre de 2017 (recorte de
las tasas impositivas y
contabilizacion de la inversion
como gasto para las empresas).

Asimismo, toma en cuenta el
aumento en el gasto publico tras
el acuerdo presupuestario
bipartidista de febrero de 2018.
Cabe destacar que, la Reserva
Federal de los EUA, en linea con
sus objetivos de pleno empleo y
estabilidad de precios, ha
seguido con la normalizacion
gradual de su politica monetaria,
aumentando la tasa de referencia
en junio de 2018, ubicandola en
un rango de 1.75%-2.00%.

Economias Avanzadas
En las economias emergentes y

en desarrollo, las proyecciones
de crecimiento para China vy
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Rusia se mantuvieron para 2018
y 2019.

En tanto, la actividad econémica
de América Latina y el Caribe se
desaceleraria a 1.6% al cierre de
2018 (1.9% segun proyecciones
de enero) y se mantendria en
2.6% en 2019; esta caida es
atribuida a condiciones
financieras mas restrictivas en
Argentina, incertidumbre politica
en Brasil y tensiones comerciales
por la renovacién del TLCAN en
México. Cabe destacar que las
perspectivas para México,
América Central y el Caribe
dependen en gran medida de la
evolucién econémica de los EUA,

dado los importantes nexos
comerciales, financieros y
migratorios.

Por su parte, se proyecta un
aumento en la inflacion general
para 2018 en las economias
avanzadas, ubicandose en 2.2%
(1.9% segun estimaciones de
enero), dicha alza estaria
influenciada por el cierre de la

brecha  del producto  en
concordancia con el
fortalecimiento de la actividad

mundial y el alza en los precios
de las materias primas (petréleo y
energia).

Es importante mencionar que la
inflaciébn subyacente subiria de
forma gradual a medida se
dinamice el mercado laboral. Por
otro lado, se espera una leve
caida en la inflacion en las
economias emergentes y en
desarrollo, cerrando en 4.4%



para 2018 (4.5% anteriormente),
debido a las menores
expectativas de crecimiento para
la region.
Dentro de los riesgos en el
contexto internacional, es
relevante destacar la
modificacién de las politicas de
los principales socios
comerciales, especialmente de
los EUA, que podria conducir a
desequilibrios econdmicos; entre
estos riesgos se encuentran las
reformas que inciden en la
desregulacion del sistema
financiero, la renegociacion del
TLCAN, impuestos arancelarios a
China sobre el acero y aluminio,
asi como las Politicas
inmigratorias  (cancelacion del
Estatus de Protecciéon Temporal
ATPSO)

En linea con lo anterior, se debe
considerar que las condiciones
financieras mas restrictivas,
derivadas de la normalizacion de
la politca monetaria en las
economias avanzadas, podrian
generar menores flujos de capital
en las economias emergentes y

en desarrollo. Dentro de los
riesgos no econdmicos, se
destacan las tensiones

geopoliticas y la incertidumbre
generada por los proximos ciclos
electorales que se desarrollaran
en algunos paises de la regioén.

ENTORNO NACIONAL
Las proyecciones de crecimiento

econdémico para 2018 y 2019 se
ubican en un rango de 3.6% vy
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4.0%, levemente inferior a lo
estimado a inicios de afio en el
PM 2018-2019 (3.8%-4.2%).

Dicha revision se atribuye
principalmente a la evolucion de
la actividad econdmica
observada en el transcurso de
2018, que ha sido inferior a lo
esperado y a la disminucion en la
tasa de crecimiento de la
inversion publica menor inversion
en infraestructura-; compensado
parcialmente por la confianza en
el sector privado, lo que se refleja
en el comportamiento de la
inversion y el consumo privado.

Lo anterior seria compensado de
manera parcial por la mayor
contribucion de las exportaciones
en comparacion a lo proyectado
en el PM 2018-2019, debido al
incremento  en el volumen
exportado de banano, langostas
y bienes para transformacion
(maquila de prendas textiles y
arneses).

Por actividad econdmica, la
desaceleraciéon se explica por el
menor crecimiento del sector
construccién, consecuencia del
comportamiento esperado en la
inversion publica; compensado
por el desempeiio de las
actividades de manufactura,
intermediacion  financiera vy
comunicaciones, cuya
proyeccion se mantiene similar a
lo considerado en el PM 2018-
2019.

Precios
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Al considerar la evolucién
reciente de los precios internos
de los bienes y servicios incluidos
en el IPC y el contexto
internacional relevante para
Honduras, asi como el reciente
aumento a las tarifas de
transporte urbano e interurbano
aprobado por el Gobierno, los
nuevos pronodsticos de inflacion
para el cierre de 2018 y 2019,
denotan que la inflacién total y
subyacente seguiria ubicandose
dentro del rango de tolerancia
establecido por el BCH (4.0% =

1.0 pp).

Sector Externo

Se estima que el déficit en cuenta
corriente de la Balanza de Pagos
como porcentaje del PIB para el
cierre de 2018 se ubique en
3.0%, inferior a lo proyectado en
el PM 2018-2019 (4.0%), debido
a que se prevén mayores
entradas de divisas por concepto
de remesas familiares vy
exportaciones de bienes;
contrarrestadas parcialmente por
el incremento en las
importaciones de bienes.

Por su parte, para 2019 se
proyecta que dicho balance sea
de 4.0% del PIB, manteniéndose
la proyeccion del PM 2018-2019.

De acuerdo a lo observado en el
transcurso del afio, las remesas
familiares para el cierre de 2018,
crecerian en 8.0%, superior a lo
proyectado en el PM 2018-2019
(4.3%), explicado por el mejor
desempefio de la economia



estadounidense y la reduccion en
la tasa de desempleo latino que
pas6é de 4.9% en diciembre de
2017 a 4.6% en junio 2018.

En ese sentido, se espera que
para 2018 y 2019 la acumulacion
de reservas internacionales,
permita continuar alcanzando
una cobertura superior a 4.5
meses de importacion de bienes
y servicios, contribuyendo a
mantener una posicion externa
favorable.

1.2) INDICE DE PRECIOS AL
CONSUMIDOR (IPC)
(Septiembre 2018)

El indice de Precios al

Consumidor (IPC) mostro, en

septiembre de 2018, wuna

variacion mensual de 0.03%,

producto del alza observada en el
precio de los alquileres de
vivienda, algunos articulos para
el cuidado personal, alimentos
consumidos en restaurantes,
muebles y electrodomésticos, la
gue fue casi compensada por la
variacion negativa reflejada en
los precios promedio nacional de
algunos alimentos perecederos
de origen agropecuario.

Con este resultado la inflacion
acumulada a septiembre de 2018
se ubico en 2.90%, menor que la
del mismo periodo de 2017
(3.24%); mientras que la inflacion
interanual se ubic6 en 4.38%
(3.66% doce meses atras),
permaneciendo ubicada dentro
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del rango de tolerancia de 4.0% *
1.0 punto porcentual, establecido

en la revisibn del Programa
Monetario 2018-2019.
indice de Precios al Consumidor
(Variaciones porcentuales)
Acumulada
5o Interanual a8 A sepliembre de cadsafio
i.bﬁ__-__ ) -
a0 o il W 290
290 B
" e fmam| jasonde fmam| jas onde fmamj j as . 206 7 208
Fuente: Secridn de Inkcadores Ezonémices, BOH
El rubro de dAAl
Electricidad, Gas y Otros

Combust i bltibgyd
resultado de la inflacion mensual
con 0.04 puntos porcentuales
(pp); ACui
AHot el es,
Restauranteso;
Articulos para la Conservacion

dado
Caf ¢

vinculado a la baja en las tarifas
del transporte aéreo internacional
de pasajeros, lo que fue
parcialmente compensado por el
alza en el precio del taxi colectivo
en dos regiones del pais y en las
tarifas del transporte nacional de
pasajeros en avion.

1.2.2) Alojamiento,
Electricidad, Gas
Combustibles

Agua,
y Otros

El crecimiento mensual de este
rubro fue de 0.27%, influenciado
por el aumento de las tarifas de
alquiler de vivienda, el precio del
LPG y el gas Querosén.
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En sentido contrario, los rubros T
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Al coh- Il ycasidTransporteo

contrarrestaron casi totalmente el
comportamiento inflacionario con
-0.07 y -0.04 pp,
respectivamente.

1.2.1 Transporte

El indicador de precios de este
grupo disminuyd0 en 0.58%,
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La variacion negativa en este
grupo (-0.29%) esta asociada a
los menores precios que se
observaron en promedio a nivel
nacional en los alimentos
agricolas como: frijoles, maiz,
arroz y algunas verduras vy
tubérculos (lechuga, repollo,
papa, zanahoria, chile dulce y
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tomates); aunado a la B 1.3) INDICE MENSUAL DE
disminucibn en el precio " ACTIVIDAD
promedio de la carne de pollo y , o ECONOMICA (IMAE)
camarén. Contrarrestaron esta (Julio 2018)
tendencia bajista, el aumento de 1S -
precio en algunas frutas vy " Entorno Centroamericano
hortalizas.
_ Conforme con la serie original del
1.2.5) Otros Rubros . W o indice Mensual de Actividad
o B Econdémica (IMAE) a junio de
Los indicadores del resto de e 2018, las economias de
rubros crecieron de la siguiente hrs e e "1 Centroamérica en su conjunto
maner a: AHot el e & " & " cv v+ wo —y crecieron2.4% (siendo Honduras
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(0. 22%) y A Co micementy cel rackosdel taxi  Transporte y Aimacenamiento.
(0.13%). colectivo.
Centroamérica: indice Mensual de Actividad Econdmica
1.2.6) Inflacién por Regiones La inflacion en la region CEmEEMEmESSeES
Occidental (0.41%) estd | 2017 n2018 61

La compensacion de alzas y
bajas en los precios de bienes y
servicios que componen el IPC,
indujo a que, durante el mes
analizado, las regiones Central
Metropolitana y Resto Norte no
se presentasen variacion en su
nivel promedio de precios; en
tanto que, en las regiones Sur y
Occidental se registro
incrementos en sus indices de
precios.

Por su parte, en Resto Central,
Norte Metropolitana y Oriental se
registraron ligeras variaciones
negativas, principalmente por la
baja en los precios promedio de
algunos alimentos.

vinculada a mayores precios en '
el alquiler de la vivienda, las i
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! En la region Resto Central se | w
reflej6 una inflacion negativa de | -»
0.10%, aunque en esta zona se | 2o

rubro
nte: Secretana Ejecutiva del Consejo Monetane Cenfroamericanc (SECMCA) y Banco
P O I |cenade Hondurs B |
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Costa Rica
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Nicaragua

S —

Centroamérnica

observd incremento del
ATransporteo

taxi colectivo, también se

presentd la mayor variacion Pese a que la economia de la
negativae n e | rubr o réghoh semmamiene en lay senda
Bebidas no Al c o hpositivag ase 0 observd menor

dinamismo en la mayoria de los
paises; en el caso de Honduras
se explica -en parte- por la
desaceleracién en la produccion
de café y la contraccion en las
exportaciones de  productos

Ademas, las regiones Oriental y
Norte Metropolitana
experimentaron inflacion
negativa de 0.03% cada una.
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agroindustriales; en Guatemala,
por el leve aumento de la
demanda interna (inversion y
consumo privado) y la reduccion
en las exportaciones; en tanto, la
caida de Nicaragua obedece a
los efectos del conflicto
sociopolitico.

Contexto Nacional

La producciéon nacional de bienes
y servicios, medida por la serie
original del IMAE, registré un alza
de 3.7% a julio de 2018 (5.1% en
2017).

Honduras: indice Mensual de Actividad Econdmica (IMAE)

ek Ongnzl (valedon aoumuaga)  ==Gens Tendenc Clok [refachn Ineranud)

IFuente: D o icas, BCH.

La serie de tendencia ciclo
alcanz6 una variacion interanual
de 3.6% (5.9% en julio de 2017).

Por su contribucion al IMAE
global, sobresalen la
Intermediacion Financiera,

Seguros y Fondos de Pensiones
siendo la que mas aporto,
seguida por: Industria
Manufacturera; Comercio; Correo
y Telecomunicaciones;
Agricultura, Ganaderia,
Silvicultura y Pesca; Electricidad
y Agua, Transporte y
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Almacenamiento; Construccion;
y, Hoteles y Restaurantes.

DESEMPENO POR ACTIVIDAD
ECONOMICA

1.3.1) Intermediacién
Financiera, Seguros y Fondos
de Pensiones

Creci6 6.9% (8.0% en 2017),
sustentada por la evolucion
positiva de la Intermediacion
Financiera 6.8% (8.1% en el afio
previo) que se atribuye a: i) mayor
captacion de intereses por
créditos otorgados al sector
privado, en especial aquellos con
garantias fiduciarias e
hipotecarias; e, ii) ingresos por
comisiones sobre préstamos,
depadsitos y giros y
transferencias.

Asimismo, la actividad de
Seguros y Fondos de Pensiones
aumentd 10.1% (3.8% en 2017),
dado el incremento en las
aportaciones recibidas y la renta
por inversiones de los institutos
de prevision.

1.3.2) Industria Manufacturera

Creci6 3.3% (5.4% en 2017)
atribuido a la contribucion de: a)
la elaboracion de Alimentos,
Bebidas y Tabaco; b) Fabricacion
de Magquinaria y Equipo; c¢)
Textiles y Productos de Vestir; d)
Sustancias y Productos Quimicos
y Plasticos; y, e) Fabricacion de
Productos Elaborados de Metal.
Por el contrario, los Minerales no
Metalicos; Produccion de Papel e
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Imprentas; y la Industria Basica

de Fundicion de Hierro,
observaron variaciones
negativas.

La variacion favorable de
Alimentos, Bebidas y Tabaco
(3.4%) -aunque menor al 8.5% de
igual periodo de 2017- fue
determinada por el crecimiento
de:

Honduras: Contribucién a la variacion porcentual de
la Industria Manufacturera
(IMAE a julic de cada afio, serie orginal)

2017 2018
54 33

Actividades Econdmicas

Alimentos, Bebidas y Tab. 37 1.5
Fab. de Mag. y Equipo 0.3 0.8
Textiles y Prod. de Vestir 0.1 0.8
Sust., Prod. Quimicos y Plast. 0.0 0.4
Fab. de Prod. Elab. de Metal 0.0 0.2
Prod. de Madera 0.1 0.0
Minerales no Metalicos 0.5 -0
Prod. de Papel e Imprentas Edit. 0.1 -0.1
Ind. Basica de Fund. de Hiermo 14 -0.2

Fuente: Departamento de Estadisticas Macroeconomicas, BCH.

® Preliminar.

a) beneficiado de café, al
producirse volimenes similares a
los cosechados en igual lapso de
2017; b) conservacion de
pescado y productos de la pesca,
incentivada por el aumento en la
produccion de camarén vy
langosta; c¢) la produccion de
bebidas alcohdlicas y no
alcohdlicas; y d) procesamiento y
conservacion de carne, debido a
la matanza de aves para
consumo local y ganado bdévino
para el mercado externo
(Estados Unidos de América,
Puerto Rico y Taiwan). No
obstante, este comportamiento
fue contrarrestado parcialmente
por las actividades econdmicas



gue mostraron caida como ser la
elaboracion de aceites y grasas
de origen vegetal, reflejo de la
demanda externa.

A julio de 2018 la actividad de
Fabricacion de Maquinaria y
Equipo se ubico en 14.9% (-4.4%
en igual periodo de 2017), ante
mayores pedidos de arneses por
parte de las empresas
automotrices estadounidenses.
En tanto, la industria de Textiles y
Prendas de Vestir la produccion
en los primeros 7 meses del afio
crecio en 2.4% (-0.2% en 2017)
por alza en los volumenes
exportados hacia la region
norteamericana y Centroamérica.

La variacion positiva de 8.8% en
la Fabricacion de Sustancias,
Productos Quimicos y Plasticos,
fue influenciada por la
manufactura de productos
farmacéuticos y de jabones vy
detergentes, ante el impulso de la
demanda nacional. Por su parte,
el dinamismo en los Productos
Elaborados de Metal (18.7%) se
debi6 al aumento en la
fabricacion de productos tubos y
canaletas para uso estructural.

La contraccion en los Minerales
no Metalicos (-2.2%) resulté de la
disminucién en la produccién de
cemento, influyendo -en parte- el
paro por mantenimiento de
magquinaria a principios de 2018
en una de las empresas
productoras, y el incremento en
las importaciones. En tanto, la
Industria Basica de Fundicion de
Hierro (-13.6%) estuvo explicado
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por la menor produccién de varilla
de hierro, por falta de materia
prima en una de las empresas del
rubro, cubriendo la demanda con
importaciones. Finalmente, el
desempefio negativo de la
actividad de Papel e Imprentas
Editoras (-5.3%) fue determinado
por las ventas de productos de
edicion e impresion de papel.

1.3.3) Agricultura, Ganaderia,
Silvicultura'y Pesca

Mostr6 un aumento de 1.7%
(10.1% en 2017).

Honduras: Variacion porcentual de Agriculiura, Ganaderia, Sivicultura y
Pesca
{IMAE a juiio de cada afio, serie onginal)

T
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Ganaderia,
Sivicuto y |

Peeca |

Fuente: Deparamenty de Exbaisteas Macmeconamicas, BCH.

El rubro de mayor aporte al
comportamiento global de esta

actividad fue Agricola; sin
embargo, lo hizo en menor
medida que en 2017,
consecuencia de: )]

desaceleracién en el cultivo de
café con relacion al afio anterior,
en el que se registro una cosecha
record; y ii) caida en cultivo de
banano, de meldén y de palma
africana, esta Ultima por la
inestabilidad del clima que afectd
el desarrollo de la fruta, sumado
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a la baja en la demanda externa;
sin embargo, es de resaltar la
recuperacion paulatina en dichos
cultivos a partir de mayo del afio
en curso.

En lo que respecta a la Avicultura
(5.3%), su desempefio estuvo
respaldado en la cria de aves y la
produccion de huevos, por el alza
en los requerimientos de la
industria de carne de pollo y de
los hogares. Mientras que la
actividad de Pesca reflejo una

variacion positiva de 1.9%,
asociada al cultivo de camaron,
por  condiciones  climaticas

estables (lluvias poco intensas)
en la zona donde se ubican las
lagunas, asi como por el
desenvolvimiento de la
extraccion de langosta de alta
mar.

1.3.4) Correo y
Telecomunicaciones.

Creci6 3.3% (3.8% en 2017), por
las continuas estrategias de
mercadeo por parte de las
empresas del rubro, ofreciendo

diversas promociones de
telefonia  movil, internet vy
television por cable.

1.3.5) Transporte y

Almacenamiento

Se incrementaron en 4.3% (8.9%
en 2017), vinculado a los
servicios de transporte por via
terrestre y acuatica (ambas 4.4%)
debido al mayor traslado de
bienes nacionales para
exportacion y consumo interno, e



importados  para  consumo,
materias primas y maquinaria y
equipo.

También incidio el
comportamiento de los servicios
de almacenaje 3.9%,
particularmente del café,

materias primas y productos
varios.

1.3.6) Construccién

Continda en terreno positivo con
un incremento de 4.9% (4.4% en
2017), atribuido a la ejecucion de
proyectos con destino residencial
en el Distrito Central, Santa Rosa
de Copény La Ceiba.

De manera similar, incidié la
construccion de obras
comerciales e industriales en San
Pedro Sula, en Puerto Cortés y
Choloma.

1.3.7) Comercio de Bienes

Alcanzé una variacion de 3.7%
igual a la registrada en el mismo
periodo de 2017, propiciada por
la evolucion favorable de las
ventas al por mayor y menor de:
i) productos alimenticios; i)
equipo de transporte; i)
productos derivados del petroéleo;
iv) aparatos y equipos para uso
domeéstico; y, v) bebidas.

1.3.8) Minas y Canteras

Crecio en 7.9% (5.5% en 2017),
por la extraccibn de Minerales
Metalicos no Ferrosos (zinc,
plomo y plata), en vista de las
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inversiones en infraestructura,
maquinaria y equipo; de igual
manera, el aumento en Canteras
estuvo relacionado con la
evolucion de la actividad de
construccion, generando mayor
demanda de productos como
piedra, arena y grava.

1.3.9) Electricidad y Agua

Sigue en crecimiento y presento
a julio 8.7% (0.1% en 2017),
determinado principalmente por
la generacion de electricidad
(9.0%), particularmente la
obtenida de fuentes renovables:
hidroeléctrica, edlica, geotérmica
y solar.

A su vez, la actividad de
distribucion de Agua (3.2%) es
explicada por el consumo
domeéstico e industrial en las
principales ciudades del pais.

2) SECTOR EXTERNO
(Julio 2018)

COMERCIO EXTERIOR DE MERCANCIAS GENERALES DE HONDURAS
(Valores en millones de LSS, a julio de cada afia)”

CONCEPTO 2016 2017 2018

Exportaciones FOB 24217 2,341.0 2,834.3

Importaciones CIF 49930 5458.1 5,996.4

Balanza Comerdial -2565.3 | -2517.2 | -3,1418

El flujo comercial de mercancias
generales con el resto del mundo
registro a julio de 2018 un déficit
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de US$3,141.9 millones, mayor
en US$624.7 millones al reflejado
en igual periodo del afio anterior.

El  valor FOB de las
exportaciones de mercancias
generales fue de US$2,854.5
millones, reduciéndose en 2.9%
(US$86.5 millones) con relaciéon
al reportado a julio de 2017. Las
importaciones CIF, por su parte,
alcanzaron un monto de
US$5,996.4 millones, superiores
en 9.9% (US$538.2 millones);
comportamiento asociado
particularmente al incremento en
las adquisiciones de materias
primas y bienes de capital para la

industria, asi como de
combustibles y bienes de
consumo.

Los Estados Unidos de América
(EUA) se mantiene como el
principal socio comercial de
Honduras con una participacion
de 35.2% del total exportado,
seguido por Europa con 31.7%, y
luego del mercado de
Centroamérica 19.1% del total.
Similar evolucién se observo en
las importaciones, desde los EUA
se importé 42.0% del total y de
Centroamérica 19.0%.

2.1) EXPORTACIONES POR
ACTIVIDAD ECONOMICA

2.1.1) Agroindustrial

De la actividad agroindustrial se
generaron exportaciones por
US$1,576.1 millones (55.2% del
total), mismas que disminuyeron
US$215.2 millones en términos



interanuales; derivado
principalmente, por menores
volumenes exportados de aceite
de palma y café, aunado a la
caida en el precio de este Uultimo
producto.

PRINCIPALES PRODUCTOS DE LA ACTIVIDAD

AGROINDUSTRIAL
{Valoren millones de U, a julio de 2018/~

0PN ®

PRODUCTOS

016 2017 2018

CAFE T40.0 11132 3306
ACEITE DE PALMA 1525 1956 132.9
CAMEROMNES 1020 1247 1165

ATJCAR 4 4.0 47.3

En el caso particular de las
ventas de café, con destino en su
mayoria a Alemania, Bélgicay los
EUA, éstas sumaron US$930.6
millones, inferiores en US$182.6
millones (16.4%) en comparacion
a lo registrado en igual lapso del
afo precedente.

Lo anterior se explica por la
contraccion de 13.1% en el
precio, que en promedio se ubico
en US$122.86 (US$141.35 a julio
de 2017), traduciéndose en
US$140.1 millones menos de
divisas por efecto precio; pese a
gue la produccion de café
observo un crecimiento
aproximado de 4.0% en el
periodo analizado, el volumen
exportado se redujo 3.8% (301.1
miles de sacos de 46 kg), lo que
equivale a US$42.5 millones por
menor volumen, esto ultimo se
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explica por el nivel de inventarios
de este producto.

La exportacion de aceite de
palma totalizo US$132.9
millones, valor que respecto a lo
reportado a julio de 2017
disminuyd US$62.7 millones,
asociado a la caida de 27.7% en
el volumen ante la menor
demanda por parte del mercado
europeo y por una reduccién en
el precio de 6.0%. Los destinos
mas importantes de este bien
fueron Holanda, El Salvador y
Alemania.

Las exportaciones de camarones
sumaron US$116.5 millones,
US$8.1 millones menos respecto
a lo acumulado al séptimo mes
del afio precedente; derivado de
menores pedidos desde México,
Reino Unido y Alemania.

Por su parte, las ventas de azucar
generaron divisas por US$47.3
millones, inferiores en US$6.7
millones comparadas con o
acontecido en igual periodo de
2017, comportamiento
relacionado con la disminucion
de los rendimientos provocada
por la sequia, especificamente en
la zona sur del pais.

2.1.2) Manufacturera

A julio de 2018, de productos
manufacturados se exportd un
valor de US$631.4 millones,
reflejando un alza interanual de
US$77.9 millones (14.1%). A
nivel de producto, destacan papel
y carton con ventas externas por
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US$96.3 millones, lo que significo
US$46.0 millones mas que lo
acumulado al mismo mes del afio
previo, vinculado al crecimiento
en el envio de envases y cajas de
carton hacia los EUA, Costa Rica
y Nicaragua.

PRIMCIPALES PRODUCTOS DE LA ACTIVIDAD
MANUFACTURERA
(Valor en millones de US§, a julio de cadz afio)=
1055

HERROS Y BUS PAPELY CAATON LABONES PLASTICOS ¥ 5LE

El valor de las exportaciones de
plasticos y sus manufacturas -en
su mayoria hacia los EUA vy
Centroamérica- sum6 US$69.6
millones, mayor en US$14.1
millones (25.4%) a lo reportado
en igual lapso de 2017; lo que se
asocia a una variacion positiva en
el volumen de 125% y en el
precio de 11.5%. De hierro y sus
manufacturas se exportd un
monto de US$105.5 millones,
US$13.7 millones por encima de
lo registrado en similar periodo
del afio anterior; producto
principalmente del alza en el
precio de 11.8%, exportaciones
destinadas primordialmente a
Guatemala y El Salvador.

Las ventas externas de jabones
totalizaron US$50.1 millones,
menores en US$6.5 millones con
relacion a las acumuladas a julio



del afio pasado; consecuencia de
la caida de 19.6% en el volumen,
pese al incremento de 10.1% en
el precio. Este bien se exportod
fundamentalmente a la region de
Centroamérica.

2.1.3) Agricola

La actividad agricola reportdé en
enero-julio de 2018 un valor
exportado de US$514.2 millones,
lo que en términos absolutos
reflej6 un aumento de US$16.6
millones.

Las exportaciones de banano -
con destino en gran parte hacia
los EUA- generaron divisas por
US$313.7 millones, evidenciando
un alza de US$7.0 millones que
se derivo del crecimiento en el
precio de 13.4%, pese a una
reduccion interanual en el
volumen de 1,881.9 miles de
cajas (9.8%).

PRINCIPALES PRODUCTOS DE LA ACTIVIDAD AGRICOLA
(Valor enmillones de USE, a julia de cada afa

PRODUCTOS 016 2017 2018

BANAND 8 1067 nr

MELDMES ¥ SANDHAS 54 604 721

LEGUMBRES Y HORTALIZAS ME 593

Por su parte, las exportaciones
de melones y sandias sumaron
US$72.1 millones, superiores en
US$2.6 millones, como resultado

1C
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de una variacion positiva en el
precio de 4.7%; siendo los EUA,
Holanda y Reino Unido los
principales mercados.

Por la exportacion de legumbres
y hortalizas ingresaron divisas al
pais por US$62.2 millones,
bienes que fueron demandados
particularmente por los EUA, El
Salvador y Reino Unido.

2.1.4) Mineria

EXPORTACIONES FOB DE PRINCIFALES PRODUCTOS DE LA
ACTIVIDAD MINERA
(Valor en millones de US$, a julio de cada aflo)

4

=

PRODUCTOS 0% mr 28

QR0 443 43 37

pillls b8 134 ki

ALOMO 00 37 7

A julio de 2018, las exportaciones
por concepto de la actividad
extractiva contabilizaron un valor
de US$132.8 millones, US$34.2
millones mas que lo registrado en
igual periodo del afio anterior.

Dentro de esta categoria, las
ventas externas de  oro
totalizaron US$59.7 millones,
US$4.5 millones menos a lo
reportado a julio del afio previo;
disminucién que es producto de
la caida de 12.1% en volumen de
12.1%, pese a que el precio
promedio fue superior en 5.7%.
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Por el contrario, el valor
exportado de zinc fue de
US$37.4  millones, superior
interanualmente  en US$24.0
millones; comportamiento
relacionado con el crecimiento en
volumen de 17.4 millones de
libras; vendido principalmente a
México y Bélgica.

Por su parte, los envios de plomo
sumaron US$11.7 millones,
mostrando un alza de US$8.0
millones vinculada al incremento
en el precio de 64.9%. Este bien
fue demandado especialmente
por Corea del Sur y Australia.

2.2) IMPORTACIONES SEGUN
USO Y DESTINO ECONOMICO

2.2.1) Bienes de Consumo

El valor importado de bienes de
consumo fue de US$1,876.4
millones (31.3% del total),
US$97.5 millones mas con
relacion a igual periodo de 2017.

BIENES DE CONSUMO

(Valor en millones de USS, ajulio de cada zfio)?’

€& = U

15000 7146 678 TS

10107 1,077.1}

2016 2017 08

WNODURADEROS  m SEMIDURADERDS

Lo anterior es resultado de una
mayor demanda de bienes no



duraderos (US$66.0 millones) al
totalizar US$1,077.1 millones;
sobresaliendo medicamentos
para uso humano, leche
descremada, deslactosada en
polvo y cerveza de malta, con
procedencia de Panama,
Guatemala, El Salvador y los
EUA.

Por su parte, de bienes de
consumo  semiduraderos se
importd US$799.3 millones, con
un aumento interanual de
US$31.4 millones; asociado a
una mayor demanda de celulares
(procedentes de los EUA y Hong
Kong), televisores (de México) y
motocicletas (de China).

2.2.2) Materias Primas vy
Productos Intermedios

MATERIAS PRIMAS Y PRODUCTOS INTERMEDIOS
(Valor en millones de US$, a julio de cada afio}®

@ 1,666

2330

13566 14862

Industria

Agriultura 1738 2012

Por concepto de materias primas
y productos intermedios se
importé un valor de US$1,899.6
millones, superior en US$212.2
millones a lo acumulado al
séptimo mes de 2017. Dicha
evolucion se explica -en gran
parte- por el alza de US$180.4
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millones en materiales para la
industria, destacando productos
como maiz, trigo y productos
laminados de hierro.

En cuanto a las importaciones de

insumos relacionados con la
agricultura, éstas  sumaron
US$233.0 millones, reflejando

una variacion absoluta positiva
de US$31.8 millones al
compararse con las de similar
lapso del afio anterior.

Dentro de esta categorizacion de

bienes sobresalen abonos
minerales  (fertilizantes  para
suelos) y harinas para

preparaciones de alimentos para
animales; provenientes de los
EUA y México.

2.2.3) Bienes de Capital

La importacibn de bienes de
capital fue de US$931.7 millones,
superior en US$118.0 millones
respecto a lo evidenciado a julio
de 2017; asociado basicamente
al aumento en la demanda de
bienes de capital para la
industria, al contabilizar un valor
de US$627.7 millones, en su
mayoria grias y aparatos de
elevacion y maquinas para para
la industria textil, con
procedencia de China, Italiay los
EUA.

La importacion de bienes de
capital para el transporte -en gran
parte vehiculos para el traslado
de mercancias, repuestos y
accesorios- se incrementé
US$24.0 millones de forma
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interanual, al acumular un valor
de US$270.8 millones.

IMPORTACIONES CIF DE BIENES DE CAPITAL
[Walor en millones de USS, & julio de cada ana)®

En tanto, el total importado de

bienes de capital para la
agricultura fue de US$33.2
millones, presentando un

crecimiento interanual de US$2.1
millones; en particular por la
importacion de maquinas para la
industria avicola y ganadera.

2.2.4) Combustibles,
Lubricantes y Energia Eléctrica

Por combustibles, lubricantes y
energia eléctrica se realizaron
importaciones de US$912.7
millones, US$103.6 millones mas
con relacién a lo observado a julio
del aflo anterior; resultado en su
mayoria del alza de 28.3% en el
precio promedio, pasando de
US$62.49 a julio de 2017 a
US$80.15 en 2018, mientras que
el volumen se redujo 10.1% (1.2
millones de barriles).

Por tipo de combustible, de diesel
se import6 US$303.3 millones
(35.2% del total), de gasolina



superior US$206.9 millones
(24.0% del total) y de gasolina
regular  US$110.3  millones

(12.8% de total); productos que
en conjunto representan un
incremento de US$102.1
millones, explicado por la
tendencia alcista de los precios.

COMBUSTIBLES POR PRODUCTO
(Valor en millones de USS, ajulic de 2018)
a7

Por el contrario, las
importaciones de bunker, que
alcanzaron un valor de US$143.0
millones (16.6% del total),
disminuyeron en US$14.6
millones con relacion a lo
reportado a julio de 2017,
derivado del menor volumen
importado (1.0 millon de barriles).

De gas LPG y de kerosene, los
importes fueron de US$62.5
millones y US$34.7 millones, en
su orden; cada uno con
aumentos de US$16.8 millones y
US$10.0 millones,
respectivamente.

2.3) BALANZA COMERCIAL

En el periodo analizado, el déficit
de la balanza comercial se situé
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en US$3,141.9 millones,
aumentando interanualmente en
US$624.7 millones; derivado de
mayores importaciones  de
materias primas, bienes de
capital, combustibles y bienes de
consumo.

El intercambio comercial con los
EUA reportd6 un resultado
deficitario de US$1,513.9
millones, explicado por el alza en
el valor de las importaciones de
combustibles y teléfonos
celulares. Con Centroamérica, el
flujo del comercio exterior de
mercancias generales resulté en
un desbalance de US$596.6

millones, presentando  una
reduccion de US$116.4 millones
(16.3%) comparado con el

registrado al séptimo mes de
2017; vinculado a la disminucion
en las compras de productos de
panaderia, papel higiénico y
aceites de petréleo procedentes
de dicha zona.

BALANZA COMERCIAL PRINCIPALES SOCIOS COMERCIALES
(Valor en millones de US$, ajulio de cada afio)
10000 m2016 2017 w2018

F.-Lv‘—Tl ) 4988
S

Por su parte, las transacciones
con Europa propiciaron un
superavit de US$498.8 millones,
constituyéndose como uno de las
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regiones mas importantes en la
demanda de productos como
café, aceite de palma, camaron,
melones y sandias. Finalmente,
con el Resto del Mundo2 la
balanza comercial mostro un
déficit US$1,530.2 millones, lo
gue se tradujo en un incremento
de US$188.3 millones, por
mayores importaciones  de
materias primas y bienes de
capital para la industria,
particularmente de China.

2.4) POSICION DE INVERSION
EXTRANJERA
(Il Trimestre 2018)

2.4.1) Entorno Internacional

Al primer trimestre de 2018, la
Inversiéon Extranjera Directa (IED)
en la region centroamericana
reflejé comportamientos
desiguales.

La inversion recibida por El
Salvador se increment6 en 42.0%
respecto al primer trimestre de
2017, alcanzando un monto de
US$238.8 millones; el mayor
crecimiento registrado en la
region durante el periodo en
analisis, originado en recursos
captados por el sector industrial
de dicho pais. Honduras, junto
con El Salvador, fueron los
anicos paises que registraron
mayores flujos de IED, producto
de una mayor reinversion de
utilidades de las actividades
manufactureras y servicios, entre
otros.



FLUJOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN CENTROAMERICA
(Al'ltrimestre de cada afio)®

W 2016 112017 W 2018 ® [ED/PIB 2018

3.1
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M3 g037 345 3114 3083 ]

] I I I I
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En sentido contrario, Costa Rica,
Nicaragua y Guatemala captaron
flujos de IED inferiores respecto a
igual trimestre del afio anterior,
con reducciones de 31.4%,
27.6% Yy 6.5%, respectivamente.

2.4.2) Entorno Nacional

Al término del primer semestre de

2018, la economia hondurefa
atrajo un fluyo de IED de
US$619.9 millones,

incrementandose en 5.8% al
compararlo con en el mismo
periodo de 2017.

La principal fuente de
financiamiento externo en esta
variable fue las utilidades
reinvertidas. Por procedencia de
la inversion, se observd que la
mayor parte provino de
Norteamérica, con 37.6% del
total, seguido de Europa con
20.3%. Mientras que por
actividad economica destacan los
capitales orientados a la Maquila
(35.9%); Servicios (23.9%); y
Transporte, Almacenamiento y
Telecomunicaciones (15.7%).
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2.4.3) Inversion
Directa (IED)

Extranjera

Con un monto de US$414.6
millones, las Utilidades
Reinvertidas representaron el
66.9% de la IED total a junio de
2018; no obstante, esta categoria
se redujo en US$16.8 millones
con relacion a igual semestre de
2017, debido al menor nivel de

utilidades reportado en las
actividades de Servicios,
Industria Manufacturera y
Transportes, Almacenaje vy

Telecomunicaciones.

FLUJOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA POR FUENTE DE FINANCIAMIENTO
ENMILLONESDE USS
(ALIITRIMESTRE DECADAANO)

2017 2018

jones y Participaclones de Capital - w Otro Capital

Las empresas de IED
contabilizaron en Acciones vy
Participaciones de Capital una
entrada neta de US$87.3
millones (14.1% del total), monto
inferior en US$22.9 millones al
reportado al cierre del segundo
trimestre de 2017; producto de
menores aportaciones de los
socios, en particular, de
empresas de Bienes para
Transformacion (Maquila), Minas
y Canteras y Construccion.
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El endeudamiento con las casas
matrices y empresas filiales (Otro
Capitall ) fue de US$118.0
millones (19.0% del total),
mostrando un incremento de
US$73.4 millones respecto a lo
reportado en los primeros seis
meses del afio previo; debido al
alza en el financiamiento al rubro
de Bienes para Transformacion
(Maquila).

2.2.4) Flujos de
Actividad Econémica

IED Por

A junio de 2018, la actividad de
Bienes de  Transformacion
(Maquila) destac6 por una mayor
captacion de flujos de IED con
US$222.6 millones, reflejando
una participacion de 35.9% del
monto total y un crecimiento
interanual de US$107.3 millones.
Este ingreso se derivd de
endeudamiento procedente de
las casas matrices y empresas
para la exportacion de productos
textiles y partes de vehiculos.

El sector de Servicios recibio
US$148.1 millones (23.9% de la
IED total), aumentando US$7.4
millones al contrastarlo con lo
acontecido en el primer semestre
de 2017, lo que se debio
basicamente al fondeo accionario
que obtuvo el Sistema Financiero
por parte de sus contrapartes
extranjeras.

La actividad de Transporte,
Almacenaje y
Telecomunicaciones se mantuvo
posicionada como la tercera
receptora de flujos de IED (15.7%



del total), acumulando US$97.4
millones, superior en US$24.3
millones a lo observado a junio de
2017; explicado por mayores
inyecciones de capital en el
sector de Telecomunicaciones.

FLUJ0S DE INVERSION EXTRANJER DIRECT POR ACTIVIDAD ECONGMICA
ENMLLONES DEUSS
(LI TRIMESTREDE CADA AR0)¥/
2018 W2017 M2016

Transporte, Atmacengje y Telecomusicaciones

En Industria

tanto, la
Manufacturera sumo inversiones
por US$69.8 millones (11.3% del
total); sin embargo, mostré6 una
disminucién de US$84.9 millones

en términos interanuales,
producto de la amortizacion de
créditos con partes afiliadas y
casa matriz, de empresas que
forman parte de las industrias
cementera, alimenticia y
torrefactoras de café.

Seguidamente, la actividad de
Comercio, Restaurantes y
Hoteles se financio con entradas
de capital extranjero por US$61.0
millones de IED (9.8% del total);
US$11.3 millones mas por el
mayor endeudamiento de
empresas con partes
relacionadas del exterior que se
dedican a la comercializacion de
combustibles.
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2.4.5) Inversion Extranjera
Directa por Pais de Origen

Respecto al origen de las
inversiones recibidas por la
economia hondurefia en los dos
primeros trimestres de 2018,
Norteamérica sobresali6 con
entradas netas por US$232.9
millones (37.6% del total), y un
crecimiento de US$124.6
millones mas que las acumuladas
a junio de 2017.

FLLJOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA PORPAIS DE ORIGEN
N S DEUSS
(AL11 TRIMESTRE DE CADA ANO)"
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Este comportamiento se explica
en su mayor parte por las
inversiones de empresas con
capital de Estados Unidos de
América (EUA) destinados a la
actividad de Maquila, y desde
México hacia el sector de
Telecomunicaciones.

De Europa, se capté un monto de
US$125.9 millones (20.3% del
total de IED); mostrando una
reduccion interanual de 27.1%,
por el menor financiamiento
procedente de Suiza en la
actividad de manufactura.
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Desde las empresas radicadas
en Centroamérica se remitio un
monto de capital de US$94.9

millones, 15.3% del total;
denotando un aumento de
uUS$2.2 millones, flujo

influenciado predominantemente
por las inversiones en acciones y
participaciones de Guatemala en
el sistema financiero nacional.
Finalmente, del Resto de
América ingresaron flujos de IED
por un valor de US$106.0
millones; transacciones lideradas
por empresas de Panama vy
Colombia, que se concentran en
la  actividad de  servicios
financieros.

3) SECTOR MONETARIO

3.1) ACTIVOS RESERVA
OFICIAL (ARO)
(27 de Septiembre 2018)

Flujo de Divisas del BCH

[Acurnulado en mil lones deUSS)

En &l afio Eri la semana
2B-5ep-17  27-sep-1B | 20-5ep-18  27-iep-1B
30-dic-16  29-dic-17 | 13sep-18  I0-sep-18

Saldo Inicial RIN BT E 47856 46771 46424
[+) Ingresas 96192 85192 1946 0.7
Compra de Divisas 74500 73593 1626 73
Desembolsos Oficiales 9369 1318 1] oo
Donaciones 85 L6 13 oo
Otros Ingresos 1,038 8865 L 289
d.c. Depdsitos para encaje 9100 707.1 214 241
Inversiones obligatorias 1265 %27 11 io
[} Egresos 50818 86993 1243 175
Venta de Divisas 637489 59065 1533 1640
Combustibles L0588 11424 T 42
Servicio de Deuda Externa 2938 3516 15 15
Otros Egresos 13432 12988 316 479
d.c. Depdsitos para encaje 8961 BS6.3 163 15
Inversiones obligatorias 625 ET.6 14 14
Saldo Final RIN 44250 45055 45424 4,605.5
Wariacidn BIN 5374 -1B0.1 347 368

Fusnte: Dzpartamants de Intzrnancional.

1/ Inciuye |a vente directs acumulade [U552.0 millones en 2018)

Al 27 de septiembre de 2018, el
saldo de Activos de Reserva
Oficial (ARO) del BCH fue de
US$4,902.0 millones.



La cobertura de las Reservas
Internacionales, segun la
metodologia del Fondo Monetario
Internacional (FMI) se situé en
4.8 meses de importacion de
bienes y servicios.

3.1.1) Crédito Neto del BCH al
Gobierno General

Al 27 de septiembre de 2018, el
crédito neto al Gobierno Central
disminuyé L6,020.6 millones,
debido al aumento en los
depodsitos de las Secretarias de
Estado L3,074.3 millones y de la
Tesoreria  General de la
Republica  (TGR) L2,211.7
millones, asi como en la tenencia
de valores del BCH L1,037.9
millones.

El crédito neto al Gobierno
Central se redujo L754.4
millones, resultado basicamente
del incremento en los depdsitos
de la TGR L837.8 millones y de
las Secretarias de Estado L203.1
millones; movimientos
contrarrestados por menores
recursos de los organismos
autébnomos L141.8 millones.

3.1.2) Crédito Neto del BCH a
las Sociedades Publicas no
Financieras

Con relacion al cierre de 2017, los
depésitos de Hondutel se
redujeron en L10.2 millones. Por
su parte, entre el 20 y 27 de
septiembre de 2018, Banasupro
disminuy6 sus recursos en L14.3
millones y Hondutel por L11.0
millones.

15

CODIGO: RE-IE-01

Informe Econdémico Honduras Septiembre 2018

3.2) RESERVAS
INTERNACIONALES NETAS
(RIN)

(27 de Septiembre 2018)

El saldo de las RIN se ubicé en
US$4,605.5 millones, inferior en
US$180.1 millones al del cierre
de 2017, el comportamiento del
afo fue originado por importacion
de combustibles en US$1,142.4
millones, otros egresos netos de
US$302.3 millones (depositos
para encaje) y servicio neto de
deuda por US$219.8 millones;
valores compensados por
compra neta de divisas en
US$1,452.8 millones y
donaciones por US$31.6
millones.

Reservas Intemadionales del BCH
[Salcos en millones deliS%, a la fecha Indicada)
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La venta de divisas por parte del
BCH fue de US$7,048.9 millones,

monto que se destiné
primordialmente a las actividades
siguientes: comercio
(US$2,569.0 millones,

constituyendo 36.4% del total de
ventas de divisas), manufacturas
(US$1,472.2 millones) e

Céamara de Comercio e Industria de Tegucigalpa

importacion de combustibles
(US$1,142.4 millones, 16.2% del
total de ventas de divisas y reflejé
un incremento interanual de
8.4%).

El ingreso de divisas de los
agentes cambiarios ascendié a
US$8,831.0 millones (mostrando
una variacion interanual de
8.1%), los cuales provinieron
principalmente  de  remesas
familiares (US$3,600.5 millones,

40.8% del total de ingresos,
reflejando un incremento
interanual de 9.9%),
exportaciones de bienes

(US$1,873.9 millones), servicios
(US$1,357.5 millones, 33.0% por
vigjes), maquila (US$1,008.4
millones, 59.4% por la actividad
de textil) y movimientos de capital
(US$572.2 millones).

Las divisas adquiridas por los

agentes cambiarios por
exportaciones de bienes se
obtuvieron especialmente del

café (US$719.6 millones, el que
representa 38.4% del total de
divisas ingresadas por
exportaciones y registra una
reduccion interanual de 7.2%).

Los movimientos de capital se
derivaron fundamentalmente de
la venta de divisas del sector
privado no financiero  por
US$474.9 millones
(principalmente desembolso de
préstamos US$357.1 millones).



3.3) TIPO DE CAMBIO
(30 de Septiembre 2018)

El Tipo de Cambio ha presentado
un proceso ascendente desde el
mes de Julio de 2011 cuando se
cambié a un tipo de cambio
flexible mostrando una
significativa apreciacion en el
mes de noviembre de 2011.

En el afilo 2017 se presentd la
depreciacion mas baja desde que
se activo la banda cambiaria
siendo L 0.0850 que represento
un 0.36% con respecto al afio
anterior.

Depreciacion del Lempira serie Anual
1.1353

0.9139

0.9149 0.8552

0.4689

0.6352 0.0850

0.1533 5.08%

4.8% 4.44 1.99%

%
3.98%
3.18%

0.36%
0.81%

1LJuL 2012 2013 2014 2015 2016 2017 sep18
car Porcentaje Lempira

De acuerdo a las proyecciones
revisadas en el modelo hasta la
fecha, se observa que el tipo de
cambio para el 31 de diciembre
de 2018 se registre un precio del
dolar en L 24.2724 para la
compra y para la venta de L
24.4941 con un diferencial
cambiario de alrededor de L
0.1503 centavos de lempira en
promedio, con ciertas
fluctuaciones que se pueden
explicar por el comportamiento
de la demanda y el ingreso de
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divisas que se registran en el
Banco Central de Honduras
(BCH), la variacion relativa con
respecto al mes de septiembre
del 2018 es de 0.11%.

Tipo de Cambio Mensual 2017 - 2018
Al fin de cada mes

2840m

y=00018x-55 __a
wam R*=0.9053

N //;_'/ y
W -
238000 = 800185462
{seriest)
N //’

340m

Lempiras x Dolar

3200

sep.-17 nov-17 enef mar.-18 may.-18 jul-18 sep.-18

caT

Desde el 25 de Julio de 2011 al
31 de julio de 2018 la tasa
cambiaria se deprecio
semanalmente en un promedio
de L 0.0117 centavos de Lempira
para la compra y L 0.0146
centavos de Lempira para la
venta, en términos porcentuales
esto representa que desde el 25
de Julio de 2011, hasta la fecha
el tipo de cambio se ha
incrementado  27.32% y en
términos absolutos desde julio de
2011 hasta la fecha se ha
incrementado en L 5.1617 para la
compra y en L 5.1979 para la
venta.

Para el afio 2018 se ha
depreciado desde el lero de
Enero hasta la fecha en L 0.4689
parala compray L 0.4722 parala
venta.

Céamara de Comercio e Industria de Tegucigalpa

3.4 TIPO DE CAMBIO
EFECTIVO REAL (ITCER)
(Agosto 2018)

El indice del Tipo de Cambio
Efectivo Real (ITCER) Global
observo un incremento de 0.61%
en agosto de 2018, indicando
pérdida tedrica de competitividad
de las exportaciones hondurefias
con relaciébn a sus principales
socios comerciales.

La apreciacion mensual del
ITCER Global es resultado de la
mayor inflacién interna (0.44%),

superando en 0.29 puntos
porcentuales a la inflacion
promedio ponderado de los
socios comerciales  (0.15%);

aunado a la depreciacion
promedio ponderado de la cesta
de monedas de los socios
comerciales (0.27%), respecto al
dolar de los Estados Unidos de
América (EUA), que fue superior
a la del lempira (0.05%).

indice del Tipo de Cambio Efectivo Real
Base diciembre de 2014 = 100
[Variaclones interanuales)

= Global == entroaméric

) Pérdida
91! === Resto del Munda

sss+EA

Ganancia

efmamij jasionde mamij]jasondefimamijja

2016 017 018
Fuente: Secrifin de Indicadores Econfmices
Nota: Varisdomes positivas representan péréida teéricn de competiividad y varkcanes negativas
gananda,

En linea con el resultado del
indice global, durante agosto de
2018 también se produjo pérdida



tedrica de competitividad con
respecto a los paises del Resto
del Mundo de 1.02%, con
Centroamérica de 0.42% y con
los EUA de 0.32%, debido a la
combinacion de menores
presiones inflacionarias en la
mayoria de los socios y la mayor
depreciacion cambiaria
registradas en esos paises. Cabe
sefialar que solo México observo
un nivel de inflacibn méas alta y su
moneda mostré apreciacion.

Interanualmente, el ITCER
Global registr6 un aumento de
0.41%, indicando pérdida tedrica
de competitividad,
comportamiento derivado de la
mayor inflacién interna (4.35%),
respecto a la externa (2.59%);
diferencial contrarrestado en
parte por la depreciacion del
lempira (2.68%) mas alta que la
observada por los socios
comerciales (1.34%) en los
altimos doce meses.

3.5) REMESAS FAMILIARES

El Banco Mundial, en su informe
titulado WAMigra
de abril de 2018, muestra que los
flujos de remesas en
Latinoamérica y el Caribe
aumentaron en 8.7% en 2017 y
espera que la tendencia continte
en 2018.

Esta prevision contempla un
crecimiento econémico positivo y
una menor tasa de desempleo en
los Estados Unidos de América2
(EUA), la cual cerr6 en 4.1% en
2017 y al primer semestre de
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2018 se situé en 4.0%; lo que
permitié un mayor flujo de divisas
por remesas familiares
impactando favorablemente en la
posicion financiera de las
economias de Centroamérica y

México, paises con una
poblacién significativa de
emigrantes residiendo en los
EUA.

El Centro de Estudios Monetarios
Latinoamericanos (CEMLA), el
Fondo Multilateral de Inversiones
(FOMIN), y el Banco
Interamericano de Desarrollo
(BID), estiman que en 2018 las
remesas que reciben los paises
de América Latina y el Caribe
(ALC) presenten de nuevo un
importante aumento;
considerando que los prondsticos
del Fondo Monetario
Internacional (FMI) para los EUA
anticipan una expansion
econdémica mayor que en 2017, lo
gue influye en el incremento de
oportunidades de empleo para
los migrantes.

REMESAS HACIA MEXICO Y CENTROAMERICA
A JUNIO DE CADA ARIO®

cccccc Paginas web de los Bancos Cantrales de cada pals y Burd del Conso de los EUA.
* preliminar

* Ingreso de divisas en Balanza Camblaria, excluye estimacién de remesas de bolsilio.

En el caso particular de
Honduras, durante los primeros
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seis meses se recibieron flujos de
remesas familiares por
US$2,357.7 millones, lo que
signific6 US$177.5 millones mas
gue lo observado en el mismo
periodo del afio anterior
(US$2,180.2 millones).

Cabe mencionar que las
decisiones sobre la politica
migratoria de EUA, incluyendo la
cancelacion del Programa de
Estatus de Proteccion Temporal
(TPS, por sus siglas en inglés)
gue beneficia a inmigrantes
originarios de paises de
Centroamérica y el Caribe, se
estima que impactaria en los
envios de remesas desde ese
pais, ante la incertidumbre que
genera la posibilidad de que sean
repatriados a sus paises de
origen.

4) SECTOR FISCAL

4.1) DEUDA EXTERNA
(Julio 2018)

Al@ierre de julio de 2018, el saldo
de la deuda externa total (publica
y privada) se ubic6 en
US$8,673.9 millones,
evidenciando un incremento de
US$101.1 millones respecto al
registrado a diciembre de 2017
(US$8,572.8 millones); alza
explicada en su mayoria por la
utilizacion neta (desembolsos
menos  amortizaciones) de
US$138.3 millones, que se
compensa en parte con una



variacion cambiaria favorable de
US$37.2 millones.

Deuda Externa Total por Sector®
(Saldos en milones de dolares de los Estados Unidos de América)
10,000.0

v A

8,000.0 70069 71453 71626
6,000.0
4,0000
20000 1,219 14275 5113
Jul. 2017 Dic. 2017 Jul. 2018
® Sector Publico  w Sector Privado

Fuente: Saccion Deuda Bxtemna con dtos o2 Deplo. ntemacional y Depto. de Estadildad
Finangiera
Preimng.

La composicion del saldo de la
deuda externa por sector es la
siguiente: US$7,162.6 millones
(82.6%) del sector publico, y
US$1,511.3 millones (17.4%) del
sector privado. Por plazos, el
93.2% (US$8,080.4 millones) es
financiamiento de mediano vy
largo plazo y el restante 6.8%
(US$593.5 millones) a corto
plazo.

De los desembolsos recibidos en
el periodo enero-julio en 2018,

US$1,153.8 millones fueron
dirigidos al sector privado y
US$164.5 millones al sector

publico, totalizando entre ambos
sectores US$1,318.3 millones,
monto menor en US$1,581.6
millones a lo ingresado en igual
periodo de 2017.

Por el lado de las amortizaciones
se reportd6 un valor de
US$1,180.0 millones, 89.2%
realizado por el sector privado y
10.8% por el sector publico; que
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respecto a lo pagado en el mismo
lapso de 2017 mostr0 una
disminucion de US$79.4
millones. De intereses vy
comisiones (costos financieros)
se erogaron US$173.3 millones,
superiores en US$25.1 millones a
lo cancelado de enero a julio del
afio previo (US$148.2 millones).

4.1.1) Deuda Externa Publica

Al finalizar julio de 2018, el saldo

de deuda externa del sector
publico fue de US$7,162.6
millones, 0.2% (US$17.3

millones) mas que lo reportado a
diciembre del afio anterior
(US$7,145.3 millones).

Deuda Externa del Sector Piblico™
{en porcentaje del PIE)

Bruto (PIB) se situ6 en 29.6%,
inferior en 15 puntos
porcentuales (pp) al de diciembre
de 2017 (31.1%), indicando asi la
sostenibilidad de la deuda
externa publica en el mediano y
largo plazo, al quedar por debajo

del limite prudencial
recomendado por el Banco
Mundial.

Deuda Externa del Sector Publico por Deudor
Ajulio de 2018%
(Saldos en millones de ddlares de los Estados Unidos de Américay
participacion porcentual)

P =
f Gobierno General
(94.3% ETETR I
N
@ iy
-
1.2% )
0.49

35.0%

30.0%

25.0%
Julio 2017 Dic. 2017

=Deuda Externa Piblica/PIB

Fuente: Seccion Deuda Externa con datos del Depto. ntemacionyl y Sistema de Gestion y
w 1
Preiminar.

Julio 2018

Este incremento es resultado de
una utilizacién neta de US$37.4
millones, contrarrestado en parte
por una variacibn cambiaria
favorable de US$20.1 millones
(apreciacion del dolar
estadounidense frente a otras
monedas).

El indicador Saldo de Deuda
Externa Publica/Producto Interno
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Fuenie: Seccién Deuda Externa con datos del Depto. Intemacional y Sistema de
Gestlon y Andlisls de Deuda (SIGADE).
Prefiminar.

Por deudor, US$6,751.5 millones
los adeuda el Gobierno General,
US$291.5 millones las Empresas
Publicas No Financieras,
US$88.4 millones la Autoridad
Monetaria y US$31.2 millones las
Instituciones Publicas
Financieras.

Analizando la composicion por
tipo de moneda, el 81.9%
(US$5,867.0 millones) del saldo
de deuda externa publica se
contrato en dolares
estadounidense, seguido por los
Derechos Especiales de Giro
(DEG)3 con 12.8% (US$914.2
millones), Euros con 3.8%
(US$275.7 millones) y 1.5%



(US$105.7 millones) en otras
monedas.

4.1.2) Desembolsos

Los recursos recibidos del
exterior de enero a julio de 2018,
ascendieron a Uss$164.5

millones, menores en US$763.5
millones en comparacion a lo
ingresado en similar periodo del
afo pasado (US$928.0 millones).

De acuerdo con la procedencia
de los recursos, US$112.7
millones (68.5%) se percibieron
de acreedores multilaterales y
US$51.8 millones (31.5%) de
organismos bilaterales.

4.1.3) Servicio de la Deuda
Externa Publica

El servicio de deuda externa
erogado en el periodo analizado
alcanzé un monto de US$291.0
millones, aumentando US$43.4
millones respecto a lo mostrado
en igual lapso de 2017
(US$247.6 millones).
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El 56.3% (US$163.9 millones) de
lo cancelado correspondié a
costos financieros (intereses y
comisiones), pagandose
US$88.9 millones a entidades
comerciales, US$60.2 millones a
organismos  multilaterales vy
US$14.8 millones a bilaterales; el
restante  43.7%  (US$127.1
millones) se destino a
amortizaciones de capital, de los
cuales: US$87.4 millones a
organismos multilaterales,
US$20.9 millones a comerciales
y US$18.8 millones a bilaterales.

4.1.4) Nuevo Endeudamiento

El nuevo endeudamiento externo
contratado por el Gobierno
Central fue de US$120.0
millones, suscrito en su totalidad
con organismos multilaterales.
Cabe destacar que este monto se
encuentra dentro del limite
establecido para proyectos vy
programas en la Politica de
Endeudamiento Publico 2019-
2022, que asciende a un techo de
US$387.2 millones para este
afno.

4.2) DEUDA INTERNA
(Il Trimestre 2018)

Al Segundo Trimestre del afio
2018, el saldo de la deuda interna
de la Administracion Central de
Honduras, alcanzé un monto de
L.101,573.7 millones,
(equivalente a  US$4,234.2
millones5 ) lo que representa un
incremento del 2.2% respecto al
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Primer Trimestre del 2018, y a su
vez equivale al 18.1% del PIB.
Ver comportamiento del Saldo de
Deuda Interna.

4.2.1) Composicion Financiera
Y Riesgos

La Deuda Interna de la
Administracion Central al
Segundo Trimestre del afio de
2018, estd compuesta en un 99%

por Deuda Bonificada
L.100,941.8 millones
(equivalente a  US$4,207.9

millones) y el restante 1% por
Deuda No Bonificada L.631.9
millones (equivalente a US$26.3
millones).

Asimismo, el saldo de Deuda
Interna esta compuesto en un



