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del valor interno y externo de la moneda
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Ser una institucion lider que ejerce con
autonomia vy calidad profesional sus
funciones, contribuyendo al crecimiento

economico del pais y al bienestar de los
hondureiios.
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Mensaje del Presidente

Me complace presentar la Memoria Anual del Banco Central de Honduras (BCH) correspondiente al afo 2008,
que recoge el comportamiento econémico tanto mundial como nacional y en especial la gestion de la Institucion
durante el afo.

La economia nacional durante el 2008, se vio con fuertes presiones inflacionarias resultado del continuo aumento
de precios del petréleo y los alimentos, iniciado desde el ano 2007. Como resultado, la inflacién llegé a un nivel
mayor que el estimado en el Programa Monetario, alcanzando 10.8%, mayor a la del afio 2007 en 1.9 puntos
porcentuales.

Durante este periodo, el crecimiento econémico se situé en 4.0%, menor al (5.0 + 0.5%) estimado dentro del
Programa Monetario, considerando que el déficit de la balanza de pagos se incrementd, por mayores pagos al
exterior en concepto de importaciones y servicios, no pudiendo ser contrarrestado por el incremento en las
exportaciones de bienes, ya que también los ingresos por concepto de remesas familiares desaceleraron
sustancialmente su ritmo de crecimiento.

Con el fin de combatir los aumentos en los precios de los bienes y servicios internos y externos, en el primer
semestre de 2008 se establecieron las inversiones obligatorias en 9.0%, por lo que los bancos podian cumplir esta
obligacion de la forma siguiente:

a. Hasta 5.0 puntos porcentuales con sus tenencias de Bonos del Gobierno de Honduras, correspondientes al
ejercicio fiscal de 2008.

b. Hasta 2.0 puntos porcentuales con las operaciones nuevas de crédito en moneda nacional destinadas a la
produccién de granos basicos y actividades de otros sectores productivos (agropecuario, preexportacion, maquila,
construccién de vivienda y mediana y pequena empresa).

Adicionalmente, se aumentd la Tasa de Politica Monetaria de 7.5% a 9.0%, lo que se complementd con el
Procedimiento para la Transferencia de Titularidad en el Registro de Valores Representados por Anotacion en
Cuenta, desmaterializandose el documento fisico para minimizar riesgos y agilidad de las transacciones.

A partir del tercer trimestre de 2008, los mercados financieros internacionales, entraron en una profunda crisis lo
que provocé una fuerte caida de los precios del combustibles, lo que hizo que el BCH reorientara la direccién de
su politica monetaria con el fin de garantizar el acceso al crédito, reduciendo la TPM a 7.75%.

Se implementé un encaje diferenciado para la captacion de recursos en moneda nacional y extranjera, encaminada
a mitigar la crisis de los mercado financieros y mantener la liquidez del sistema financiero en niveles éptimos que
faciliten el acceso al crédito hacia las actividades productivas, el requerimiento de encaje legal en moneda nacional
en el mes de diciembre llegd a ubicarse en 0.0% para aquellas instituciones del sistema bancario que concentren
sus carteras de crédito en moneda nacional en sectores productivos en una proporcién igual o superior al 60%; de
igual manera, el encaje adicional en moneda extranjera se situé en 9.0% para las instituciones del sistema bancario
que destinen sus créditos a actividades productivas en lugar de las de consumo y comercio. Por Ultimo, se buscé
incentivar al sistema financiero nacional para que brinde mayor acceso al financiamiento de los sectores
economicos, para tal fin se establecié que la tasa de interés para la Facilidad Permanente de Crédito sea
equivalente a la Tasa de Politica Monetaria mas 0.25 puntos porcentuales y la tasa de interés aplicable para la
Facilidad Permanente de Inversion, sea igual a la Tasa de Politica Monetaria menos 7.0 puntos porcentuales.
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En materia de gestion y como resultado de las operaciones activas y pasivas, el Capital y Reservas del BCH
presenta una variacion positiva de L110.7 millones respecto a diciembre de 2007; en lo que respecta a la deuda
externa de la Autoridad Monetaria para el 2008, se observé una reduccién debido a amortizacion de saldos y
ajustes por variaciones del tipo de cambio; ademas, se mantuvo estable el valor de la moneda con respecto al ddlar
y se llegd a un nivel de reservas internacionales que cubren los 3.4 meses de importacion.

Durante 2008, se modificd el formato del portal electréonico haciéndolo mas accesible para la divulgacion de la
informacion, estadisticas y demas documentos que realiza el BCH.

A fin de dinamizar los flujos econdmicos en forma eficiente y segura, en el 2008 el BCH continué con el proceso
de mejoramiento y modernizacion del Sistema Nacional de Pagos, se comenzé con el nuevo sistema contable SIC
Il, se esta trabajando con el sistema de Liquidacion Bruta en Tiempo Real, que operara en linea las transacciones
electronicas segun orden de llegada, se cuenta con el Moédulo de Administracion de Cuenta Habientes
Gubernamentales, se mejorara la gestiéon mediante el Sistema de Administracion de Valores Gubernamentales, se
esta trabajando con la creacién de una Central Depositaria de Valores. Asimismo, se esta implementando el
Sistema Electrénico de Negociacion de Divisas el cual se espera esté finalizado en el primer semestre de 2009.

Con las acciones y resultados anteriores, el BCH ha contribuido al mantenimiento de las condiciones financieras y
crediticias que estimulan el proceso productivo a efecto de mantener un crecimiento econémico sostenido;
considero que se han potenciando las oportunidades que brindan el mejor desempefio de los mercados financieros
y laboral interno, lo cual contribuye a propiciar la reduccion de la pobreza y el desarrollo del capital fisico y
humano.

Para finalizar, deseo expresar que el éxito en la gestion del banco y el esfuerzo que brindé en apoyar al Gobierno
en sus planes de desarrollo durante el 2008, fue posible gracias al profesionalismo y esfuerzo continuo del
Directorio Ejecutivo y de los funcionarios y empleados de la institucion que laboraron con dedicacion y eficiencia
para contribuir a preservar las condiciones macroeconémicas estables velando siempre por el mantenimiento del
valor interno y externo del lempira, el control de la inflacion y el logro de un crecimiento econémico con equidad.

Edovin CLJW(IVZM DBenilla

Presidente
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A. PANORAMA ECONOMICO INTERNACIONAL!
. _____________________________________________________________________|

I Economia Mundial

L , dial d La economia mundial para el 2008 se vio afectada por
a economia mundial durante ., desaceleracién en su crecimiento anual,

2008 reflejé una desaceleracién especificamente en las economias mas desarrolladas,
en su crecimiento al registrar registrando 3.4% de crecimiento econémico durante

3.4%, influenciado por la crisis el afno, una reduccion de 1.8 puntos porcentuales con
registrada tanto en Jas respecto a 2007 (5.2%); lo anterior, influenciado por

, una pronunciada recesion registrada especificamente
economias desarrolladas como . )
en los paises desarrollados, como Estados Unidos de
en las emergentes. América, Europa y Japdn, entre otros. La crisis
comenzo6 en los mercados financieros de los Estados
Unidos, transformandose en una crisis mundial en el segundo semestre de 2008, donde los
mercados de crédito se congelaron; los mercados de valores se derrumbaron y una marcada
insolvencia puso en precario el sistema financiero internacional. Esta recesiéon ha provocado que
los paises de economias emergentes y en desarrollo también muestren un menor crecimiento, al
pasar de 8.3% en 2007 a 6.3% en el 2008. Paises que durante el afio anterior, registraron recepcion
de menores flujos de capital, depreciacion de sus monedas, bajas en los mercados de sus acciones y
una marcada desaceleracion del comercio internacional.

Cuadro No. | El rapido aumento de los precios de los alimentos y
Crecimiento del PIB mundial los combustibles, a partir del finales del afo 2007 y
2007 2008 " alred'edor de los primero nueve meses de 2008,
ocasionaron que la inflacibn mundial repuntara

Mundo 5.2 3.4 ~ . . .
- durante este ano, registrando niveles superiores al
EE30gs, Unidos 20 ] 10.0% en mas de la mitad de los paises. La crisis
CallEE\Furo 2.6 1.0 financiera provocé que el gobierno de Estados
Centroamérica 56 33 Unidos de América (EUA) interviniera en el rescate
Latinoamerica 5.7 4.7 de la economia, por lo que existe una tendencia a la
Japén 2.4 -0.3 estabilizacion del sector de viviendas vy
China 13.0 9.0 renegociacion de las deudas, dando también mayor
India 9.3 7.3 espacio a la adopcion de medidas de politicas
Fuente: FMI y CEPAL. fiscales y monetarias, lo que ha reducido las

presiones inflacionarias. En lo que respecta a los
paises en desarrollo la elevada inflacion constituye
su mayor problema, pues se puede agravar debido a la actual crisis financiera, reduciendo la
inversion y deteriorando mas los términos de intercambio, afectando directamente el déficit de la
cuenta corriente y por ende registrar un menor crecimiento.

Pr/ Proyectado.

El colapso de los mercados financieros ocurrido en septiembre de 2008, produjo que tanto EUA
como Europa tuvieran que adoptar medidas extraordinarias, entre las que se encuentran

I Perspectivas de la Economia Mundial, Globalizacién y Desigualdad a octubre de 2008; Perspectivas Econémicas de Las Américas a noviembre de 2008;
Perspectivas de la Economia Mundial a enero de 2009. Todos del FMI.
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inyecciones de liquidez, disminucion de las tasas de interés oficiales, adquisicion de grandes
instituciones financieras, aumentos de las garantias de depodsitos y planes para adquirir activos
financieros sujetos a riesgo con el objeto de invertir en bancos comerciales, entre otros. La crisis
descrita anteriormente, ha afectado practicamente a todas las economias de los mercados
emergentes en paises como India, Federacion de Rusia y Brasil, asi como en Tailandia y Filipinas,
entre otros.

La paralizacion de los mercados de crédito y una demanda continua de liquidez, hicieron patente
sobre los mercados interbancarios un mayor deterioro de los balances de algunos bancos y puso en
entredicho la supervivencia misma de grandes entidades, lo que alimento los temores de una falla
sistémica de los mercados financieros globales. Aunado a las tendencias recesivas de EUA, Japon y
la Zona del Euro; surge otro factor debilitador de la economia mundial, la baja de los precios de los
productos basicos exportables, lo que también impactd negativamente en un menor crecimiento en
la economia real del mundo, cuyo impacto final no se pudo precisar para finales del 2008.

2 América Latina y el Caribe?

La region de América Latina y el Caribe (ALC) durante el 2008, fue contagiada con el proceso de
crisis de los mercados financieros de las economias desarrolladas, lo que provocé un impacto muy
negativo en el financiamiento de las corporaciones y afecté la situacién patrimonial de grandes
empresas regionales y de otras filiales de empresas de inversion directa radicadas en los paises de la
region.

Ademas de la menor inversion, esta region comenzé a experimentar un mayor deterioro de los
términos de intercambio, ya que durante los primeros meses del ano 2008, las importaciones de
productos basicos como el petroleo y los alimentos sufrieron un significativo aumento de precios lo
que aumento el déficit de la cuenta corriente. No obstante, que en algunos paises las exportaciones
mejoraron considerablemente y que a partir de agosto del ano anterior, los precios de
importaciones de estos mismos productos tendieron a caer, al final del 2008 se mantuvo la brecha
ya existente.

Aunado a lo anterior, el crecimiento de los ingresos por remesas de los trabajadores, se desaceleré
debido a la crisis que comenzoé en el 2007 en el sector construccion, asi como por las restricciones
migratorias en EUA y Europa. Se increment6 el desempleo y la inflacion en la mayoria de los paises
de la region, en el sector financiero aumento el costo del crédito externo, tanto para el sector
privado como para el gubernamental, lo que redujo la disponibilidad de financiamiento internacional
y en el sector fiscal se continia con menores ingresos y mayor gasto publico, lo que ha presionado
las finanzas publicas de los paises de América Latina y el Caribe.

La Comision Economica para América Latina (CEPAL) estimé para la region ALC un crecimiento
del PIB de 4.7%, menor en 1.0 puntos porcentuales al del 2007 (5.7%); este nivel de crecimiento

2 Balance Preliminar de las Economias de América Latina y el Caribe 2008. CEPAL..

-J
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comparado con el de los paises desarrollados refleja que las economias de América Latina y el
Caribe, estain mejor preparadas para enfrentar la crisis ya que vienen de crecimientos mayores al
5% en promedio durante los ultimos 5 ahos, lo que les favorece considerablemente.

La region ALC durante el 2008 observé una inflacion de alrededor de un 9.0%, superior a la de
6.5% que se dio en el 2007, resultado del aumento de los precios mundiales de algunos bienes y
servicios como ser combustibles, alimentos y servicios de salud y educacién; en varios paises la
inflacion importada (alza de precios internacionales) fue mas determinante en el aumento del nivel
de inflacion, en cambio en otros paises el precio de los productos internos incidio en mayor
proporcion, por lo que algunos paises tomaron medidas de apoyo a la poblacion mas pobre con el
incremento de subsidios al transporte publico y congelamiento de precios de los productos basicos.

El cambio de precios de los productos importados en los Gltimos meses de 2008 aunado a la crisis
financiera internacional, provocé que paises de la region que habian apreciado sus monedas para
atenuar el alza en los precios internos y cuyos bancos centrales ampliaron las tasas de politica
monetaria en los primeros meses del ano, pasaron a realizar depreciaciones de sus monedas, asi
como tomar medidas adicionales entre las que se encuentran las modificaciones del encaje legal y
las operaciones de liquidez.

3 Centroamérica3

Durante el 2008, la region centroamericanat al igual que el resto de paises desacelerd su
crecimiento economico al llegar a un promedio de 4.4% (6.6% en 2007), esta variacion del
crecimiento es resultado de la demanda global por concepto de mayores exportaciones por
mejoramiento de los precios internacionales de productos como el café, bananos y azlcar, asi como
por el crecimiento de los montos de inversion directa y el turismo; y por el incremento de las
importaciones dentro de la oferta global, debido a los altos precios internacionales del petroéleo,
alimentos y productos minerales. Otro factor que incidid en el menor crecimiento fue la crisis
financiera de EUA y otros paises del mundo, que repercutié en las economias centroamericanas,
reduciendo el crecimiento de las remesas familiares lo que restringid el gasto de consumo de los
hogares.

En lo que respecta a la politica cambiaria, Cuadro No. 2
se observa un incremento en el Dese“;"em Regional 2008

q . n porcentajes
deslizamiento de las monedas de Ila - d 7 ) —

a , @t , Paises Depreciacion Inflacion
M e P_?Ises e. -\ roamerlc? c<’3n de la Moneda Meta Observada
respecto al afo anterior. La depreciacion Toarica T 8010 39
interanual mas alta del tipo de cambio Esavador - 45-50 55
nominal se registré en Costa Rica (11.1%), Guatemala 2.3 55+15 9.4
después que el ano anterior habia Honduras 0.0 30+10 108
registrado una apreciacion en 4.0%; Nicaragua >2 na 138

. H Y- Rep. Dominicana 39 6.0 45
mientras que Nicaragua se deprecié en

e g Fuente: CMCA y Bancos Centrales.
5.2% y Republica Dominicana de 3.9%.

3 Fuente: Consejo Monetario Centroamericano (CMCA). Informe de Coyuntura, diciembre de 2008. Balance preliminar de las economias de América
Latina y el Caribe 2008, CEPAL, diciembre de 2008.
4El informe de la CEPAL, incluye a Panama dentro de la region centroamericana:
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En los primeros nueve meses de 2008, los altos incrementos que registraron los combustibles
provocaron que los niveles de precios se elevaran considerablemente, lo que ocasioné que ningln
pais de la region pudiera cumplir con sus metas de inflacién, a pesar de las politicas internas que los
paises implementaron, como incremento de las tasas de interés y modificaciones del encaje
bancario, entre otros. Otros factores que incidieron en este resultado fueron el aumento de
precios en productos importados como el trigo, arroz, maiz y soya, lo que explica casi el 50% del
total de la inflacion del 2008.

La actividad bancaria de los paises de la region centroamericana, mostré una desaceleracion en su
crecimiento interanual; comportamiento que podria estar explicado por la menor actividad
economica de la region y la reduccion de las entradas de recursos del exterior (remesas familiares),
asi como tratar de controlar la fuerte expansion crediticia que venia registrandose en toda la
region.

B. COMPORTAMIENTO DE LA ECONOMIA HONDURENA
. _____________________________________________________________________|

Cuadro No. 3
Principales Variables Macroeconémicas

2006 2007 2008p/
Inflacion (% variacion interanual del IPC) 5.3 8.9 10.8
PIB real (tasa % de crecimiento) 6.6 6.3 4.0
Déficit del Sector Publico Combinado (% del PIB) 1.3 1.7 1.6
Ingresos de la Administracion Central (% del PIB) 18.1 19.1 19.3
Gastos de la Administracion Central (% del PIB) 19.2 21.9 21.7
Déficit de la Administracion Central (% del PIB) I.1 29 23
Reservas Internacionales Netas del BCH (millones de US$) 2,613.7 2,514.0 2,460.0
Exportaciones de Bienes y Servicios (millones de US$) 6,021.5 6,430.3 6,956.0
Importaciones de Bienes y Servicios (millones de US$) 8,338.9 9,957.0 11,603.3
Saldo de la Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos (% del PIB) -3.7 -10.3 -13.8
Remesas Familiares (millones de US$) 2,328.6 2,561.4 2,800.7
Inversion Extranjera Directa (millones de US$) 669.1 929.3 877.0
Crédito Total al Sector Privado (tasa % de crecimiento) 28.5 324 1.5
Dinero en Sentido Amplio (tasa % de crecimiento) 21.8 16.7 4.9
Tasa de interés Activa moneda nacional 13.8 13.2 18.5
Tasa de interés Pasiva moneda nacional 7.6 82 13.1
Tasa de interés Activa moneda extranjera 8.6 8.6 11.0
Tasa de interés Pasiva moneda extranjera 37 42 5.0

1 L
PPreliminar

La economia hondurena crecié en 4.0% durante 2008, menor en 2.3 puntos porcentuales al 2007
(6.3%). Las actividades que observaron mayor crecimiento son intermediacion financiera (18.1%),
seguida de comunicaciones (14.0%); sin embargo, las actividades que mas aportaron al
comportamiento del 4.0%, fueron “intermediacion financiera”, “industrias manufactureras”,
“comercio” y “comunicaciones’.
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Por otro lado, la estabilidad absoluta del tipo de cambio coadyuvo a que el nivel de inflacion fuera
de 10.8%, superior en 0.8 puntos porcentuales a la meta establecida en el Programa Monetario; al
mismo tiempo se mantuvieron las reservas internacionales en un nivel adecuado, que permitié
cubrir alrededor de 3.4 meses de importaciones de bienes y servicios; ademas, se normalizo la
expansion del crédito al sector privado por parte del sector financiero. Este crecimiento
econémico ha logrado que la economia nacional se mantenga en niveles sostenidos para beneficio
de la poblacion del pais, aun con las condiciones dificiles provocadas por los altos precios de los
combustibles y alimentos y las presiones generadas por el deterioro de la economia mundial debido
a la fuerte crisis financiera que esta impactando a todos los paises a partir del segundo semestre del
2008.

l. Inflaciéon y Actividad Econémica
I.1. Comportamiento de los Precios

La inflacién interanual a diciembre de 2008 registro
un crecimiento de 10.8%, mayor a la del afo 2007
en 1.9 puntos porcentuales. Es importante
destacar que la maxima inflacion alcanzada durante

En el 2008, la inflaciéon anual
alcanzé 10.8%, principalmente
por el crecimiento de los precios

de los bienes y servicios de los
rubros “Alimentos y Bebidas no
Alcohélicas”, “Alojamiento,
Agua, Electricidad, Gas y Otros

el aho 2008 fue de 14.0% en el mes de agosto, lo
que impidi6 que se cumpliera la meta de inflacion
prevista en el Programa Monetario, influenciado
principalmente por las alzas en los precios en el

mercado internacional de los derivados del
petroleo, de algunos bienes alimenticios y de
materias primas tales como maiz, trigo y sorgo,
observadas en ese periodo; pero en los Ultimos
cuatro meses del afo esta tendencia se reverti6 mediante la reduccion de los precios de los
combustibles y de algunos alimentos. Adicionalmente, al aumento de la inflacion durante el 2008
influyeron las alzas en los precios internos de alquiler de vivienda, suministro de energia eléctrica,
alimentos como: arroz, leche pasteurizada y en polvo, huevos de gallina, harina y tortillas de maiz,
productos lacteos, manteca y aceite vegetal, harina de trigo, pan molde, semitas, verduras y
vegetales, frutas, carne de pollo y refrescos embotellados, entre otros; estos productos no fueron
compensados por la rebaja en los precios promedios de los frijoles rojos. Asimismo, aumentaron
los precios de las comidas consumidas fuera del hogar.

Combustibles” que en conjunto
aportaron 65.7% a la inflacién
del aio.

Cuadro No. 4

Cuadro Comparativo de los indices de Precios al Consumidor por Rubros
Observado en 2008

Rubros Indices Variac.iém Contribucién al c::tsroibc:Jecilzn

2007 2008 Relativa IPC */ (Porcentaje)
Alimentos y Bebidas no Alcohdlicas 176.6 206.4 16.87 5.36 49.5
Bebidas Alcohdlicas y Tabaco 202.7 2228 9.92 0.04 0.4
Prendas de Vestir y Calzado 176.7 186.2 5.38 043 4.0
Alojamiento, Agua, Electricidad, Gas y Otros Combustibles 205.1 2237 9.07 1.75 16.2
Muebles, Articulos para la Conservacion del Hogar 180.8 206.2 14.05 0.94 87
Salud ¥ 2129 225.0 5.68 0.21 1.9
Transporte 208.4 215.0 3.7 0.29 27
Comunicaciones 755 726 -3.84 -0.07 -0.6
Recreacion y Cultura 149.7 156.6 4.6l 0.18 1.7
Educacién ¥ 269.1 287.1 6.69 0.20 1.8
Hoteles, Cafeterias y Restaurantes 187.7 2119 12.89 0.90 8.3
Cuidado Personal 165.6 185.6 12.08 0.60 54

indice General 186.5 206.7 10.83 10.83 100.0

T — "
Unicamente comprende los servicios privados de salud y educacion.

*/ La suma de las contribuciones no es necesariamente igual al total, debido a las aproximaciones.
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De acuerdo a lo anterior, los rubros que mas contribuyeron a la inflacion hasta diciembre de 2008
fueron: “Alimentos y Bebidas no Alcohodlicas”; “Alojamiento, Agua, Electricidad, Gas y Otros
Combustibles” rubros que en conjunto explicaron el 65.7% de la variacion promedio de precios.

El rubro “Alojamiento, Agua, Electricidad, Gas y Otros Combustibles” tuvo un aporte de 16.2%,
originado por los incrementos en los precios del alquiler de vivienda, suministro de electricidad en
vivienda, servicio de pintura, leha de roble, gas kerosene, entre otros; incremento que no fue
contrarrestado por las disminuciones de los precios domésticos del gas liquido LPG.

Gréfico No. I Por su parte el rubro de “Muebles, Articulos
E\';:rii‘:caig:i:;er:zsalar:qs:s::Iu;(;(i)(;(;rZOOB) para la Conservacion deI,Hogar” mostré un

aporte de 8.7% a la inflacion, influenciado por
aumentos de precio registrados en el jabon
solido en barra, servicio de trabajadora
doméstica asi como de la lavandera de
ropa por cuenta propia, Yy de muebles
esenciales en el hogar como cama
matrimonial, juego de sala y refrigeradora
eléctrica, entre otros.

%

@ Alimentos Otros Rubros —IPC

225 A

17.5 4

12.5 1

7.5 A

Por tercer ano consecutivo el
comportamiento de los precios promedio de
— !'os blgnes? y" servicios  del ljubr?
Comunicaciones contribuyo
favorablemente a la inflacion de -0.6%, como consecuencia de la reduccion realizada en las tarifas de

telefonia celular.

25
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Las variaciones de precio observadas en las ciudades fueron: La Ceiba con una variacion de 12.2%;
le siguen Juticalpa y Danli con una variacion de |1.7%; Distrito Central con |1.1%, Choluteca con
I1.0%, Santa Rosa de Copan con 10.2%, San Pedro Sula 9.9% y Comayagua con 9.6%.

1.2. Crecimiento Econdmico

Grifico No.2
Crecimiento Porcentual del PIB

La tasa de crecimiento econémico estimado J{Enporcenajes)

para el 2008 fue 4.0%, inferior en 2.3 puntos 200

porcentuales a la registrada en 2007 (6.3%), .
comportamiento determinado en parte por el '*° 123 153
debilitamiento de la demanda global durante el
ano, debido a la pérdida de dinamismo de los
gastos de consumo final y la inversion interna  so 66 63

bruta especialmente en el sector publico. \
40 4.0

@====PIB p. Corrientes “=PIB p. Constantes

12.0

0.0

2006 2007 2008

Fuente: BCH.
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1.2.1. Demanda Global

La demanda agregada durante 2008, crecid 6.1% (inferior en 2.6 puntos porcentuales al 8.7%
observado en el 2007), respaldado por el crecimiento de los diferentes componentes de la
demanda agregada interna: gasto de consumo final privado (7.1%) e inversion interna bruta (13.6%).
Todos los componentes observaron menor dinamismo que en el ano anterior, el gasto del
consumo final privado sigue siendo el impulsor de la demanda global, al contribuir con 3.0% al
crecimiento de la economia total, en tanto que, la inversion interna bruta contribuyo con 2.6%.

La formacién bruta de capital fijo muestra una desaceleraciéon al crecer 12.2%, inferior en 7.2
puntos porcentuales a la tasa de crecimiento observada en 2007 (19.4%), comportamiento
explicado por el menor ritmo de crecimiento tanto en las importaciones de maquinaria y equipo,
asi como de la actividad de construccion.

En 2008, la demanda externa presenta un crecimiento de 2.6%, levemente inferior (0.4%) a la
obtenida en 2007, resultado determinado en parte por el comportamiento en las exportaciones de
banano y café, por el crecimiento de los volimenes exportados de alrededor de 2.0% en estos
productos.

Cuadro No. 5
Demanda Global

(en millones de lempiras constantes)

Variacion Relativa % Participaciones % Contrib. a la Var.
2006 2007 2008 2006 2007 2008 2007 2008 2007 2008
DEMANDA GLOBAL 247,769 269,348 285,692 5.5 8.7 6.1 100.0 100.0 8.7 6.1
Demanda Interna 161,113 180,052 194,074 7.8 1.8 7.8 66.8 67.9 79 53
Gastos de Consumo Final 123,615 135,496 143,444 8.0 9.6 59 50.3 50.2 48 29
Sector Privado 104,428 112,864 120,926 87 8.1 7.1 41.9 423 34 3.0
Sector Publico 19,187 22,632 22,518 43 18.0 -05 84 79 1.5 0.0
Inversién Interna Bruta 37,498 44,556 50,631 72 188 13.6 16.5 17.7 3.1 24
Formacion Bruta de Capital Fijo 36,181 43,210 48,491 134 19.4 122 16.0 17.0 3.1 2.1
Sector Privado 31,044 36,942 42,484 17.3 19.0 15.0 137 149 26 22
Sector Publico 5,137 6,268 6,007 -6.0 22.0 -42 23 2.1 05 -0.1
Variacion de Existencias 1,317 1,346 2,140 -56.9 22 59.0
Demanda Externa 86,656 89,296 91,618 1.6 3.0 2.6 332 321 1.0 08
Exportacion de Bienes y Servicios 86,656 89,296 91,618 1.6 3.0 2.6 332 32.1 1.0 0.8

1.2.2. Oferta global

La oferta global en 2008, observé un desempeno positivo en todos los sectores productivos,
aunque menor en 2.6% al obtenido en 2007; las importaciones de bienes y servicios registran una
desaceleracion en su tasa de crecimiento 8.8% con respecto al aino anterior (11.9% en 2007), al
igual que la actividad agricultura, ganaderia y pesca que crecié en 3.4%, menor en 2.3 puntos
porcentuales a la tasa registrada el 2007 (5.7%). En el sector agricola se observaron incrementos en
café (4.0%), maiz (5.8%), palma africana (8.3%), banano (2.7%); en ganaderia se registré un
crecimiento de 2.4%, en cambio la pesca se contrajo en 7.2%. Otra actividad que incidio en la
menor oferta del 2008, fue otros servicios que registran tasa de crecimiento de 8.8%, (10.1% en
2007).
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Cuadro No. 6
Oferta Global
(en millones de lempiras constantes)
Variacién Relativa % Participaciones % Contrib. a la Var.
2006 2007 2008 2006 2007 2008 2007 2008 2007 2008
OFERTA GLOBAL 247,769 269,348 285,692 5.5 8.7 6.1 100.0 100.0 87 6.1
Valor Agregado Bruto 129,476 137,911 144,735 6.8 6.5 4.9 51.2 50.7 33 2.5
Agricultura, Ganaderia, Caza, Silvicultura y Pesca 18,870 19,950 20,625 7.6 57 3.4 74 72 0.4 0.2
Explotacion de Minas y Canteras 608 634 667 -3.6 44 5.1 0.2 0.2 0.0 0.0
Industria Manufacturera 30,279 31,578 32,790 43 43 3.8 1.7 1.5 0.5 0.4
Construccién 5721 6,275 6,668 9.4 9.7 6.3 23 23 0.2 0.1
Comercio, Hoteles y Restaurantes 19,419 20,541 21,521 55 58 4.8 7.6 75 0.4 0.4
Otros Servicios 66,324 73,053 79,492 1.6 10.1 8.8 27.1 278 2.8 25
SIFMI 11,745 14,121 17,028 294 20.2 20.6 52 6.0 1.1 1.2
Impuestos netos de subvenciones sobre la
produccién y las importaciones 13,313 13,939 13,119 5.0 47 -5.9 52 46 0.2 0.3
Producto Interno Bruto a p.m. 142,789 151,850 157,854 6.6 6.3 4.0 56.4 55.3 3.6 22
Importaciones de Bienes y Servicios 104,980 117,498 127,838 4.0 1.9 8.8 43.6 44.7 52 39
1.3. Empleo
Grafico No.3
. Desempleo abierto
El desempleo abierto, entre {Porcentajes a mayo de cada afio)
mayo de 2007 y mayo de 38
. ~
2008 se redujo en 0.1 puntos 26 T
. ~
porcentuales  gracias al y Sso
4 ~
. 0 o, ~
crecimiento de 4.0% en la <,
, 32 3
economia. 3.0
3.0 4
Para 2008, se observa que la tasa de desempleo 5 |
abierto fue de 3.0%5 segun la Encuesta
;. 2.6
Permanente de Hogares de Propositos
P . 2006 2007 2008
Multiples realizada en mayo de 2008, menor en
Fuente: INE.

0.1 punto porcentual a los 3.1% que registré la

Grafico No.4
Desempleo abierto y subempleo invisible
(Porcentajes a mayo de 2008)
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Fuente: INE.

5 Relacion entre la poblacion desocupada y la econémicamente activa.

encuesta del mismo mes de 2007, lo anterior
debido al crecimiento experimentado en la
economia hondurena.

Segun las proyecciones del INE, derivadas de la
encuesta mencionada, se estima que Ila
poblacién total de Honduras en el 2008 alcanzo
aproximadamente 7,699,405 personas, de las
cuales la poblacion economicamente activa
(PEA) ascendi6 a 2,990,534 personas,
equivalente a 38.8% del total de la poblacion.
Seglin estas estimaciones, el 33.5% de la PEA se
ubica en las actividades de agricultura,
silvicultura, caza y pesca; un 21.1% en las

4

9
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actividades de comercio, hoteles y restaurantes, y un 15.4% en Servicios Comunales, Sociales y

Personales.
1.4. Salario Minimo

Grifico No.5
Salario minimo promedio por jornada diaria
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Fuente: BCH.

1.5. Evolucion de la Pobreza

El porcentaje de hogares que
viven en pobreza relativa se ha

reducido en [|.4 puntos
porcentuales en  términos
interanuales.

De acuerdo a la Encuesta Permanente de
Hogares de Propositos Multiples realizada en
mayo de 2008 por el INE, el porcentaje de
personas que viven en pobreza extremas,
medido a través del método de la linea de
pobreza’, crecié en 0.3 puntos porcentuales
en comparacion a lo registrado en la encuesta
elaborada en mayo de 2007, mientras que los

Segun el Acuerdo Ejecutivo No.STSS-258-07
del 26 de diciembre de 2007 de la Secretaria
de Estado en los Despachos de Trabajo y
Seguridad Social, el salario minimo aumento

o en promedio en 13.3% por jornada

g ordinaria, a partir del | de enero de 2008;

€ diferencidandose de acuerdo a la actividad

% econbémica y al nimero de trabajadores a
nivel nacional, ubicandose asi en un
promedio mensual de L3,428.50.

Grafico No.6

Personas que viven en hogares con pobreza relativa

(En porcentajes)
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Fuente: INE.

hogares en pobreza relativa8 disminuyeron en 1.4 puntos porcentuales comparando los periodos

mencionados.

6 Ingreso per capita inferior al costo de la canasta basica de alimentos.

7 Esta técnica consiste en establecer, a partir de los ingresos de los hogares, la capacidad que éstos tienen para satisfacer por medio de la compra de
bienes y servicios, un conjunto de necesidades alimentarias y no alimentarias consideradas como basicas.

8Hogares cuyo ingreso es menor que el costo de la canasta basica.



2. Sector Externo

2.1. Balanza de Pagos

Grafico No.7
Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos

(Como porcentaje del PIB)
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El déficit de la balanza de
mercancias generales se amplio
en comparacion con el 2007,
debido al mayor crecimiento de
las importaciones en
comparacion al mostrado por
las exportaciones. Entre tanto,
la cuenta de capital registré una
disminucion en el superavit
durante el 2008 el cual ascendio
a US$56.2 millones. La cuenta
financiera observo un ingreso
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El déficit de la cuenta corriente de la balanza
de pagos ascendio a US$1,976.8 millones,
que represent6 |3.8% del PIB, siendo mayor
en 3.5 puntos porcentuales al registrado en
2007 (10.3%). Este comportamiento se
debid al déficit de las balanzas de bienes de
US$4,342.5 millones superior en
US$1,164.4 millones al obtenido en el 2007;
de servicios por US$304.8 millones y de
renta por US$350.4 millones movimientos
que fueron compensados en parte con un
superavit de transferencias corrientes por
US$3,021.0 millones, resultado mayor en
US$369.0 millones con respecto a lo
observado durante 2007.

Cuadro No.7
Cuenta Corriente de Honduras
(En millones de US$)

2006" 2007 P 2008 °

Cuenta Corriente -403.9 -1,274.6 -1,976.8
Balanza de Bienes -2,026.7 -3,178.1 -4,342.5
Balanza de Mercancias Generales -3,201.9 -4,372.1 -5,559.3
Balanza de Bienes de Transformacion 1,083.4 1,110.6 1,155.0
Balanza de Servicios -290.7 -348.6 -304.8
Balanza de Renta -536.8 -399.9 -350.4

Balanza de Transferencias 2,450.3 2,652.0 3,021.0

r/ Revisado, p/ Preliminar, e/Estimado

neto positivo de capitales de US$1,632.1 millones, producto basicamente de una entrada de
recursos por inversion extranjera directa, por endeudamiento externo por parte del Gobierno
General y del Sector No Financiero; y por una disminucion de activos especialmente de depésitos
en el exterior del Sector Privado No Financiero y por la cancelacion de créditos comerciales
concedidos por residentes hacia el exterior.

De acuerdo con estos resultados en el 2008 se presentd una pérdida en los activos de reserva
propiedad del Banco Central de Honduras por US$42.2 millones, que fue menor a la pérdida

registrada en 2007 por US$108.6 millones.
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2.1.1. Exportaciones de Mercancias Generales
Grifico No. 8
SO EIES PRy SEEim? (3o Para el periodo 2008, el total de
(Contribucion al total en porcentajes) . ,

exportaciones estan conformadas en un
55.3% por bienes de transformacion, 43.6%
por mercancias generales y |.1% por otros
productos.
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A pesar de los fendmenos climatologicos
ocurridos en el pais durante el dltimo
trimestre del ano, aunado al contexto
internacional desfavorable; el valor de las
exportaciones de mercancias generales en
2008 alcanzé un total de US$2,639.1
millones (18.4% del PIB) observando en este
afo un crecimiento de 13.1%, inferior al
15.8% de 2007. El sector Agricola presentd ventas por valor de US$1,378.8 millones, registrando
un crecimiento de 17.3% mayor en 6.5 puntos porcentuales al reflejado al cierre de 2007. Los
principales productos de exportacion de este sector son café y banano al concentrar el 73.0% de las
ventas del sector agricola; durante 2008 éstos productos observaron crecimientos de 20.2% vy
32.6%, respectivamente; debido principalmente a la mejora de los precios en el mercado
internacional.

Manufacturero
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30 - B Agricola
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Fuente: BCH.

Las exportaciones del sector agroindustrial fueron de US$449.2 millones registrando un
crecimiento de 19.4%, tasa inferior a la observada en 2007 (29.6%). En este sector destacan las
ventas de aceite de palma que ascendieron a US$183.4 millones, observando un aumento de 51.3%
respecto al 2007; este incremento fue resultado basicamente del aumento del precio en el mercado
internacional.

Cuadro No. 8 El sector manufacturero alcanzoé

Exportaciones FOB por Sector Economico ventas por valor de US$735.8
(Millones de US$) .

millones mostrando un aumento

Tasas de Crecimientos

Sector 2006 " 2007 7 2008 © de 9.3%, que fue inferior en 7.7
2007 -06___ 2008 -07 > q

Agricola 1061.7 11759 13788 108 173 puntos porcentuales a lo
Agroindustrial 290.2 376.1 4492 29.6 19.4 reflejado en 2007. Entre los
Mineria 88.8 108.9 75.3 226 309 productos que se exportan
Manufacturero 575.6 673.5 7359 17.0 9.3

dentro de este sector se
Total Mercancias 2,016.3 2,334.4 2,639.2 15.8 13.1 . .

encuentran: jabones y
Nota: Las variaciones relativas pueden no coincidir exactamente debido a aproximaciones, no incluye oro no monetario. .
+ Revido,p Prlmivar, eEsimsdo detergentes, textiles y productos

de madera y sus manufacturas. Por otra parte, el sector mineria registré6 exportaciones por
US$75.3 millones, disminuyendo US$33.6 millones con respecto a lo registrado en 2007 (US$108.9
millones), periodo en el cual aumentaron US$20.1 millones; lo anterior es producto en mayor parte
debido a la disminucion en los volimenes exportados de zinc, dada la caida en los precios
internacionales de este producto.

El principal destino de las exportaciones de mercancias generales contintia siendo los EUA al
concentrar el 40.5% del total exportado, seguido de Centroamérica con 23.4% y Europa con 20.0%
(principalmente hacia Alemania y Bélgica).
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2.1.2. Exportaciones de Bienes de Transformacion

En el 2008, el valor de las exportaciones de bienes de transformacion ascendié a US$3,344.9 millo-
nes superior en 3.8% respecto al 2007 (US$3,223.2 millones). Los productos textiles y de confec-
cion son los de mayor importancia, seguidos por las exportaciones industriales especialmente los
componentes eléctricos y partes para vehiculos. Como porcentajes del PIB, las exportaciones de las
empresas maquiladoras representaron el 23.4% en el 2008 y 26.0% en el 2007. Los principales des-
tinos de exportacion de bienes de transformacion son EUA y Centroamérica.

2.1.3. Importaciones de Mercancias Generales

Grifico No.9
Importaciones por Destino Econémico
(Participacion % en el total de importaciones, a diciembre de cada afio)

O B. de Consumo

B CombyLub

M Mat. Primas

[ Mat. de Const.

O B. de Capital
© apia 2008

O Diversos

Fuente: BCH.
US$1,952.8 millones y representaron

22.1% del total de las compras al
exterior; lo que significa un

Durante 2008, las importaciones estuvieron
conformadas en un 78.9% por mercancias
generales y en 2I1.1% por bienes de
transformacion.

Las importaciones de mercancias generales
FOB alcanzaron un valor de US$8,198.4
millones (57.2% del PIB), incrementandose
22.2% en relacién a las compras de 2007,
este crecimiento es 6.3 puntos porcentuales
menor al crecimiento de 2007 (28.5%). El
comportamiento de las importaciones estuvo
explicado en primer lugar, por las compras
de combustibles, lubricantes y energia
eléctrica, las cuales registraron un monto de

Cuadro No. 9

Importacion de Combustibles, Lubricantes y Energia Eléctrica

(Miles de Barriles y Millones de Délares)

incremento de 49.7% con relacién al
2007 (19.9%); lo anterior fue

PRODUCTO

Variacion Relativa

rl p/ e
2006 2007 2008 ° —3007/06 2008/07

influenciado por mayores incrementos Gasolina

tanto en el volumen importado pero Valor 2503 3212 4487 283 397
incipal | . Barriles 29 34 4.2 19.0 219
principalmente ~en el precio Precio 8633 9053 10674 49 17.9
internacional de los derivados del .
petréleo. Valor 3773 4305 7162 4.1 66.4
Barriles 46 49 6.0 5.0 26
Asimismo, las importaciones de bienes rrecg - e’ '8 Y
. ° Bunker
de  capital aumentaron 10.2%
L Valor 3256 3910 5706 20.1 459
observando una desaceleracién con STl od 70 . A Y
respecto al crecimiento mostrado en A Y o Lo 620
2007 (42.1%); esta des'aceleraaon fue  5¢ros Productos
general tanto en bienes para la Valor 1347 1615 2172 19.9 345
agricultura, industria y transporte. Los Total 1,087.9 11,3042 1,952.8 19.9 49.7

productos que mas destacan son los T .o,

que se utilizan para el sector industria e, rminr, sesimado
al concentrar el 65.5% del total de este rubro, especialmente en magquinaria y sus partes y

9



accesorios, equipo de oficina y equipo para electricidad y telecomunicaciones.

Los bienes de consumo, observaron un crecimiento de 14.4% (34.6% en 2007); el menor ritmo de
crecimiento se evidencié tanto en los bienes de consumo no duraderos como semiduraderos. Entre
los principales productos importados destacan los tejidos, prendas de vestir y calzado, articulos de
uso personal, vehiculos y muebles y equipo para el hogar entre otros. Las importaciones de
materias primas y productos intermedios totalizaron US$2,422.4 millones siendo el principal rubro
de importaciones en 2008 al representar el 27.5% del total. Las materias primas importadas por el
sector de la industria alcanzaron un monto de US$2,092.6 millones, lo que muestra un aumento de
18.7% respecto al 2007, destacando productos como alimentos, bebidas, metalurgicos y madera.

En el 2008 las importaciones desde EUA alcanzaron US$3,560.6 millones, registrando un
crecimiento de 22.9%, menor frente al 42.8% reflejado en similar periodo del ano anterior. A pesar
de esta desaceleracion, dicho pais se mantiene como nuestro principal proveedor. Entre los
productos que mas se importan se encuentran: combustibles, harina, maiz, trigo, teléfonos celulares,
entre otros. Centroamérica, es el segundo proveedor en importancia, de donde se importaron
productos de cartén, panaderia, medicamentos, harina de maiz, papel higiénico, entre otros. En
tanto, las importaciones de Europa totalizaron US$688.4 millones registrando una tasa de
crecimiento de 27.3% inferior a la de 2007 (40.6%), siendo Alemania y Suecia los principales
proveedores, en maquinas y aparatos mecanicos, de comunicacion y radiotelefonia, entre otros.

2.1.4. Importaciones de Bienes de Transformacion

El valor de las importaciones FOB de Bienes de Transformacion ascendié US$2,189.9 millones en
2008, lo que represento un crecimiento de 3.7% respecto al 2007 (1.4%). Los principales productos
de importacion consisten en prendas de vestir, arneses, partes eléctricas y partes de vehiculos,
materias primas textiles, hilos y telas, entre otros productos.

2.1.5. Renta

La balanza de renta al 2008 cerrd con un déficit de US$350.4 millones (2.4% del PIB), menor en
US$49.5 millones respecto al observado en el mismo periodo del afo anterior (US$399.9 millones).
Este resultado se explica fundamentalmente por los egresos por concepto de renta de inversion
extranjera directa por US$410.9 millones los cuales fueron menores en 23.2% a lo registrado en
igual periodo de 2007 de US$534.9 millones. Es importante mencionar que las utilidades
reinvertidas netas se registran en la cuenta corriente como un egreso y su contrapartida es en la
cuenta financiera como un ingreso. Por otra parte, en la otra inversion se presentd un ingreso neto
de intereses por US$35.7 millones el cual disminuyé US$69.0 millones con respecto al 2007
(US$104.7 millones), producto de una reduccion de los intereses recibidos por el BCH por
inversiones mantenidas en el exterior, dada las bajas tasas pagadas en el mercado financiero
internacional.

2.1.6. Servicios

En 2008, la balanza de servicios mostré un déficit de US$304.8 millones, menor en US$43.8
millones al registrado en 2007; dicho déficit al cierre de 2008 representé 2.1% como porcentaje del
PIB, reflejando una disminucién de 0.7 puntos porcentuales respecto al del ano anterior. El déficit
reflejado en 2008, es producto de un saldo negativo en los servicios de transporte de US$669.7
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millones vinculado principalmente a los pagos al exterior de fletes por transporte maritimo tanto
de mercancias generales como de bienes de transformacién. Lo anterior fue compensado en parte
por un superavit en la cuenta de servicios de turismo por US$276.3 millones, mayor en US$100.6

millones a lo presentado en 2007.

2.1.7. Transferencias Corrientes

Grafico No.l10
Ingreso de divisas proveniente de exportaciones de mercancias
generales y remesas familiares

(En millones de US Délares)
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Fuente: BCH.

2.1.8. Cuenta de Capital

En el 2008 los ingresos netos por
transferencias corrientes alcanzaron un saldo
positivo de US$3,021.0 millones, creciendo
13.9% en el ano, mayor en 5.7 puntos
porcentuales con respecto al afo anterior.
Dentro de este total, los ingresos por
remesas familiares ascendieron a US$2,800.7
millones en 2008, lo que representa 92.7%
del total de transferencias. @ Como
proporcion del PIB, las remesas familiares
representaron 19.6% disminuyendo en 1.0
punto porcentual con respecto al 2007
(20.6%).

El resultado de la cuenta de capital en 2008 contabilizé un superavit de US$56.2 millones
disminuyendo en US$1,136.9 millones respecto al resultado de 2007, debido a que durante el 2007
se registraron como ingreso las transferencias por la condonacion de la deuda externa oficial como

contrapartida de la cuenta financiera.

2.1.9. Cuenta Financiera

Durante 2008, la cuenta financiera
presentd6 un superavit de US$1,632.1
millones mientras que en el 2007 fue de

Cuadro No. 10
Cuenta Financiera de Honduras
(En millones de US$)

US$1.5 millones. A diciembre de 2008 el

2006" 2007 ° 2008

superavit fue resultado del ingreso neto de “CUENTA FINANCIERA VIR 15 1,632
capitales de IED en Honduras por Inversion Directa ' 668.5 927.9 875.2
US$8752 miIIones disminuyendo US$527 Inversion directa en el exterior -0.6 -1.5 -1.8
mi”ones a IO registrado en 2007 (US$9279 In‘\{ersién directa en Honduras 669.1 929.3 877.0

. . Inversion de Cartera -20.9 -25.5 -13.9
millones). Dicho monto para el 2008 esta | .~ LS 5 7709
conformado por US$371.8 millones de - 84.4 59,1 2602
utilidades reinvertidas, US$288.6 millones Pasivos -1,203.7 8418 5107

por otro capital y US$216.6 millones por

r/ Revisado, p/ Preliminar, e/Estimado

acciones y participaciones de capital. Los principales destinos por actividad econémica fueron:
telecomunicaciones con un porcentaje de participacion de 44.0%, debido al ingreso en el pais de la
empresa de telefonia DIGICEL, con una inversion inicial de alrededor de US$200.0 millones;
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maquila con 22.8% e industria con 10.6%. Por pais de origen, los capitales de IED provinieron
principalmente de EUA.

Al cierre de 2008 se presentd un egreso neto de inversion de cartera por US$13.9 millones
mostrando una reduccion de US$1 1.6 millones con respecto a lo registrado en 2007, periodo en el
cual se reflejo un incremento de US$4.6 millones. Cabe mencionar, que el 75.5% del total de
inversion de cartera esta conformada por tenencia de titulos de deuda.

El financiamiento a través de la otra inversion presentd un saldo positivo de US$770.9 millones
contrario al déficit mostrado en el 2007 de US$900.9 millones. El superavit de 2008 se explica por
una desinversion en los activos por US$260.2 millones principalmente por parte del sector privado
no financiero por medio de retiro de depositos constituidos en el exterior y por cancelacion de
créditos comerciales otorgados a sectores no residentes. Por el lado de los pasivos se registro un
endeudamiento neto principalmente por el Gobierno General y el sector privado no financiero a
través de préstamos por US$443.2 millones y créditos comerciales por US$54.0 millones,
respectivamente.

2.2. Deuda Externa

Al finales de 2008, el saldo de la A diciembre de 2008, el saldo de la deuda externa
deuda externa total de total de Honduras® se incrementé en US$292.4
Honduras fue superior al saldo millones debido principalmente a desembolsos

. . recibidos de organismos multilaterales por US$363.3
registrado a finales del aiio millones, organismos bilaterales por US$216.9 millones
anterior, producto del aumento y de organismos comerciales US$194.5 millones
en los desembolsos por parte de contrarrestado por amortizaciones de US$485.3
los acreedores multilaterales, millones y un ajuste por fluctuaciones cambiarias y

bilaterales y comerciales. e e
! . . Deuda externa total de Honduras
otras transacciones de anos anteriores. Se (% del PIB)

recibi6 condonacion de saldos (capital € 70, es5 621 626 637 667
intereses) por parte de BANDES de
Venezuela por un monto de US$25.0
millones y US$11.0 millones por parte del
Commodity Credit Corporation de Estados *°
Unidos. Adicionalmente, se recibieron 3o
recursos de BANDES bajo el marco de la |
Alternativa Bolivariana para los Pueblos de
Nuestra América (ALBA) por US$30.0
millones.

60

50 -

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

De lo anterior, se deriva que el saldo de la Fuente:BCH.
deuda externa a diciembre de 2008 se situé en US$3,320.6 millones, representando 23.2% del PIB,
siendo |.2 puntos porcentuales inferior al 24.4% del PIB registrado en 2007.

 Comprende deuda del Sector publico (Gobierno Central, Municipalidades e instituciones publicas financieras y no financieras, BCH) y sector
privado financiero y no financiero.
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Por su parte, el servicio de deuda durante el 2008 fue de US$575.5 millones (US$1,681.2 millones
en 2007); de esto el sector pulblico amortizé US$92.0 millones, de los cuales efectivamente se
pagaron US$48.7 millones (52.9%), ya que el resto (US$43.3 millones) corresponde a
readecuaciones y condonaciones recibidas dentro de la iniciativa HIPC. Se registraron flujos netos
positivos del sector publico de US$369.0 millones por transacciones reales!® (desembolsos menos
pagos de capital) y US$324.2 millones por transferencia netas de recursos (flujos neto menos
costos financieros reales).

En lo relativo a la estructura del saldo de la deuda externa total por tipo de acreedor, 56.6%
corresponde a organismos multilaterales, 23.3% a bilaterales y 20.1% a comerciales; un 88.4%
(US$2,934.4 millones) correspondié a deuda de mediano y largo plazo -de la cual el 77.1%
(US$2,261 .4 millones) es adeudada por el sector publico- y un 11.6% (US$383.9 millones) a corto
plazo.

Cuadro No.l |

Deuda Externa de Honduras" por Tipo de Acreedor
(Saldos en millones de US$ )

Tipo de Acreedor/ 2006 2007 2008

Sector Deudor Piblico”  Privado Total Piblico”  Privado Total Piblico”  Privado Total
Multilaterales 2,311.7 406.1 2,717.8 1,311.6 439.0 1,750.6 1,455.9 424.0 1,879.9
Bilaterales 675.3 - 675.3 622.6 - 622.6 771.9 - 771.9
Comerciales” 429 441.9 484.8 92.0 563.0 655.0 98.0 570.8 668.8
Total 3,029.9 848.0 3,877.9 2,026.2 1,002.0 3,028.2 2,325.8 994.8 3,320.6

P'Preliminar, datos reales a dic /08 en el sector publico y a nov/08 el sector privado.
”Incluye deuda externa del sector publico, sector privado financiero y no financiero.
2Ilncluye sector publico y BCH.

¥Bancos y proveedores.

Grafico No.12
Sector Publico: Desembolsos de acreedores multilaterales en el 2008 LOS desembOISOS totales en el 2008

Millones de US$) ascendieron a US$774.7 millones, de éstos
US$419.2 millones fueron dirigidos al sector
publico (99.8% fueron desembolsos de
recursos frescos siendo el restante 0.2%
readecuacion). Por su parte, el sector
privado recibié desembolsos por US$355.5
millones, de los cuales US$330.5 millones
son del sector financiero y US$25.0
millones del sector no financiero.
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o0 oA scie oros De los US$419.2 millones desembolsados al

sector publico, US$191.9 millones se
Fuente: BCH. recibieron de organismos multilaterales de
financiamiento y el resto (US$227.3 millones) de acreedores bilaterales y comerciales de los cuales,
(US$124.1 millones) fueron desembolsados por Petroleos de Venezuela, S.A. (PDVSA) ver
recuadro No.I.

'® Transacciones reales incluye: divisa, pagos en moneda local y pagos externos.

9
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2.2.1. Deuda Externa Publica

Cuadro No. 12

El saldo de la deuda externa
bli , | 2008 Indicadores de Deuda Externa Publica
publica aumento en e ’ (Razones porcentuales)

como resultado de mayores 2006 2007 2008
desembolsos recibidos por

d | . Deuda Externa Publica/PIB 27.8% 16.3% 16.2%
parte ! € O‘S orgz%nlsmos Servicio Deuda Real/Exportaciones de Bienes y Servicios (Xbs) 2.7% 1.6% 1.6%
financieros internacionales, | oo de solvencia
que representaron en 2008 un Vo TR bR 207%  11.3%  122%
16.2% del PIB, similar a los VP/Xbs 40.0% 23.4% 27.1%
16.3% observados a finales VPiingresos Fiscales (Excluye donaciones) 123.6% 209% 68.7%
2007. VEl valor presente de la deuda del afio 2006 corresponden al publicado en el d del Punto de Culminacién de Honduras bajo el marco de la Iniciativa

HIPC Para los afios 2007 y 2008, cifras calculadas en Taller sobre Estrategia de Deuda y Nuevo Financiamiento realizado en conjunto con la Secretaria de

Finanzas en septiembre de 2008.

Bajo la sexta ronda de negociacion con el Club de Paris (CPVI), durante los ahos 2006 y 2007
Honduras como beneficiario de la iniciativa HIPC suscribié convenios por un monto de US$1,174.6
millones, de los cuales US$26.9 millones corresponden a diferimiento de pagos y los restantes
US$1,147.7 millones a condonacion principalmente de saldos, quedando pendientes de suscribir
acuerdo por un monto aproximado de US$9.8 millones con Francia (Natexis).

Cuadro No.13 Por otra parte, se suscribieron convenios de

Préstamos Nuevos Contratados en 2008 financiamiento  concesional  reembolsable

(Millones de US$) durante 2008 por un total de US$744.7

Destino econémico Montos Part. (%) millones (US$346.1 millones con acreedores

Transporte 747 369 multilaterales Y US$398.6 millones con

acreedores bilaterales), recursos que se

Energia 2423 325 destinaran  principalmente a  proyectos

Otros'' 2277 306 relacionados con los sectores transporte y
Total 744.7 100.0 energia.

1/ Incluye sector agricola , comercio, educacion, fiscal y salud.

RECUADRO No.I

Petrocaribe es una iniciativa del Presidente venezolano Hugo Chavez que se concreté el 29 de junio de 2005, a través
del Acuerdo de Cooperacion Energética suscrito por |4 paises de América. Durante la Il Cumbre de Petrocaribe se
adhirieron Haiti y Nicaragua. En enero de 2008, tuvo lugar la inclusion formal de Honduras (socio 17), tras la solicitud
del Presidente Manuel Zelaya y refrendado por el Congreso Nacional de Honduras, lo que produjo la firma de varios
acuerdos bilaterales entre los presidentes de Honduras y Venezuela, concretindose la entrada del pais a la iniciativa
energética regional Petrocaribe. Con el convenio de Petrocaribe suscrito entre ambos paises, Honduras adquirira una
deuda de largo plazo por US$345.0 millones; administrara la porcion financiada del suministro a través de un fideicomiso
que sera destinado en un (40%) a proyectos hidroeléctricos, (30%) a la renovacién de las lineas de transmision de la
Empresa Nacional de Energia Eléctrica y (30%) a proyectos agroindustriales y de vivienda.

El acuerdo permite a Honduras comprar petréleo venezolano, financiamiento a corto plazo que debera ser cancelado en
noventa dias y a largo plazo hasta por 25 anos, incluyendo 2 afios de gracia. El 4 de junio de 2008 llegé al pais el primer
embarque procedente de Venezuela y asi sucesivamente los siguientes meses, habiéndose desembolsado US$124.1
millones a diciembre de 2008.



2.3. Reservas Internacionales Netas!!

A diciembre de 2008, Ias
reservas internacionales
brutas cubrian 3.4 meses de

AN

Al del 31 de diciembre de 2008 las Reservas Internacionales
Netas (RIN) del BCH fueron US$2,460.0 millones, inferiores
en US$54.3 millones a las de diciembre de 2007. Esta

reduccion se debe en su mayor parte al incremento en la

importaciones.

brecha comercial y la desaceleracion en la entrada de divisas

por concepto de remesas familiares.

Grafico No. 13

Es de resaltar que las RIN del BCH a
diciembre de 2008 cubren 4.4 veces la deuda

Reservas Internacionales Netas del BCH
(En millones de US$)

total de corto plazo, compuesta por la deuda 300

externa del sector privado y por las
obligaciones del BCH con el sistema
financiero por concepto de encaje en moneda
extranjera, lo que muestra la liquidez que
tiene la economia para cubrir choques
externos. Asimismo, los Activos de Reservas
del BCH permiten cubrir un nivel de 3.4
meses de importacién.
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3. Sector Fiscal

3.1. Administracion Central

Cifras preliminares de la Secretaria de Finanzas (Sefin)
indican que la Administraciéon Central (AC) cerrd sus
operaciones a diciembre de 2008 con un déficit
equivalente al 2.3% del PIB lo que representa una mejoria
de 0.6 punto porcentual en la posicion financiera del
Estado si se compara con el déficit registrado en diciembre
de 2007 de 2.9% del PIB. El comportamiento anterior se
explica en gran parte por el incremento observado en los
ingresos totales de 16.4% (19.2% del PIB) que fue superior

La Administracion Central de
acuerdo a cifras preliminares
a diciembre de 2008, cerrara
con un déficit equivalente a
2.3% del PIB, inferior en 0.6
puntos porcentuales al que
se dio en el 2007.

al incremento observado en los gastos totales de 13.5% (21.6% del PIB).

I De acuerdo a las nuevas metodologias solamente se deben de tomar como RIN del pais, las RIN del BCH, y no las del Resto del Sistema Financiero, ya

que ante una crisis externa, las primeras son las que estan realmente disponibles.

@
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3.1.1. Ingresos

La recaudacion tributaria a diciembre de 2008, refleja un incremento de L3,860.7 millones en
relacion con diciembre 2007, lo que representd un crecimiento interanual de 10.1%, resultado
inferior en |1.6 puntos porcentuales al del ano anterior. Los rubros de impuestos que mas se
recaudaron fueron el impuesto sobre ventas con L2,289.3 millones (16.2%), el impuesto sobre la
renta con L881.9 millones (8.2%) y el aporte solidario temporal con L266.4 millones (25.7%). Por su
parte, la presion tributarial? se establecio en 15.6%, inferior al 16.3% registrado en diciembre de

2007.

Grafico No.l14
Cuenta Financiera de la Administraciéon Central

(Porcentaje del PIB)
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Ingresos (DEI).

3.1.2. Gastos

Durante el 2008, los gastos totales de la AC
alcanzaron un monto de L58,378.4 millones
(21.6% del PIB), resultado superior en
13.5% al registrado el ano anterior, cuando
los gastos crecieron 30.0%.

En 2008 se reflej6 un crecimiento en el
gasto corriente en 9.1%, el cual fue
influenciado principalmente por el aumento
en el pago de gastos de consumo (10.5%),
transferencias corrientes (5.6%) e intereses
netos (I 1.0%).

El menor dinamismo de los ingresos
tributarios registrado en 2008 fue resultado
del menor crecimiento en el impuesto sobre
la renta como resultado de la desaceleracion
de la actividad econdémica, reflejado en las
menores utilidades de las empresas. De igual
manera, se redujo la recaudacién en el
impuesto sobre el consumo y ventas,
explicado en parte por la disminucion en la
demanda interna de bienes de consumo. Se
continla con las politicas encaminadas a
mejorar la recaudacion fiscal a través de
mayores auditorias y una mayor presencia
fiscal por parte de la Direccion Ejecutiva de

Grafico No.l5
Gastos de la Administracion Central

(En millones de lempiras)
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12 Presion tributaria: es la relacién entre el ingreso tributario y el producto interno bruto.
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3.1.2.1. Gasto Corriente

A diciembre de 2008 el gasto corriente total ascendio a L45,939.1 millones, lo que significo un
incremento de L3,841.2 millones con respecto a 2007, producto del aumento en el pago de
remuneraciones por L3,021.1 millones que representan el 9.1% del PIB (similar al 9.2% de 2007). Lo
anterior al igual que anos anteriores, es influenciado en primer lugar por los acuerdos salariales
contraidos con los diversos gremios profesionales (maestros, médicos y enfermeras); seguidamente,
por las transferencias corrientes de las cuales correspondieron L5,782.6 millones al sector publico,
L5,385.4 millones al sector privado, LI,517.5 millones a proyectos y programas sociales y L245.6
millones al sector externo. Otros rubros que contribuyeron al incremento del gasto, fueron la
adquisicion de bienes y servicios que ascendid a L6,885.3 millones, y representa 2.5% del PIB (2.9%
en 2007); los fondos destinados principalmente al funcionamiento de las oficinas gubernamentales y
la adquisicion de medicamentos; finalmente, se destaca el pago de intereses netos por LI,611.8
millones que representan el 0.6% del PIB (similar al de 2007), de los cuales L830.8 millones
correspondieron a intereses externos y los restantes L781.0 millones a intereses externos.

3.1.2.2. Gasto de Capital y Concesion Neta de Préstamos

A fines de diciembre 2008, el total de los gastos de capital y de concesion neta de préstamos se
situé en L12,439.3 millones que representan 4.6% del PIB (4.0% en 2007), superior en L3,093.1
millones al registrado en 2007 (L9,346.2 millones); de lo anterior correspondieron L7,576.0
millones a transferencias de capital (39.9% a gobiernos locales, 36.7% a organismos
desconcentrados, 19.4% a empresas publicas no financieras, organismos descentralizados y sector
privado y el restante 4.0% a las empresas publicas financieras y ejecucion de diversos programas y
proyectos); L5,042.0 millones a inversion real (compra de activos preexistentes) y una concesion
neta de préstamos negativa en LI178.7 millones, lo que refleja una mayor recuperacion de los
créditos.

3.1.3. Financiamiento

El déficit de la AC al cierre de 2008, ascendio a L6,336.2 millones, por lo que requiri6 de
financiamiento externo neto por L7,090.4 millones, el cual fue superior en LI1,157.8 millones con
respecto al del ano anterior. Por su parte, el financiamiento interno de la AC fue negativo en L754.2
millones.

3.1.4. Deuda Interna

El saldo de la deuda interna de la AC!3 a diciembre 2008, registré L12,801.7 millones (4.7% del PIB),
mayor en L6,293.5 millones al saldo de diciembre de 2007.

13 Excluye los bonos emitidos para fortalecer el patrimonio del BCH asi: Bono de Consolidacion Patrimonial S-F por L5,422.0 millones, Bono Fortaleci-
miento Patrimonial 1997-2003 por L 3,277.6 millones. Bono Fortalecimiento Patrimonial 2004 clase A por L833.6 millones, Bono Fortalecimiento Patri-
monial 2004 clase B por L92.6 millones, Bono Fortalecimiento Patrimonial 2005 por L1,088.5 millones, Bono Fortalecimiento Patrimonial 2006 clase A
por L400.9 millones y Bono Fortalecimiento Patrimonial 2006 clase B por L100.2 millones.
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Es importante resaltar que el indicador de sostenibilidad de deuda interna (deuda interna/ingresos
corrientes) de la AC registra una razoén de 27.5%'4, lo que no representa riesgo alguno para las
finanzas publicas del pais. Durante el ano se colocaron bonos por un total de L6,619.8 millones, de
los cuales L6,618.0 millones corresponden a Bonos del Gobierno de Honduras 2008 y L1.8 millones
a Bonos Deuda Agraria; se registraron amortizaciones de deuda bonificada por L232.3 millones y
deuda no bonificada por L94.0 millones.

Cuadro No. 14 La distribucion de la

Deuda Inl;erna de la Admlnysﬁracmn Central tenencia del saldo de la
(baldos en millones de Iemplras a diciembre de cada ano)

deuda interna de la AC es la

Variaciones Absolutas

onodore 2006" 20077 2008" —on e s0sm007~  Siguiente: Sector Publico no
Banco Central de Honduras 808.7 7040 395 047 645 Financiero 54.6%, Sector
Sistema Financiero 2,491.5 1,473.9 3,523.5 -1,017.6 2,049.6 Financiero 27.5%’ Sector
ot o e B e ) e, Privado no - Financiero
Sector Privado no Financiero 1,104.2 1,154.6 1,656.1 50.4 501.5 12.9% y Banco Central de
Total 6,802.4  6,508.2 12,801.7 -294.2 6,293.5 Honduras 5.0%.

Fuente: Secretaria de Finanzas y BCH.
p/Preliminar.

3.2. Sector Publico Combinado!s

La Cuenta Financiera del Sector Piblico Combinado (SPC), proporcionada por la Secretaria de
Finanzas, muestra al cierre 2008 un déficit de 1.6% del PIB. El comportamiento anterior es producto
de un incremento significativo de los gastos totales.

Los ingresos de operacion totalizaron L34,435.7 millones, de los cuales L29,940.9 millones
correspondieron a la venta de bienes y servicios. En lo que respecta a los gastos corrientes, éstos
totalizaron L71,923.3 millones, de los cuales correspondieron L33,739.6 millones a remuneraciones
y L24,091.9 millones a la adquisicion de bienes y servicios.

La ENEE registré un déficit de L1,173.3 millones (0.4% del PIB), superior en L2,220.5 millones al
superavit registrado en diciembre de 2007 (L1,047.2 millones), comportamiento explicado
principalmente por las fuertes erogaciones en la compra de energia térmica debido al alto precio de
los combustibles.

A diciembre de 2008, los ingresos por venta de servicios ascendieron a L13,395.2 millones (4.9%
del PIB), superiores en L3,595.5 millones a los registrados a diciembre de 2007 (L9,799.7 millones).
Por su parte, el gasto corriente se situ6 en L14,743.4 millones (5.4% del PIB), superior en L3,740.3
millones al registrado a diciembre de 2007 (LI1,003.1 millones). Con el propésito de fortalecer las
finanzas de la ENEE, en el 2008 el Congreso Nacional aprobé la emision de L6,618.0 millones en
Bonos del Gobierno de Honduras 2008, de los cuales L4,000.0 millones estaban destinados a
capitalizar la empresa.

La situacion financiera de Hondutel muestra en 2008 ingresos por prestacion de servicios de
L2,986.2 millones, superior en L169.7 millones a lo registrado en 2007 (L2,816.5 millones) debido al

14 Segun los Hitos (limites previamente definidos) preliminares para la evaluacion de la sostenibilidad de la deuda interna para los paises HIPC (fuente del
Debt Relief International, DRI), el rango limite de endeudamiento se situa entre 92% y 167%.

15 Incluye Administracion Central, organismos desconcentrados, instituciones publicas, gobiernos locales, empresas publicas no financieras y el resultado
operativo del BCH.
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auge de la telefonia celular y del trafico de llamadas internacionales; como resultado de lo anterior,
la empresa muestra un superavit de L165.9 millones (0.1% del PIB), superior en L668.2 millones al
déficit registrado en 2007 (L502.3 millones).

El Instituto Nacional de Jubilaciones y Pensiones de los Empleados y Funcionarios del Poder
Ejecutivo (Injupemp), el Instituto Nacional de Prevision del Magisterio (Inprema) y el Instituto
Hondureno de Seguridad Social (IHSS) en conjunto, alcanzaron un resultado positivo de L3,601.3
millones (1.3% del PIB), superior en L915.5 millones al superavit registrado en 2007 (L2,685.8
millones).

Por su parte, el resultado operativo del BCH'¢ a fines de 2008 presenté un déficit de L713.5
millones (0.3% del PIB), lo que contrasta con el superavit registrado en 2007 por L41.0 millones.

4. MEDIDAS DE POLITICA ADOPTADAS POR EL BCH
o

4.1. Politica Monetaria y Crediticia

Tomando en consideracion el escenario de crisis economica mundial y previendo su impacto en la
economia hondurena y las principales variables economicas en el ambito nacional, el Directorio del
BCH ha adoptado una serie de medidas, las cuales han sido orientadas al cumplimiento del principal
objetivo de politica monetaria de esta Institucion: el procurar que la inflacion no se separe
considerablemente del rango revisado dentro del programa monetario, se regulé la cantidad de
liquidez en la economia en congruencia con las perspectivas de crecimiento de la produccion
nacional, utilizando la reduccion del encaje legal y lineas de crédito temporales para préstamos
hipotecarios.

Dentro del contexto econémico y juridico, la politica crediticia a cargo de la Autoridad Monetaria
se circunscribe a propiciar las condiciones para que el sistema de pagos funcione eficientemente,
concediendo créditos de ultima instancia a las instituciones del sistema financiero para que
resuelvan problemas temporales de liquidez y a la vez, se evite distorsiones que conlleven a un mal
funcionamiento del sistema financiero nacional.

4.1.1. Programa Monetario

El programa Monetario 2008 — 2009, fue aprobado En abril de 2008 el BCH present6

por el Directorio del BCH en abril de 2008, el Programa Monetario con
instrumento de orientacion y divulgacion de las Obj"-‘t"VO de otorgar una mayor
estrategias y medidas de politica que pretende certidumbre y confianza a los
implementar el BCH en un periodo de tiempo ggentes econédmicos.

definido, en este caso para el 2008-2009, y asi

16~. . A a2 . . . 5 o .
Difiere del informe de situacion financiera de Contaduria ya que incluye pagos en base caja por operaciones de mercado abierto.

9
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contribuir a la promocion de condiciones economicas que fomenten el ahorro, la inversion
productiva y la generacion de empleo, bajo una vision de mediano plazo.

El Programa Monetario presenté las perspectivas previstas para las principales variables economicas
para el bienio, las que se determinaron con base en la informacion disponible hasta la fecha.
Asimismo, en dicho Programa se especifican las medidas de politica que se adoptaron y adoptaran
por el Directorio del BCH a corto y mediano plazo, encaminadas a reducir los posibles efectos de
la actual crisis financiera mundial en la economia nacional, para lo cual se requiere mantener una
inflacion adecuada para preservar el crecimiento economico, mediante el estimulo de las
estructuras productivas, con el objetivo de generar mayor inversion, produccion vy
consecuentemente mayor empleo (Resolucion No.94-3/2008 del 27 de marzo de 2008).

Entre las principales variables econémicas que contempla el Programa Monetario 2008-2009
resaltan, el sostenimiento de la inflacion a una posicion de un digito, el crecimiento de la emision
monetaria en alrededor de 15.1% y un nivel adecuado de reservas internacionales que permitan
cubrir al menos tres meses de importaciones. Asimismo, en dicho Programa se establecio la
necesidad de un crecimiento normalizado del crédito al sector privado orientandolo principalmente
al crecimiento de las actividades productivas al tiempo de buscar desincentivar el consumo y
comercio importado.

4.1.2. Medidas de Politica Monetaria

Con el objeto de combatir los aumentos de precios derivados de los mayores precios
internacionales de los alimentos y combustibles, asi como, del fuerte consumo interno de bienes y
servicios, el BCH llevé su TPM de 7.50% a 9.00% en los primeros siete meses del 2008.

De igual manera, para contrarrestar los aumentos en los precios de los bienes y servicios
nacionales y del exterior, el BCH establecio las inversiones obligatorias en 9.0% durante 2008. Los
bancos pueden cumplir con dicha obligacion de la forma siguiente:

3.1. Hasta 5.0 puntos porcentuales con sus tenencias de Bonos del Gobierno de Honduras
correspondiente al ejercicio fiscal 2008 (Resolucion No.56-2/2008).

3.2. Hasta 2.0 puntos porcentuales con las operaciones nuevas de crédito en moneda nacional
destinadas a la produccion de granos basicos y actividades de otros sectores productivos
(agropecuario, preexportacion, maquila, construccion de vivienda y mediana y pequena
empresa (Resolucion No.469-11/2008).

Para incentivar el crecimiento de los sectores productivos del pais se implementé un encaje
diferenciado para la captacion de recursos en moneda nacional y extranjera. Esta serie de medidas
aplicadas al encaje durante el 2008, fueron creadas en funcion de mantener los niveles adecuados de
liquidez en el sistema financiero, por lo que las instituciones del sistema financiero que concentren
sus carteras de crédito en moneda nacional en actividades productivas en lugar de las de consumo y
comercio que originalmente era una proporcion igual o superior al 80%, pasaron a una proporcién
igual o superior al 60.0%, el porcentaje requerido de encaje legal se ubicé en 0.0%, las instituciones
financieras que no cumplen con el requisito anterior, su encaje legal continda en 12%. Al mismo
tiempo, se resolvid situar el encaje adicional en moneda extranjera en 9.0%, para aquellos bancos
que destinan sus carteras de crédito a actividades productivas reduciendo su proporcion de un 70%
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a una igual o superior al 60%, para las instituciones financieras que se cumplen con el requisito
anterior el encaje adicional es de 24%, en lo que respecta al encaje legal en moneda extranjera es
2% (Resolucion No.460-11/2008).

En diciembre, bajo un contexto de crisis en los mercados financieros internacionales, el BCH
reorientd la direccion de su politica monetaria con el fin de garantizar el acceso al crédito,
reduciendo la TPM a 7.75% (Resolucion No.495-12/2008).

Tasa de Interés de FPC-FPI En diciembre 2008,‘ tam!)ién e! BCH decidio estab.ltlacer

que la tasa de interés aplicable para la Facilidad

Anterior Nueva Permanente de Crédito (FPC) fuera equivalente a la Tasa

FPC TPM +20% TPM +025% de Politica Monetaria (TPM) mas cero punto veinticinco

P TPM-30%  TPM.-7.0% puntos p?rcentuales (TPM + 0.25 puntos.PorcentuaIes').

Esta medida, complementaria a la reduccién del encaje

legal, esta encaminada a mejorar las condiciones crediticias del sistema bancario nacional

(Resolucion No.496-12/2008). Asimismo, el BCH reviso la tasa de interés aplicable para la Facilidad

Permanente de Inversion (FPI), la cual sera equivalente a la TPM menos siete puntos porcentuales

(TPM - 7.0 puntos porcentuales). Con esta medida el BCH busca incentivar al sistema financiero

nacional a brindar mayor acceso de financiamiento a los sectores econémicos (Resolucion No.508-
12/2008).

4.1.3. Operaciones de Mercado Abierto

El afno 2008 se caracterizo por una gran volatilidad financiera internacional, por lo que el BCH
busco promover internamente la competencia entre los inversionistas, asi como modernizar los
procesos de negociacion de valores en las operaciones de mercado abierto.

Cuadro No. 15
Operaciones de Mercado Abierto
Saldos en millones de lempiras a diciembre de cada afio

Var. Absolutas

Titulos 2006 2007 2008 2007/2006 2008/2007
Bonos"’ 87.4 0.0 0.0 -87.4 0.0
LBCH MN 25,480.9 17,061.6 9,842.9 -8,419.3 -7,218.7
LBCH ME 32,0 0.0 644.3 -32.0 644.3
Total 25,600.3 17,061.6 10,487.2 -8,538.7 -6,574.4

"Bonos del Gobierno utilizados en sus operaciones de mercado abierto.

Es asi que con el objeto de lograr un mayor desarrollo de los mercados secundarios e
interbancario, el Directorio del BCH aprobé el Procedimiento para la Transferencia de Titularidad
en el Registro de Valores Representados por Anotacion en Cuenta (Resoluciéon No. 54-2/2008 del
|4 de febrero de 2008), lo que permitié desmaterializar el documento fisico, lo que se traduce en
reduccién de costos de transaccion, minimizacion de riesgos y agilidad de las transacciones.

Por su parte, ante las condiciones economicas prevalecientes durante el afo, se modifico la
periodicidad de las Subastas Publicas de Letras del BCH del tipo estructural para los valores en
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moneda nacional, que a partir de la subasta ejecutada el 27 de Mayo de 2008 se realiza con
periodicidad semanal (Resolucién No. 192-5/2008 del 22 de mayo de 2008). A su vez, a partir del
30 de abril de 2008, se implementd nuevamente la modalidad de Subastas Publicas de Letras del
BCH en Moneda Extranjera, con periodicidad semanal celebradas los dias miércoles, luego de
quedar suspendidas temporalmente desde el 23 de marzo de 2006.

A finales de diciembre de 2008, las
Operaciones de Mercado Abierto (OMA)
registran una reduccion de L6,574.3
millones, en comparacion con el saldo
observado a finales de 2007 (L17,061.6
millones), resaltando la absorcion bruta por
parte del instrumento en moneda
extranjera. Los factores que explican la
disminucion en los saldos de Letras del BCH
se deben principalmente a la disminucion de
liquidez, como resultado de los incrementos
progresivos en los requerimientos de
reservas obligatorias. A su vez, parte de los
recursos se redestinaron hacia otras
inversiones y actividades productivas.

Grifico No. 16

Estructura de la Tenencia de LBCH en moneda nacional
(Saldos en millones de lempiras a diciembre de cada afio)

30,000

M Organismos Descentralizados [ Sistema Financiero

25,000 1 Sector Privado 8 Compaiiias de Seguros
I M Gobierno Central
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e |
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Fuente: BCH.

Es importante mencionar que durante el 2008 el sistema financiero trasladé la cartera estructural a

recursos mas liquidos (LBCH a 7 dias plazo),

corto plazo.

Cuadro No. 16

Facilidades Permanentes de Inversion y de Crédito
(Saldos en millones de lempiras)

con el objeto de hacer frente a las necesidades de

A finales de 2008, el saldo de los valores
gubernamentales colocados a través de las
operaciones de mercado abierto del BCH se

FPI FPC Recompras  (jstribuyd entre sus distintos tenedores de la
Total 2006 141,567.2 6,182.5 56150 manera siguiente: sistema financiero 60.5%,
Total 2007 102,294.5 13,356.2 14511.5 organismos descentralizados 23.3%, sector
Enero 5,824.4 3988 4900 privado 8.8%, companias de seguros 6.1% y
Febrero 14,353.0 176.0 769 Gobierno Central |.3%.
Marzo 14,379.0 0.0 0.0
Abril 15.697.1 500.0 0o En relacion con el uso de las Facilidades de
Mayo 55167 85377 5557 Crédito e Inversion que el BCH brinda a los
- 8,450.0 4465.0 457 bancos del sistema, se aprecia un incremento
Julio 6,401.0 4391.0 5866 en términos nominales de 111.9% y 34.6%,
Agosto 42395 23420 7562 respectivamente. El aumento en el uso de las
Septiembre 5,108.0 1,120.5 4280 Facilidades de Crédito mostré incrementos
Octubre 10:416.0 1,847.0 6107 sustanciales a partir del mes de mayo, dos
Noviembre B2 i 8296 meses después de aplicadas las medidas de
Diciembre 35,109 14325 4330 politica de encaje diferenciado e incremento de
Total 2008 137,653.2 28,302.0 4,812.4

las inversiones obligatorias. Para finales del

2008 se observa un incremento en el uso de

Facilidades Permanentes de Inversion, lo que sugiere

que por este periodo nuevamente se incremento la disponibilidad de recursos en el sistema.
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Para el caso de las recompras, el total de recompras efectuadas por el BCH a bancos del sistema
ascendio a L4,812.4 millones, a una tasa promedio de 12.1%.

4.1.4. Inversiones Obligatorias y Encaje Legal

El Directorio del BCH considerd conveniente adecuar las medidas de politica monetaria a las
condiciones prevalecientes en el mercado financiero, con la finalidad de enfilar el ritmo de
expansion de los agregados monetarios y del crédito dentro de una senda de crecimiento
congruente con los niveles programados y por otra parte, evitar que en el ano 2009 la crisis
financiera de EUA perjudique la liquidez de las instituciones bancarias nacionales y asi poder
disminuir presiones inflacionarias adicionales a las ya observadas durante el 2008.

RECUADRO No.2
ALGUNAS MEDIDAS DE POLITICA MONETARIA ADOPTADAS POR

EL BANCO CENTRAL DE HONDURAS EN EL 2008

Durante 2008, el Directorio del BCH emiti6 una serie de resoluciones con fines de politica monetaria, que le
permitieran disminuir presiones inflacionarias adicionales e incidir en la liquidez de las instituciones financieras, descritas
a continuacion:

Inversiones Obligatorias

El Banco Central de Honduras, mediante Resolucion No.56-2/2008 del
14 de febrero de 2008, resolvié incrementar el requerimiento de
inversiones obligatorias exigible a las instituciones del sistema
financiero, aplicado sobre la captacion de recursos en moneda
nacional; desde el cuatro por ciento (4.0%) vigente a un nueve por

Cuadro No. 17
Aumento de las Inversiones Obligatorias MN
Primer Semestre de 2008

(En puntos porcentuales)

Catorcena del | de marzo de 2008 20 ciento (9.0%). El incremento de cinco puntos porcentuales se aplicd
Catorcena del 12 de abril de 2008 10 como se registra en el cuadro precedente. También, fueron elegibles
Catorcena del 10 de mayo de 2008 1.0

para el cumplimiento de este requerimiento los bonos del gobierno
Catorcena del 7 de junio de 2008 1.0 emitidos en el afio 2008, hasta por el equivalente a cinco (5) puntos
porcentuales de las inversiones obligatorias. Asimismo, por el equivalente de hasta dos (2) puntos porcentuales de las
inversiones obligatorias, las letras de cambio suscritas por la Empresa Nacional de Energia Eléctrica (ENEE) las cuales

Grafico No. 17 fueron elegibles hasta el 13 de mayo de 2008.
Inversiones Obligatorias en MN para 2008

(En porcentajes)

De igual forma, mediante Resoluciéon No.170-5/2008, del 8 de
100 mayo de 2008, el directorio del BCH autorizoé a las instituciones
90 del sistema bancario para que se computara hasta dos (2) puntos
porcentuales de las inversiones obligatorias, con las operaciones
nuevas de crédito en moneda nacional dirigido a granos basicos
(maiz, frijoles y arroz). Disposicion que fue derogada mediante
Resolucion No. 469-11/2008 del 27 de noviembre de 2008 para
ampliar la autorizacion a los bancos del sistema financiero nacional
40422 a computar hasta dos puntos porcentuales (2.0 puntos
30 porcentuales) de las inversiones obligatorias con las operaciones
nuevas de crédito en moneda nacional, dirigido a los sectores
productivos, preferentemente: agropecuario, Ppreexportacion,
maquila, construccion de vivienda y mediana y pequefna empresa;
o oo 20.ar08 200n08 - 20.D10.08 asimismo, continuaron siendo elegibles para este fin los bonos del
Gobierno de Honduras emitidos en el ejercicio fiscal 2008.
Por otra parte, el BCH considerando que ante la agudizacion de la
crisis de los mercados financieros por la que atraviesan las economias avanzadas, principalmente la estadounidense y
europea —principales socios comerciales de Honduras-, continué tomando acciones encaminadas a mantener la liquidez
del sistema financiero en niveles que permitan continuar facilitando la canalizacion del crédito hacia las actividades
productivas para asegurar un incremento sostenido en la economia hondurefa.

9.0 4

8.0 {

7.0 4

6.0

5.0 {

1.0 4

Fuente: BCH.
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Grifico No.18

Encaje Legal Diferenciado MN, (caja + BCH) para 2008.
(En porcentajes)

Encaje Legal

160 Moneda Nacional
140
0 En este sentido el Cuadro No. 18
directorio del BCH Encaje Legal Diferenciado Moneda Nacional en 2008
] mediante Resolucién (En porcentajes)
801 No.55-2/2008 del 14 de Catorcenadel I de marzo de 2008 10.0%
60 1 febrero de 2008‘ resolvio  Catorcenadel | 2 de abril de 2008 9.0%
40 4 === Requerido Cartera < 60% modificar los humerales 1 Catorcena del 10 de mayo de 2008 8.0%
20 4 —Requerido Cartera 2 60% y 2 literal b) de la Catorcena del 7 de junio de 2008 7.0%
00 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ Resolucién No. 255- Catorcena del || de octubre de 2008 5.0%

Catorcena del 6 de diciembre de 2008 0.0%

$ & F & & 8/2002 del 9 de agosto de

NGO AP R U VSR SRR X L .
SO RO 2002, en el sentido de establecer un encaje diferenciado para aquellas
Inicio de la catorcena instituciones del sistema financiero nacional, que de acuerdo con los
Fuente: BCH. registros mensuales de la Comision Nacional de Bancos y Seguros

(CNBS), concentren sus carteras de crédito en moneda nacional en actividades productivas en lugar de las de consumo y
comercio en una proporcion igual o superior al 80.0%.

Por la profundizacion de la crisis en septiembre de 2008, mediante Resolucion No.460-11/2008 del 20 de noviembre de
2008, se resolvioé que aquellas instituciones del sistema financiero nacional, que de acuerdo con los registros mensuales
de la CNBS, concentren su cartera de crédito en moneda nacional en actividades productivas en lugar de las de consumo
y comercio en una proporcion igual o superior al 60.0%, se les aplicara un requerimiento de encaje legal en moneda
nacional de cero por ciento (0.0%) a partir de la catorcena que comenzo el 6 de diciembre de 2008.

Es importante mencionar, que para aquellas instituciones financieras que no cumplan con el requerimiento establecido en
las resoluciones antes mencionadas, el encaje legal en moneda nacional aplicable sigue siendo de 12.0%.

Moneda Extranjera
De igual forma, el BCH considerando la desaceleracion del contexto econdémico internacional, para incentivar el
crecimiento de los sectores productivos del pais, mediante Resolucion No.55-2/2008 del 14 de febrero de 2008, resolvio

Cuadro No. 19 que para aquellas instituciones del sistema financiero nacional, que de
Encaje Legal Diferenciado Moneda Extranjera en 2008 acuerdo con los ol
(En porcentajes) registros mensuales de ., ge Encaje Diferenciado en ME para 2008,

Catorcena del | de marzo de 2008 22.0% la CNBS' concentren  (Enporcencies)

Catorcena del 10 de mayo de 2008 20.0% su cartera de crédito 0

Catorcena del 5 de julio de 2008 18.0% en moneda extranjera  *°

Catorcena del I3 de septiembre de 2008 16.0% en actividades ]

Catorcena del 8 de noviembre de 2008 14.0% productivas en lugar de 201

Catorcena del 6 de diciembre de 2008 9.0% las de consumo 'y 0oy

comercio en una 280+
proporcién igual o superior al 70.0%, se les aplicara un requerimiento de 260
encaje adicional tal como se muestra en el cuadro No.19, hasta alcanzar 2,/ ~Requerido Cartera < 60%
un 14.0% en la catorcena que inici6 el 8 de de noviembre de 2008. ] T Reauerdo Canera60%
Posteriormente, el 27 de noviembre, el BCH mediante Resolucion

2008
6/2008

107/2008

No.469-11/2008, resolvié disminuir la proporcion de la cartera de
crédito en moneda extranjera en actividades productivas encaminadas a

04/01/2008
01/0212008
2010212008
2810312008
2510412008

510812008
12109/2008
10110/2008
07/11/2008.
051212008

Ini§o de%a caforceria

apoyar los sectores productivos en lugar de consumo y comercio de T sch.

70% a 60% y de esta forma reducir, también, el encaje diferenciado que a esta fecha se mantenia en 14.0% a un 9.0%, a
partir de la catorcena que comenzaria el 6 de diciembre de 2008. Las instituciones financieras que no cumplen con el
requerimiento anterior continian con un encaje adicional del 24%. En lo que respecta al encaje legal en moneda
extranjera, se mantiene en 12%.
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4.2. Politica Cambiaria

Al finalizar el 2008 el tipo de cambio fue 18.8951 por US$1.00, con una depreciacion de 0.0%, igual
al resultado alcanzado a finales del afo 2007, lo que ayudoé a que la inflacion no se incrementara tan
drasticamente como en otras economias.

Se continudé utilizando el Sistema de Adjudicacion Publica de Divisas (SAPDI), como mecanismo
eficiente para la asignacion de divisas, incorporandole la revision a la normativa del Reglamento para
la Negociacion Publica de Divisas en el mes de mayo, en el sentido de limitar dentro de la banda del
+ 7.0% sobre el precio base, el grado de deslizamiento del precio de las ofertas a la solicitud de
compra de divisas, mismo que no sera mayor del 0.075% del promedio del tipo de cambio de
referencia resultante de las subastas verificadas en los siete (7) dias habiles previos.

4.2.1. Operaciones en Divisas

ﬁ;ﬂt‘;‘zs":‘:ﬂvis% del BCH A diciembre de 2008 los ingresos de divisas
(En millones de US$) del BCH totalizaron US$9,143.3 millones,
10,000 superiores en 25.8% (US$1,874.6 millones)

8,000 [ | a los registrados al finalizar diciembre de

6,000 > u 2007. Dichos ingresos incluyeron compras

4000 de divisas por US$7,623.2 millones, las

2,000 i I cuales fueron mayores en US$1,096.0

0 millones a las reportadas en diciembre de

2006 2007 2008 2007, desembolsos por US$264.1 millones,

B Intereses 4.1 1389 66.5 (de los cuales US$95.6 millones de
H Otros 2204 4332 1,189.4 Petrocaribe y US$96.5 millones del BID, asi
11 Desembolsos 1403 1694 264.1 como US$46.3 millones del BM) y otros
M Compras* 57541 65272 76232 ingresos por US$1,187.6 millones; de éstos
Toul 6.2289 7.2687 21432 altimos US$703.6 millones corresponden a

FTncluye compras para inversiones en LBCH en moneda extranjera

depésitos para encaje M/E, y US$166.4
millones a depositos de la TGR, monto que ¢ . \oa
incluye US$30.0 millones otorgados por Egresos de Divisas del BCH

En mill de US$)
BANDES de Venezuela para Banadesa. {En milones de

10,000

El egreso de divisas, ascendio a US$9,182.4 8000

millones, monto superior en 24.4% 6,000

(US$1,799.6 millones) al registrado en 4000

diciembre de 2007. Del total de egresos, el 2,000

81.3% se destind a ventas de divisas para 0
satisfacer la demanda para importacién de 0 7 o
. — o, g M Ventas para Combustibles* 1,083.7 1,046.6 1,624.8
bienes y servicios y 17.7% para combgsjubles, o oo e roas
el 1.0% restante a pagos del servicio de .c..iopeus excerm 1517 1066 940
deuda externa del sector oficial. B Venas 46101 52633 6509,
Total 5,963.4 7,3827 9,182.4

Del 2 de enero al 31 de diciembre de 2008, *Tclye ventas directas y en subasta:
las ventas de divisas realizadas por el BCH a los agentes cambiarios fueron de US$6,509.1 millones,

@
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superior en 12.6% a lo vendido en igual periodo de 2007 (US$5,779.9 millones). Las ventas
destinadas a la compra de derivados de combustibles, a diciembre de 2008 suman US$1,610.7
millones, mayores en US$533.7 millones (49.6%), que las de igual periodo de 2007.

5. Otros Indicadores Monetarios y Financieros

5.1. Evoluciéon de los Agregados Monetarios y de Crédito

A diciembre de 2008, el dinero en sentido amplio
(DSA) registr6 un crecimiento de 4.9% con
respecto a diciembre del ano anterior, inferior en
1.8 puntos porcentuales al crecimiento
interanual de diciembre de 2007 que fue de
16.7%.

La brecha entre el crecimiento del
crédito y los depésitos se estrecho a
finales de 2008, mediante Ia
normalizacién del comportamiento
del crédito al sector privado.

La reduccion del crecimiento interanual del DSA a diciembre de 2008, se debe principalmente a
menores depositos transferibles en moneda extranjera que llegaron a 4.3%, (incremento de 28.7%
el afo anterior), asi como por un menor crecimiento en los depositos transferibles en moneda

nacional de 3.3% (17.9% en diciembre de 2007).

El crecimiento del crédito al sector privado fue de 11.5%, inferior en 20.9 puntos porcentuales al de
diciembre de 2007 (32.4%); este comportamiento fue influenciado principalmente por los menores
crecimientos en el crédito otorgado al sector de Hogares e ISFLH en moneda nacional de 14.9%
(36.8% a diciembre de 2007) y a las empresas del sector privado en moneda extranjera de 8.3%

(28.6% a diciembre de 2007).

Grafico No. 22

Crédito y Depésitos al Sector Privado del Sistema Financiero

(Tasas de crecimiento interanuales)

40.0

35.0 A mm===Depositos ~ ==Crédito
28.1

30.0 -

25.0 -

20.0 -

15.0 4

10.0 4

5.0 4

L LB B s e s s s s
Dic.04 Dic.05 Dic.06

T T T
Dic.07 Dic-08

Fuente: BCH
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Cuadro No. 20
Indicadores Monetarios y Crediticios
(Variacién porcentual a diciembre de cada afio)

Conceptos 2006 2007 2008
Dinero en Sentido Amplio (DSA) 21.7 16.7 4.9
Billetes y Monedas 17.3 14.0 -0.4
Depésitos Transferibles 224 202 1.6
M/N 292 17.9 33
M/E 25 28.7 -43
Otros Dépositos 233 19.8 7.0
M/N 258 228 4.6
M/E 18.0 132 12.9
Valores Distintos de Acciones 6.4 -36.8 -15.5
M/IN 9.8 -36.4 -34.8
M/E -82.4 -100.0 0.0
Crédito Interno 28.8 41.9 9.2
Gobierno Central, (Neto) 159.9 3.7 -28.4
Sociedades Pdblicas no Financieras 435 326 -62.1
Gobiernos Locales 139.9 20.7 124
Crédito al Sector Privado 28.1 32.4 1.5
Sociedades no Financieras 208 286 83
Hogares e ISFLSH 377 36.8 149
Otras Partidas (Neto) 15.0 22.6 22.0
Emision Monetaria 223 20.4 0.6

Fuente: Banco Central de Honduras
Nota: Para fines comparativos, los activos y pasivos en moneda extranjera se han cuantificado al tipo de

cambio de L18.8951 por US$1.00 correspondiente al final de diciembre de 2008.

Flujo acumulado de los préstamos nuevos del sistema financiero al sector privado
(Contribucién por Sectores a Diciembre)

Industria  9.9% Agropecuario 3.8% Prop. Raiz  12.4%
=y L s - = =

—

Servicio 9.9% Consumo 41.2% Comercio 22.8%

|

Los préstamos nuevos del sistema financiero al sector privado a diciembre de 2008, ascendieron a
L146,830.4 millones, lo que representd un incremento interanual de 25.1% a lo observado en 2007;
siendo el consumo, comercio y propiedad raiz los sectores hacia donde se destinaron la mayor
parte de dichos préstamos.
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Al 31de diciembre de 2008, el saldo del crédito en moneda extranjera otorgado por las oficinas de
representacion de bancos extranjeros ascendio a L455.9 millones (US$24.1 millones).

5.2. Tasas de Interés

5.2.1. Tasa de Politica Monetaria

Durante 2008, el Directorio
del BCH continué utilizando
activamente la TPM con el
objetivo de sehalizar Ia
tendencia esperada en el
precio y la cantidad del dinero

El Directorio del BCH, modifico la TPM llevandola de
7.5% que estaba a comienzos del 2008, a 9.0% en julio del
mismo ano. Estos movimientos se realizaron con el
proposito de contrarrestar la aceleracion del ritmo
inflacionario suscitado en dicho periodo. No obstante,
entre septiembre y noviembre se observé una reversion
significativa de la inflacion al tiempo que se agudizo la
crisis  financiera internacional que ha generado

restricciones de liquidez en las economias mundiales, por lo que el BCH con base en el anilisis de
las condiciones macroecondmicas, decidié disminuir la TPM hasta situarla en 7.75% en diciembre de

2008.

Grifico No.23
Tasa de Politica Monetaria e Inflacion interanual
En porcentajes)

La TPM es usada por el BCH para
proporcionar una guia a los distintos

16.0

—TPM e===|nflacién Total

14.0

12.0

10.0

8.0

6.0

4.0

2.0 A

0.0

agentes economicos sobre su intencion de
permitir aumentos o reducciones en la
cantidad de dinero que circula en la
economia. Con su aumento, el BCH indica
al mercado su interés de reducir la cantidad
de dinero en circulacion en la economia,
mientras que una reduccion busca poder
suministrar a la economia nacional la
liquidez necesaria para incentivar el crédito

Dic-06 Mar-07 Jun-07 Sep-07 Dic-07

Mar-08 Jun-08 Sep-08

: y la inversion.
Dic-08

Fuente: BCH.

Cuadro No. 21
Tasa de Politica Monetaria del BCH en el 2008
Fecha Porcentaje Aumento " | Disminucién "
Febrero, 12 7.75 0.25 0.00
Mayo, 27 8.00 0.25 0.00
Junio, 17 8.50 0.50 0.00
Julio, 1 9.00 0.50 0.00
Diciembre, 2 8.75 0.00 0.25
Diciembre, 16 7.75 0.00 1.00

I/ Puntos Porcentuales.
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.2.2. Tasas de Interés de las Letras del BCH

Grifico No.24 H A
Tasa de Politica Monetaria y Tasa promedio ponderada En 2008’ Ias tasas de interes de Ias LBCH
{En porcentajes) en MN siguieron el comportamiento de la
120 TPM, aumentando desde el inicio del ano
TP === Tasa promedio ponderads LBCH en min como respuesta de las medidas de politica
1007 monetaria tomadas para contrarrestar el
aumento de la inflacion en el primer
801 semestre de este afo. Sin embargo, en el

mes de diciembre de 2008, no hubo oferta
de letras del BCH debido a que se traté de
reducir el impacto ocasionado por la crisis
financiera internacional.

6.0 q

4.0 4

2.0 4

L e L
Dic-06  Mar-07  Jun-07 Sep-07 Dic-07  Mar-08  Jun-08 Sep-08 Dic-08

Fuente: BCH.

5.2.3. Tasas de Interés del Mercado Interbancario

En el 2008, se dio un aumento en el promedio

mensual de la tasa de interés del mercado GréficoNo.25 .
Tasas de Interés Interbancaria

interbancario, al pasar de 7.6% en diciembre de .(Enporcentajes)

2007 a 9.6% en diciembre de 2008, debido a que los 12
primeros once meses del 2008 se traté de
incrementar las necesidades de liquidez del sistema
bancario y en el mes de diciembre bajo por las o
medidas que adopto el BCH.

3
Dic-04  Jun-05 Dic-05 Jun-06 Dic-06 Jun-07 Dic-07 Jun-08 Dic-08

Fuente: BCH

5.2.4. Tasas de Interés Activas y Pasivas sobre Operaciones Nuevas del Sistema
Financiero

A diciembre de 2008, los promedios de las tasas de interés nominales sobre nuevos préstamos y
depositos a plazo en moneda nacional del sistema bancario, se situaron en 185% y 13.1%,
respectivamente, lo que representd un incremento de 5.4 puntos porcentuales en la tasa activa y
de 4.9 puntos porcentuales en la tasa pasiva, en comparacion con los registrados a finales del ano
previo. Como resultado de lo anterior, el margen de intermediacion financiera promedio para 2008

9
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fue de 5.5 puntos porcentuales, similar al obtenido en el ano inmediato anterior (5.4 puntos

porcentuales).

Grifico No. 26

Tasas de interés sobre operaciones nuevas del Sistema Bancario
en moneda nacional

(En porcentajes)

22

=== Activa M/N ====Pasiva M/N

2
Dic-04  Jun-05 Dic-05 Jun-06 Dic-06 Jun-07 Dic-07 Jun-08 Dic-08

Fuente: BCH

Los promedios ponderados de las tasas de interés nominales sobre operaciones nuevas en moneda
extranjera del sistema bancario a diciembre de 2008, fueron de |1.0% para préstamos y de 5.0%
para depositos a plazo, lo que significé un incremento de 2.4 y 0.8 puntos porcentuales para la tasa
de interés activa y pasiva, en su orden, con relacion a diciembre 2007. El margen de intermediacion
en las operaciones en moneda extranjera a diciembre de 2008, fue de 6.0 puntos porcentuales,

superior al registrado a finales del aio anterior (4.4 puntos porcentuales).

Grifico No. 27
Tasas de interés sobre operaciones nuevas del Sistema Bancario

en moneda extranjera
(En porcentajes)

12

=== Activa M/E =====Pasiva M/E

0
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Fuente: BCH
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A. GESTION FINANCIERA
__________________________________________________________________________|

I. Operaciones Activas

Al 31 de diciembre de 2008 y de acuerdo al estado de situacion financiera del BCH, los activos
totales aumentaron en L160.3 millones respecto a diciembre de 2007, principalmente en el rubro de
crédito e inversiones en donde su incremento fue de L1,241.1 millones, debido principalmente a
cuentas por cobrar al Gobierno Central; aumento contrarestado con la disminucion de L919.3
millones en los Activos Internacionales, esencialmente por la variacién en depositos en bancos del
exterior debido al incremento en la venta de divisas a través del Sistema de Adjudicacion Publica de
Divisas, (SAPDI). Las divisas vendidas fueron destinadas en su mayoria para la importacién de
combustibles y la atencién de los sectores de comercio, manufactura y financiero.

Adicionalmente, se observo una reduccion en las inversiones por encaje en moneda extranjera; asi
como un decremento por L192.5 millones en otros activos internos originada en la disminucion de la
compra de divisas al Sistema Financiero.

2. Operaciones Pasivas y Capital

Los pasivos totales del BCH, aumentaron en L49.6 millones, es decir 0.1% respecto a diciembre 2007,
siendo los incrementos mas relevantes los reflejados en depédsitos por L2,196.4 millones,
correspondiendo L2,149.3 millones al sector publico, L90.5 millones al sector financiero y una
disminucién de L43.4 millones en otros depositos; ademas, se incremento la Emision Monetaria por
L105.9 millones y en los Pasivos Internacionales de corto plazo por L66.3 millones, los que, por el
lado de la obligacion con el FMI disminuyeron en L32.0 millones por las variaciones cambiarias del
Lempira con respecto a los Derechos Especiales de Giro (DEG); mientras que en el caso de las Otras
Obligaciones muestran un incremento por L98.3 millones en las cuentas del BID y BCIE.

Los aumentos de los pasivos descritos anteriormente, fueron compensados con las disminuciones en
Titulos y Valores del BCH por L1,886.4 millones; el Endeudamiento Externo por L211.6 millones,
debido a ajustes en los saldos de las obligaciones con el Fondo Monetario Internacional, adicionales a
las disminuciones en Otros Pasivos Internos y en la Asignacion de Derechos Especiales de Giro por
L207.3 y L13.8 millones, respectivamente.

Como resultado de las Operaciones Activas y Pasivas, el Capital y Reservas presenta una variacion
positiva de LI110.7 millones respecto a diciembre de 2007, principalmente por los aumentos
registrados en: Reserva para Imprevistos Contractuales por L98.0 millones, Reevaluacion del Oro
Acunado por LI7.1 millones y Reserva para amortizacion de Inversiones por LI.| millones.

3. Auditoria Externa a los Estados Financieros

En 2008, se auditaron los Estados Financieros del BCH al 3| de diciembre de 2007, donde se midi6 la
racionalidad de las cifras de los mismos, cuya opinion emitida por la firma auditora KPMG, confirma
que los reportes financieros presentados son adecuados en todos los aspectos.



60

4. Deuda Externa

Grafico No.28
Movimiento de la Deuda Externa del BCH

(En millones de US Délares)

A finales de diciembre de 2008 la deuda externa
de mediano y largo plazo del BCH ascendio a

US$164.0 millones, saldo inferior en US$8.5

. - \
millones al de diciembre de 2007, producto 1326
. . . 2008
principalmente del pago de capital y Ila 314
diferencia como resultado del efecto cambiario
de la deuda en DEG con el FMI. 1404
2007 _32I
148.1
2006 [F
306
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Fuente: BCH.

RECUADRO No.3

Estrategia para la Emision de Letras en Moneda Nacional del BCH por Tramos

Durante el afio 2008 y como parte de las medidas de Politica Monetaria, el BCH autorizé que las Letras en Moneda
Nacional y las denominadas en Moneda Extranjera, emitidas con el proposito de manejar la liquidez estructural de las
instituciones del sistema financiero nacional, sean colocadas mediante el mecanismo de emision por tramos, a los plazos
al vencimiento de: 98, 182, 273 y 364 dias.

Al asumir la emision de sus letras por tramos, el BCH completé los estindares regionales establecidos para la
organizacion del mercado primario dentro del programa de armonizacion de los mercados de deuda publica interna de
Centroamérica, Panama y Republica Dominicana, que coordina la Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario
Centroamericano.

El principal objetivo de la emision por tramos es desarrollar el mercado secundario y obtener eficientemente el “precio
de mercado” de los valores gubernamentales; por otra parte, tanto el emisor como el inversionista tienen como objetivo
la liquidez de sus inversiones, lo que también se logra con el desarrollo del mercado secundario Sin embargo, el desarrollo
de este mercado secundario sélo es posible si existe suficiente masa de titulos idénticos en circulacion susceptibles de ser
negociados, es decir que permita alcanzar la caracteristica de fungibilidad de los valores. Al realizar este proposito, se
contara con suficiente liquidez para cumplir con los objetivos y metas requeridos dentro del Programa Monetario.

5. Emision y Desmonetizacion de Especies Monetarias

De acuerdo a la Ley Monetaria, el BCH es el Unico emisor de
monedas Y billetes de curso legal en el territorio nacional, lo cual le
permite cumplir con el objetivo de propiciar el normal
funcionamiento de los sistemas de pago.

A diciembre de 2008, la emision monetaria se situ6 en L16,468.4 millones, observandose un aumento
de L106.5 millones con relacion al saldo registrado en diciembre del 2007. El movimiento del afio
estuvo conformado por emisiones de nuevas especies monetarias por un monto de L7,406.1 millones
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(billetes L7,394.3 millones y monedas LI 1.8 millones), desmonetizacion de especies por L5,707.8
millones y una reduccion en el saldo de caja del BCH de L1,591.8 millones.

Cuadro No. 22
Emisiones de nuevas especies monetarias en billetes
(En millones de lempiras y variaciones en porcentajes)

Variaciones Relativas

Denominacion 2006 2007 2008 2007/2006 2008/2007

| 28 32 55 14.3 719

2 12 16 28 333 75.0

5 68 76 66 1.8 -12.8

10 87 93 155 6.9 66.7

20 370 328 385 -11.4 17.4

50 180 220 550 222 150.0

100 2,250 1,200 905 -46.7 -24.6

500 3,050 3,200 5,250 49 64.1

TOTAL 6,045 5,165 7,394 -14.6 43.2
Fuente: BCH

B RELACIONES CON EL GOBIERNO CENTRAL Y OTRAS INSTITUCIONES DEL
ESTADO

I. Agente Fiscal

El BCH, como agente fiscal del gobierno!?, )

entre enero Y diCiembre de 2008’ regiStré :;::z:::?;; Tributarias del Gobierno Central
recaudaciones totales que ascendieron a (Enmilones de lempiras)
L42,915.7 millones, habiéndose recaudado  so000 4
L38,030.0 millones (88.6%) en el resto del 45000 mrsz  mscH
sistema bancario nacional y L4,885.7 millones  40.000

(11.4%) directamente en las oficinas del BCH. 35001
30,000 ~

25,000

Se continué con la administracion de las
especies fiscales'® del Gobierno Central,
manejando un inventario inicial valorado en
L2,904.1 millones y uno final de L2,916.3
millones, incremento que obedecid a la 01
emision y compra de nuevas especies por 2006 2007 2008
LI1.6 millones y devoluciones por L0.6 —

millones; ademas de lo anterior, se registro RSB:Bancosy Asociaciones de Ahorroy Préstamo.

un egreso de especies fiscales y judiciales por un monto de L24.2 millones.

20,000
15,000
10,000

17 Segin la Ley del BCH en el Articulo 55 una de las funciones de esta Institucion es la de ser agente fiscal del Estado, por lo que centraliza las

recaudaciones tributarias del Gobierno Central.

18 Especies fiscales incluye: libretas para pasaportes, papel sellado, timbres de contratacion, timbres consulares, timbres para esencias y licores importados,
timbres de visa de salida aérea y libretas de identificacion de marinos e impresos.
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2. Labores de Asesoria

2.1 Comité de Servicios Financieros de la Comision Nacional de la Micro, Pequeiia y
Mediana Empresa

En el 2008, el BCH continu6, como parte de su funciéon de consejero economico-financiero del
Estado, participando en el Comité de Servicios Financieros de la Comision Nacional de la Micro,
Pequena y Mediana Empresa (Conamipyme). El referido Comité en cumplimiento con su Plan de
Labores de 2008, realizd dentro de sus principales acciones las siguientes: a) Se envié al Soberano
Congreso Nacional de la Republica, para su discusion y aprobacion final, el Anteproyecto de Ley de la
Sociedad de Garantias Reciprocas, b) En cuanto al Censo Mipymes, las autoridades de la Secretaria de
Industria y Comercio cuentan con el apoyo financiero de la comunidad internacional, para la
actualizacion del Directorio de Establecimientos Comerciales (incluidas las Mipymes), el cual se hara
con informacion de instituciones como Infop, IHSS, DEl y las alcaldias municipales, c) La Ley de
Fomento de la Competitividad de la Micro, Pequena y Mediana Empresa (MIPYME), se aprobé en el
Soberano Congreso Nacional de la Republica, en el mes de septiembre de 2008, la cual asegura el
apoyo a las Mipymes y el acceso a determinados fondos provenientes de paises cooperantes, siendo
su finalidad apoyar y fomentar el desarrollo de la competitividad y productividad de dicho sector; la
Secretaria de Industria y Comercio sera la autoridad competente para la correcta aplicacion de tal
normativa, y d) Otro proyecto importante que se trabajo es el de las Sociedad de Bienes de
Garantias, el cual se ha presentado a los diferentes socios potenciales, siendo uno de ellos el sistema
bancario, ello con el propésito de configurar la plataforma accionaria y dar vida a la nueva sociedad
que apoyaria la gestion del sector de las Mipymes.

2.2 Tratados de Libre Comercio

Como integrante de la Comision Nacional de Comercio Exterior y cumpliendo con su funcién de
asesoramiento en materia de politicas comerciales a la Presidencia de la Republica, el BCH continuo
participando conjuntamente con la Secretaria de Industria y Comercio (SIC), en las negociaciones del
Acuerdo de Asociacion entre Centroamérica y la Union Europea. Asimismo, se participé en la
propuesta del Acuerdo Bilateral de Inversiones entre el Gobierno de la Republica de Honduras y el
Gobierno del Reino Hashemita de Jordania.

2.2.1. Acuerdo de Asociacion entre Centroamérica y la Union Europea

Durante el ano 2008, el BCH tuvo una activa participacion en las diferentes Rondas de Coordinacion
a nivel centroamericano como también en las Rondas de Negociacion con la Union Europea. Es asi,
que se participé6 como asesor de la Secretaria de Industria y Comercio (SIC) en materia de Servicios
Financieros, en seis Rondas de Coordinacion en las que se consensuaron las propuestas de
Centroamérica ante la Union Europea en relacion a los Textos del Capitulo de Establecimiento,
Comercio de Servicios y Comercio Electronico y el Titulo de Pagos corrientes y Movimientos de
capital, lograndose importantes avances en la elaboracion de dichas propuestas.

J
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A continuacién se resumen en el siguiente cuadro, los principales resultados de las Rondas de
Negociacion en las cuales el BCH brindo asesoria en servicios financieros.

Cuadro No. 23
Principales Resultados en materia de Servicios en las Rondas de Negociacion

Ronda Lugar Fechas Principales Resultados
San Salvador, -Discusion de Texto "side by side” del Titulo de
Il Ronda 14 al 18 de abril
El Salvador Servicios y Derecho de Establecimiento.

-Listado de preocupaciones de Centroamérica
-Discusion del Titulo de Pagos Corrientes y Movimiento

de Capital.
Bruselas, o . ., o,
IV Ronda L 14 al 18 de julio -Discusion sobre elaboracion de ofertas.
Bélgica
-Discusion sobre capitulo autocontenido de servicios
financieros o como titulo dentro del capitulo de
servicios y establecimiento.
-Elaboracion de plan de trabajo.
-Presentacién de ofertas de compromisos y revision de
V Ronda Guatemala 6 al 10 de octubre
textos.
Ronda Técnica Bruselas, . -Discusion de temas pendientes dentro de la parte
] o 8 al 12 de diciembre .
Comercial ~ Bélgica normativa

-Presentacion de ofertas mejoradas por las Partes.

2.2.2. Acuerdo Bilateral de Inversiones entre el Gobierno de la Republica de Honduras y
el Gobierno del Reino Hashemita de Jordania

En el mes de octubre de 2008, el BCH participo atendiendo consultas de la Secretaria de Industria y
Comercio, en la elaboracion de la contrapropuesta para la firma de un Acuerdo de Promocién
Reciproca y Proteccién de Inversiones entre el Gobierno del Reino Hashemita de Jordania y el
Gobierno de la Republica de Honduras. Dicha contrapropuesta, no ha sido respondida por el
Gobierno Jordano, por lo que se espera que la misma se considere en el 2009.

2.3. Fideicomiso de la ENEE

El BCH contintia administrado cinco convenios de fideicomiso a la ENEE que desde 2006 estan
vigentes, por medio de los cuales hace efectivo el pago de obligaciones contractuales contraidas por
dicha Empresa con varios contratistas; convenios suscritos para el suministro, construccion,
operacion y transferencia del sistema de abastecimiento de energia eléctrica en el pais. Durante el
2008, se pagaron US$7.1 millones a capital, al 3| de diciembre, queda un saldo pendiente de US$13.2
millones.

2.4. Comision de Crédito Publico

El BCH como integrante de la Comision de Crédito Publico (CCP) participa en la elaboracion de los
lineamientos de la politica de endeudamiento publico, por lo que en septiembre de 2008 se realizé el
Taller Nacional de Anilisis de Estrategia de Deuda y Nuevo Financiamiento, donde técnicos del BCH
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participaron en la elaboracion del primer borrador de la “Propuesta de Lineamientos de Politica de
Endeudamiento Publico 2009-2012”, en donde se definié la estrategia que permita cubrir las necesi-
dades financieras a través de recursos externos e internos y que el endeudamiento se mantengan
dentro de los niveles de concesionalidad, riesgo y capacidad de pago que permita su sostenibilidad en
el corto y largo plazo.

Asimismo, personal técnico del BCH que forma parte del Grupo Técnico de la CCP participé en la
elaboracion del andlisis de la solicitud del Gobierno de Nicaragua, en lo que respecta a la propuesta
de negociacion de deuda externa presentada por el Banco Central de Nicaragua (BCN), con el pro-
posito de obtener alivio HIPC por las deudas que la Republica de Nicaragua mantiene con la Empresa
Nacional de Energia Eléctrica (ENEE) y la que el BCN mantiene con el BCH.

2.5. Fideicomiso de Petrocaribe

Con fecha | de octubre de 2008, el Congreso Nacional de la Republica aprobé la Ley Especial para la
Administracion e Inversion de Recursos Provenientes del Acuerdo de Cooperacion Energética
Petrocaribe. En dicha ley, se estipula la creacion de un fideicomiso que sera administrado por parte
del BCH, para manejar la correcta administracién e inversion de los recursos provenientes de la
venta de derivados del petréleo que realice la Comision Administradora del Petroleo (CAP).

C. RELACIONES CON LA COMUNIDAD ECONOMICA INTERNACIONAL
____________________________________________________________________________|

I. Fondo Monetario Internacional

l.1. Misiones de Asistencia Técnica

En diciembre del 2007, el BCH en representacién del Gobierno de Honduras solicité al Fondo
Monetario Internacional (FMI) Misiones de Asistencia Técnica para evaluar las estadisticas
macroeconomicas en el drea de cuentas nacionales, balanza de pagos, deuda externa, monetarias y
financieras y finanzas publicas. Las misiones se solicitaron como resultado del mejoramiento y
actualizacion de las estadisticas macroeconomicas de Honduras, mediante la implementacion del
Sistema de Cuentas Nacionales 1993 (SCN93), Manual de Balanza de Pagos 5ta. Version (MBP5) y
Manual de Estadisticas Monetarias y Financieras 2000 (MEMF2000).

Para ese proposito, se recibieron dos misiones del FMI que visitaron el pais durante los meses de
febrero y abril de 2008; en la primera visita se sostuvieron reuniones de trabajo con personal de
cuentas nacionales, balanza de pagos y deuda externa, al igual que con representantes del INE, en la
segunda mision se laboro con personal de finanzas publicas y la Secretaria de Finanzas.

El informe preliminar que la Mision de Asistencia Técnica rindio a las autoridades del BCH resalta los
avances logrados por el pais en el periodo 2003-2007, especialmente al comportamiento de las
principales variables macroeconomicas de la economia hondurena indicativas de un crecimiento
econémico destacado y estabilidad en los precios. Asimismo, enfatizé en la mayor transparencia y
efectividad de las operaciones de la Autoridad Monetaria del pais; asi como la participacion del pais
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en el Sistema General de Divulgacién de Datos (SGDD) del FMI, con un volumen mas importante de
de estadisticas macroeconémicas y de mayor calidad.

1.2. Acuerdo de Derechos Especiales de Giro (Stand-by)

Durante el primer trimestre del 2008, en la ciudad de Washington, D.C., técnicos y funcionarios del
Gobierno de Honduras revisaron y actualizaron el marco macroeconomico de mediano plazo con el
objetivo de continuar con el proceso de acercamiento y definicion de estrategias, labor que culminé
en el mes de abril con la firma por parte del Gobierno de Honduras con el FMI, del Acuerdo de
Derechos Especiales de Giro (Stand-by) para apoyar el Programa Econdémico del 2008 y con una
duracion de doce (12) meses.

No obstante, debido al cambio del contexto econémico internacional ocurrido por la profundizacion
de la crisis financiera mundial, los supuestos establecidos en el Programa se modificaron
ostensiblemente, lo que generd que no se realizara ninguna revision del mismo durante el 2008.

1.3. Sistema General de Divulgacion de Datos (SGDD)

En el 2008, el BCH en el contexto de transparencia, continué publicando sus estadisticas de
conformidad con el “Calendario Anticipado de Divulgacion de Informacion Econémica y Financiera”,
conforme a los lineamientos recomendados por el FMI dentro del SGDD, al cual Honduras se adhirié
en octubre de 2005. Dicho calendario esta disponible en el portal electrénico institucional
www.bch.hn

2. Consejo Monetario Centroamericano

Durante el 2008, el BCH, como miembro del Consejo Monetario Centroamericano (CMCA),
continué analizando y apoyando las distintas propuestas de integracion en el ambito monetario y
financiero, de convergencia macroeconémica y de cooperacion entre los distintos bancos centrales
de la region.

2.1. Tratado Regional sobre los Sistemas de Pagos

En el 2008, se participo activamente en el seguimiento a la aprobacion del “Tratado sobre Sistema de
Pagos y Liquidacion de Valores de Centroamérica y Republica Dominicana” suscrito por los paises
miembros del Consejo Monetario Centroamericano, el cual fue aprobado por el Congreso Nacional
de la Republica mediante Decreto No. 134-2008, publicado en el diario oficial “La Gaceta” el 27 de
noviembre de 2008. En este sentido, se esta gestionando para que a través de la Secretaria de Estado
en los Despachos de Relaciones Exteriores se tramite su remision y deposito en la Secretaria de
Integracion Econémica Centroamericana (SIECA), para que inicie su vigencia respecto a Honduras.
Este Tratado ya fue aprobado por el Salvador, Nicaragua y Guatemala, lo que significa que ya esta
vigente con la aprobacién de tres paises, segtn el mismo tratado. Este servira de base para que el
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Congreso Nacional también apruebe la Ley de Sistema de Pagos y Liquidacién de Valores del pais,
documento en andlisis por la Comisién Ordinaria de Finanzas del Congreso Nacional.

2.2. Armonizacion de Precios

Se continta con el Proyecto de Armonizacion de Precios de Centroamérica y Republica Dominicana,
en el 2008, se participo en una reunion de la Comision del Proyecto en la sede del Banco Central de
Nicaragua, del 21 al 23 de abril de 2008.

Dentro del marco de la armonizacion, se han obtenido los siguientes logros:

e Marco conceptual comun para el calculo de los indices de Precios de Centroamérica (IPCA).

e Sistema de clasificacion comun.

e Canastas con cobertura de bienes y servicios comparable al quinto nivel de la clasificacion
comun.

e Conocimiento detallado de las canastas nacionales.

e Definicion de especificaciones al nivel de articulo en cada pais.

Conocimiento de las metodologias nacionales de calculo de los IPC oficiales en sus aspectos

generales y en aquellos que interesa a la armonizacion.

Identificacion de trabajos necesarios para continuar el proceso de construccion de IPCA.

Construccion y calculo del IPCA.

Realizacién de encuestas de precios

Publicacion en las paginas del SECMCA y CEPAL del documento sobre IPCA de la region.

2.3. Proyecto Instituto de Estudios Para el Desarrollo (IVO/CMCA)

Este Proyecto forma parte de las estrategias y planes promovidos por el CMCA, donde personal de la
Subgerencia de Estudios Economicos, esta participando en el mejoramiento de la eficiencia en la
estimacion y oportunidad de las estadisticas de cuentas nacionales, aplicando nuevos instrumentos
que mejoren la conciliacién de las cuentas de los sectores econémicos y su integracion con el analisis
de politicas. Su objetivo descansa en dos propositos: |) desarrollar un sistema Bayesiano para la
conciliacién y resolucion simultanea de un sistema reducido del marco general del SCN93 y 2)
vincular el marco reducido con la politica econdmica y las proyecciones econométricas de corto y
mediano plazo. En el 2008 se realizaron tres seminarios de la segunda fase del Proyecto.

2.4. Comité Técnico de Estandares Regionales (CTER)

En el marco del Programa de Armonizacion de los Mercados de Deuda Publica Interna, personal del
Departamento de Operaciones Monetaria, continué integrando el Grupo Nacional de Apoyo para
darle cumplimiento a los estandares y al plan de accion disefiado dentro del Programa de
Armonizacion de los Mercados de Deuda Piblica de Centroamérica, Panama y Republica Dominicana.
Adicionalmente se logro la aprobacion y se ejecutaron algunas actividades para implementar a partir
de enero de 2009, la etapa final del esquema de emision de valores por tramos, lo que contribuira al
desarrollo del mercado secundario de valores y a obtener eficientemente el precio de mercado de
los valores o curva de rendimiento.

-J
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2.5. Proyecto de Estadisticas Monetarias y Financieras Armonizadas (EMFA)

Continuando con el plan de accion del proyecto de Estadisticas Monetarias y Financieras
Armonizadas (EMFA), auspiciada por el FMI, con apoyo de la SECMCA, se desarrollé un seminario en
el mes de agosto, en el cual participaron delegados de los Bancos Centrales de Centroamérica y
Republica Dominicana, paises participantes en el Proyecto, donde se establecié un plan de accion para
la divulgacion mensual de las estadisticas monetarias y financieras armonizadas a partir de noviembre
de 2008.

3. Banco Mundial

En el marco del Programa de Asesoria y Administracion de Reservas Internacionales (RAMP), se
comenzo a finales de enero la gestion de recursos por parte de ese organismo, con una inversiéon
inicial de US$300.0 millones, incrementindose en US$150.0 millones mas a finales de ano, para
totalizar US$450.0 millones. Este portafolio es administrado directamente por el Banco Mundial (BM),
siguiendo los lineamientos del BCH.

De igual forma, a mediados de afno se realizé la inversion de US$200.0 millones que conforman el
portafolio interno que es administrado por el BCH, con la asesoria técnica del Banco Mundial.
Asimismo, se continué participando en diferentes modulos de capacitacion en las areas contables,
legal y financiera (curso online Maguellan y cursos presenciales).

: RECUADRO No.4
GESTION DE LAS RESERVAS MONETARIAS INTERNACIONALES

Durante el ano 2008, la Gestion de las Reservas Monetarias Internacionales, se ha enmarcado en el cumplimiento de los
principios de seguridad, liquidez y rentabilidad sefalados en Normas Generales y de Politica para la Administracion de la
Reservas Internacionales.

Como resultado de esta gestion, durante este afio se obtuvieron ingresos por intereses por US$74.6 millones, monto
inferior en 43.5% a lo observado en igual periodo del afho anterior. Este comportamiento es explicado principalmente por
las disminuciones sucesivas en las tasas de interés internacionales, producto de la crisis financiera mundial.

En este contexto de crisis financiera internacional, se ha hecho énfasis en la seguridad y liquidez de las inversiones por
sobre la rentabilidad de las mismas, tomandose acciones precisas de monitoreo de los mercados financieros y analisis de
indicadores financieros de las instituciones depositarias en el exterior y sus calificaciones de riesgo.

Se implementaron acciones de retiro oportuno de inversiones con aquellas instituciones que presentaron panoramas
financieros negativos y/o que fueron degradadas en su calificacion de riesgo, mejorando la posicion de inversiones en
instituciones mas seguras (Supranacionales como el BIS 6 bancos con altas calificaciones de riesgo).

Asimismo, con el objetivo de disminuir el riesgo, se redujeron los plazos y montos de inversion en todas las instituciones
financieras internacionales que administran recursos provenientes de las Reservas Monetarias Internacionales.

La diversificacion de las inversiones fue un instrumento valioso al momento de reducir el riesgo de las inversiones, asi
como para mermar el impacto negativo de la fuerte caida de las tasas de interés internacionales en los ingresos por
inversiones. De hecho, con la implementacion del Programa RAMP, se pasoé de tener un portafolio casi del 100% en
money market, a un portafolio mas equilibrado con un 50% de Money Market, 36% de renta fija y un 14% de otras
disponibilidades. El riesgo de crédito ponderado de las reservas brutas se redujo, producto de una mayor concentracion
en las inversiones en titulos con altos grados de crédito, especialmente Bonos del Tesoro Americano, Bonos de
Instituciones Supranacionales de primer orden, y Bonos de Agencias del Tesoro de los EE.UU y de otros paises
industrializados. Adicionalmente, se redujo el riesgo de mercado por fluctuacion en las tasas de interés por la correlacion
inversa entre precio y tasa de rendimiento de los bonos.
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Ademas, se firmé e implementd el contrato de custodia con JP Morgan Chase, para que éste actle
como custodio global de las inversiones en el marco del Programa RAMP, tanto del portafolio
administrado como del portafolio propio del BCH, con el propésito primordial de mejorar la gestion
de las reservas monetarias internacionales del pais en poder del BCH, acorde con los principios de
seguridad, liquidez, rentabilidad y reciprocidad de las inversiones.

4. Banco Interamericano de Desarrollo (BID)

El Banco Central de Honduras continda recibiendo apoyo financiero por parte del Banco
Interamericano de Desarrollo (BID), a través de la Secretaria de Finanzas (Sefin), con el proposito de
seguir con el proceso de mejoramiento de las estadisticas macroeconomicas, recursos que han
contribuido a la realizacion de investigaciones de campo y consultorias por parte de expertos en la
materia.

D. RELACIONES CON EL SISTEMA FINANCIERO Y LA COMISION NACIONAL DE

BANCOS Y SEGUROS
__________________________________________________________________________|

I. Autorizaciones de Aumentos de Capital

En el 2008, el BCH autorizé los aumentos de capital de las siguientes instituciones: Sociedad
Seguros Atlantida, S.A., Sociedad Seguros Cuscatlan de Honduras, S.A.

Cuadro No. 24
Autorizaciones de Aumentos de Capital y de Licencias para Operar

No. de Resolucion Fecha Institucion Objetivo
Aumentar el capital de
310-8/2008 7 de agosto Sociedad Seguros Atlantida, S. A. |L400.0 millones a L500.0
millones.
Sociedad Seguros Cuscatlan de .
415-10/2008 16 de octubre g Aumentar el capital de L60.0
Honduras, . A. millones a L78.9 millones.
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2. Comité de Alerta Temprana

El Comité de Alerta Temprana es una instancia administrativa de coordinacion de las instituciones del
Sector Publico involucradas en la prevencion y monitoreo de crisis en el sistema financiero nacional.
Dicho Comité esta integrado por los titulares de la CNBS (que lo preside), del BCH y del Fondo de
Seguros de Depositos; asimismo, para el logro de sus objetivos, el Comité cuenta con el apoyo
técnico del Comité Permanente de Trabajo del Sistema de Indicadores de Alerta Temprana del BCH,
el cual esta integrado en el BCH por un Director y los titulares de la Gerencia y de la Subgerencia de
Estudios Econémicos.

En el 2008, este Comité se mantuvo en permanente monitoreo de la situacion del sistema financiero
nacional, para actuar de manera oportuna ante una potencial crisis en el sistema financiero.

3. Fusion de Instituciones del Sistema Financiero

Mediante Resolucion No.139-4/2008 del 17 de abril de 2008, el Directorio del BCH opind
favorablemente ante la CNBS con respecto a la solicitud presentada por ésta, para aprobar la fusion
por absorcion entre el Banco Cuscatlan de Honduras, S. A. y el Banco Uno, S.A.

4. Reformas y Emision de Normativa Relacionada con el Sistema Financiero

En relacion a las reformas y emision de normativa relacionada con el Sistema Financiero, el
Directorio del BCH:

I. Reformé mediante resolucién No. 167-5/2008 los capitulos Il, IV, VI, X y XI de las Normas
Operativas de la Camara de Compensacién Electronica de Cheques concerniente a los
puntos: Definiciones; Documentos compensables; Horario de la Compensacién e Intercambio
de Documentos; Devolucion o Rechazo de Documentos Presentados a Compensacion; Plazos
para la Compensacion de Documentos.

2.  Aprobo mediante Acuerdo No. 05/2008 la reforma por adicién de los articulos 4 y 9 del
“Reglamento para el Manejo de las Cuentas de Depédsito en Moneda Extranjera”, en el
sentido de incluir las formas permitidas en el aumento de saldo o apertura de las cuentas, la
modalidad de los cheques a la orden y librados a cargo de la cuentas de depésito en moneda
extranjera abiertas en las instituciones bancarias nacionales.

3. Extendié mediante resolucion No.178-5/2008, el plazo hasta la fecha de su vencimiento, para
que las Letras de Cambio suscritas por la Empresa Nacional de Energia Eléctrica (ENEE), a
que hace referencia la Resolucion No.380-10/2007 precitada, sean computadas hasta por dos
puntos porcentuales dentro de los requerimientos actuales de las inversiones obligatorias.

4. Mediante Resolucion No.240-6/2008, modifico la reforma a los horarios de procesamiento de
la ACH pronto, contenido en las “Normas Operativas de la Camara de Compensacion de
transacciones electroénicas de pago’.
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5. Mediante Resolucion No.241-6/2008, establecio el monto de los capitales minimos de las
instituciones de seguros y reaseguros, segun los grupos establecidos en los articulos 3 y 8 de
la Ley de Instituciones de Seguros y Reaseguros.

E. DESARROLLO Y MODERNIZACION INSTITUCIONAL
|

I. Reformas a la estructura del BCH

En enero de 2008, el Directorio del BCH resolvié crear la Unidad Administradora de Fideicomisos
adscrita a la Gerencia del Banco, con el propdsito principal de administrar el fideicomiso de inversion
y administracion del proyecto de expansion del muelle de Puerto Cortés, a efecto de que se cumpla
la ejecucion de manera eficiente; asi como el fideicomiso de Petrocaribe.

En julio de 2008, el Directorio resolvid modificar el nombre del Departamento de Informatica y
Tecnologia y Comunicaciones a Departamento de Tecnologia y Comunicaciones; asi como el cambio
estructural que conlleva a un reordenamiento funcional con el proposito de ajustarse a estandares
internacionales que respondan adecuadamente a las necesidades actuales de modernizacion del BCH.

2. Vision del Banco Central de Honduras y Plan Estratégico

En el 2008, el BCH continué6 utilizando el Planeamiento Estratégico como su principal herramienta de
gestion enfocandose en el cumplimiento de los objetivos institucionales contenidos en su Mision,
Vision y Valores. Bajo este contexto, en el mes de junio las Autoridades Superiores del Banco
revisaron el Marco Estratégico Institucional y aprobaron el Plan Estratégico para el periodo 2009-
2012.

La revision del Marco Estratégico produjo como resultado las declaraciones de Mision, Vision y
Valores siguientes:

Mision: En el Banco Central de Honduras somos responsables de velar por el mantenimiento del
valor interno y externo de la moneda nacional y el buen funcionamiento y estabilidad del sistema
financiero y de pagos del pais.

Visién: Ser una Institucion lider que ejerce con autonomia y calidad profesional sus funciones,
contribuyendo al crecimiento econémico del pais y al bienestar de los hondurenos.

Valores Institucionales:

a) Liderazgo

b) Etica

c) Profesionalismo
d) Solidaridad

e) Compromiso
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Los objetivos institucionales derivados de su estrategia se orientan fundamentalmente a velar por el
mantenimiento del valor interno y externo de la moneda, asi como por el buen funcionamiento del
sistema financiero y de pagos del pais. Como elementos vitales de esta estrategia, se encuentran
entre otros, los objetivos de contar con sistemas modernos de informacion, alcanzar una situacion
financiera solida y disponer de personal altamente calificado.

2.1. Tablero de Mando Integral

Con el objetivo de continuar con la evaluacion y mejoramiento de la gestion institucional, el BCH, en
el ano 2008, se continué dando seguimiento al Tablero de Mando Integral (Balanced Score Card), a
través de la consolidacion de la informacion sobre los indicadores institucionales de gestion, misma
que fue puesta a disposicion de la Administracion Superior del BCH. De igual forma, se dio
seguimiento a las diferentes dependencias del BCH en las cuales se ha implementado esta
herramienta para medir su gestién, y se continuara con este proceso para el resto de dependencias
durante el ano 2009.

3. Desarrollo Institucional

En cumplimiento con la Meta Estratégica Institucional “Contar con Recurso Humano Calificado” se
elabord el Plan de Capacitacion Anual basado en los lineamientos estratégicos de la Institucion y en
funcion de las necesidades de capacitacion de los principales objetivos de cada dependencia. En el
2008, se desarrollaron diferentes programas, cursos, seminarios y talleres, realizando dichos eventos
con instructores locales e internacionales, entre los que destacan los siguientes:

Estadisticas Monetarias y Flujo de Fondos, organizado por CEMLA-BCH.

Sistema de Cuentas Nacionales, organizado conjuntamente con el CEMLA.

El Mundo de la Bolsa de Valores, organizado por BCH - SAAM INVESTMENTS de Panama.
Programa Modular de Economia, organizado por BCH.

Ademas, se continud con el desarrollo de Programas de Capacitacion para todas las areas: Técnico
(Economia, Finanzas, Control Interno, Informatica, Administracion y Legal), Secretarial, Inglés,
Desarrollo de Habilidades Gerenciales, Desarrollo Organizacional, Debida Diligencia contra el Delito
de Lavado de Activos, Culturizacion Informatica, Competencias y Valores, Seguridad e Higiene y
Habilidades Gerenciales.

4. Proceso de Modernizaciéon Tecnoldgica

En el 2008, el BCH le asignd una alta prioridad a los avances tecnologicos, canalizando recursos para
el desarrollo de los sistemas de informacion, con el propésito de contar con informacion mas
oportuna para la toma de decisiones y avanzar en la modernizacion tecnologica en congruencia con la
mision, vision y metas estratégicas de la Institucion, dentro de este marco, se destaca lo siguiente:



72

4.1 Camara de Compensacion de Pagos

En el 2008, se aprobo la ampliacion en los horarios de corte de la Camara de Compensacion
Electronica de Pagos (ACH), lo anterior con el fin de facilitar los flujos de pagos entre los distintos
agentes economicos.

4.2 Sistema de Gestion y Administracion de la Deuda Externa

Se realizé la implementacion y administracion de la Base de Datos Distribuida del Sistema de Gestion
y Andlisis de la Deuda Externa (SIGADE) en el servidor del BCH, manteniéndose siempre el servidor
y base de datos principal en la Secretaria de Finanzas (SEFIN).

4.3 Modulo Electrénico de Captura de Ofertas (MECO)

A partir del 2 de enero de 2008, se implement6 exitosamente el Médulo Electronico de Captura de
Ofertas (MECO), lograndose que cerca del 100% de ofertas sean presentadas de manera electronica.
Asimismo, durante el aho se realizaron importantes avances en la realizacion de pruebas para
incorporar en este modulo las ofertas de las Letras del BCH en Moneda Extranjera, asi como la
implementacion del mecanismo de emision de Letras por tramos.

5. Sistema Nacional de Pagos

A fin de dinamizar los flujos econémicos en forma eficiente y segura, en el 2008 el Banco Central de
Honduras continué con el proceso de mejoramiento y modernizacion del Sistema Nacional de Pagos
(SNP).

Como elemento central de la modernizacidén al SNP se tiene en cartera el sistema de Liguidacion
Bruta en Tiempo Real (LBTR), que operara en linea las transacciones electrénicas segiin orden de
llegada, liquidando mediante la cuenta corriente de los bancos que seran los participantes directos de
este sistema. Asimismo, se esta adquiriendo un Médulo de Administracion de Cuenta habientes
Gubernamentales (MACG) en el cual se manejaran las cuentas de los participantes indirectos o sea
todas las cuentas del gobierno tanto centralizadas como descentralizadas. En lo que respecta a los
titulos valores gubernamentales, mejorara su gestion mediante el Sistema de Administracion de
Valores Gubernamentales (SAVAG), igualmente creara el sistema de administracién para desarrollar
el mercado secundario de valores mediante la creacion de una Central Depositaria de Valores
(CDV). A estos servicios tendra acceso todo el sistema financiero nacional igualmente el publico en
general, los cuales se espera estén implementados de acuerdo al convenio del préstamo con el Banco
Mundial. La adquisicion de las soluciones de éstos Ultimos cuatro (4) procesos se encuentran a la
espera de la No Objecion de parte del Banco Mundial de la evaluacion técnica y financiera de ofertas,
en virtud que se presentaron en una sola licitacion.

En cuanto a la Camara de Compensacion Electronica de Pagos (ACH, por sus siglas en inglés), que
inicié en febrero de 2007, se hicieron cambios en relacion a los horarios de corte, de acuerdo a la
Resolucion de Directorio No.240-6/2008 del 20 de junio de 2008, con el fin de facilitar los flujos de
pagos entre los distintos agentes econémicos.

J
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Asimismo, a principios de 2008 se continudé con las gestiones para la implementacion del Sistema
Electrénico de Negociacion de Divisas (SENDI), que permitira a los agentes cambiarios reducir los
riesgos inherentes a dicho proceso, por lo cual en junio se logré la No Objecion de parte del Banco
Mundial segln lo dispuesto en el Contrato No. B-SBCC-07/2006-BM, para la Consultoria, Anilisis,
Diseno, Desarrollo e Implementacion del Sistema Electronico de Negociacion de Divisas (SENDI) y la
construccion del Datawarehouse del BCH, el cual es parte del Proyecto del SNP. El Proyecto SENDI
inicié el 8 de Agosto de 2008, constara de 30 semanas divididas en seis fases, y esta planificado para
finalizar en el primer semestre de 2009.

Para el 2008 se obtuvo la No Objecion del Banco Mundial para la consultoria de implementacion del
nuevo sistema contable SIC II.

6. Encuesta de Perspectivas Econémicas

En 2008 el BCH continud aplicando la “Encuesta Trimestral sobre Perspectivas Econdmicas” con el
proposito de conocer la tendencia del comportamiento esperado de las principales variables
macroeconomicas, a través de la opinion de académicos, gremios profesionales, empresariales,
obreros, analistas e investigadores econdmicos sobre algunas variables macroeconémicas,
destacando: inflacion, tipo de cambio, tasas de interés y actividad economica asi como su opinién
sobre otros temas. Los resultados obtenidos de la misma sirven como elementos adicionales para la
elaboracion y revision del Programa Monetario!”.

Cuadro No. 25
Comportamiento Esperado de las Principales
Variables Macroeconémicas segin Encuestas de marzo, junio y septiembre de 2008

(Porcentajes)

Perspectivas
marzo junio septiembre
Variables Jun-08 Dic-08 Dic-09 Sep-08 Dic-08 Dic-09 Dic-08 Jun-09 Sep-09 Dic-09
Inflacién interanual 9.2 10.4 10.3 12.4 13.4 13.0 13.8 12.0 12.3 12.6
Tipo de cambio (Variacion interanual) 05 IAS - 0.2 0.5 25 0.0 1.1 1.8 2.4
Tasa de interés activa m/n 14.6 15.5 - 15.6 16.4 17.4 17.1 17.7 18.0 18.1
Tasa de interés pasiva m/n 8.7 9.2 - 9.8 10.3 1.1 1.2 1.5 1.7 1.8
PIB real (crecimiento anual) - 48 4.8 - 4.6 45 4.5 - - 43

|/ Promedios simples.

En las expectativas de inflacion interanual requeridas en la encuesta de septiembre, reflejan que la
inflacion esperada para diciembre de 2008 fue superior a las expresadas en las encuestas realizadas en
junio y marzo. Asimismo, en dicha encuesta de septiembre, las perspectivas sobre el tipo de cambio
esperado al final del ano, senalan mayor confianza sobre el valor de la moneda nacional, en relacion a
las encuestas realizadas en junio y marzo. En lo que respecta al comportamiento esperado de las tasas
de interés activa y pasiva, en todas las encuestas se registra que van hacia el alza; y las perspectivas de
crecimiento econémico para 2008 se mantuvieron siempre sobre el 4.5%.

19 Informacion mas detallada en el portal electrénico institucional (www.bch.hn).



74

7. Ley Contra el Delito de Lavado de Activos

El BCH, a través de la Unidad de Cumplimiento da seguimiento a la observancia de la Ley Contra el
Delito de Lavado de Activos, en todas las areas del Banco y en especial en aquellas que atienden
operaciones.

El Articulo 5 del Reglamento de la Ley contra el Delito de Lavado de Activos, establece que todas las
instituciones supervisadas por la CNBS deben contar con un Programa de Cumplimiento adecuado a
la organizacion, estructura, complejidad de las operaciones de la Institucion, el cual debera revisarse
periddicamente a fin de verificar su eficacia. El Programa de Cumplimiento del BCH fue actualizado y
aprobado por el Directorio de la Institucion el 31 de mayo de 2007, habiendo obtenido la aceptacion
de la CNBS.

En el ano 2008, se realizo una evaluacién de las actividades incluidas en el Programa de Cumplimiento
por parte de las dependencias de la Institucion, obteniendo un resultado de cumplimiento
institucional del 90.7%.

En el marco de la modernizacion del Sistema Nacional de Pagos, La Unidad de Cumplimiento esta en
el proceso de adquisicién de un Sistema para Deteccion de Operaciones Inusuales (SIDOI), el cual le
permitira a la Unidad y a todas las dependencias del Banco Central de Honduras (BCH) que atienden
operaciones, ejecutar la debida diligencia en el conocimiento del cliente y monitoreo de las operacio-
nes que se realicen por los servicios y productos que brinda el BCH; en tal sentido, a finales de di-
ciembre de 2008 se efectlio una consultoria financiada por el Banco Mundial para la elaboracién de
los requerimientos técnicos y documentos de licitacion para obtener en el ano 2009 el SIDOI.

8. Transparencia

Continuando con el cumplimiento de lo establecido en la Ley de Transparencia y Acceso a la
Informacién Publica, el Directorio del BCH resolvid crear el puesto Oficial de Informacién Publica,
adscrito al Departamento de Organizacion y Planeamiento -luego de ser previamente designado en el
2007-, quien sera el responsable de administrar el sistema de informacién publica y atender las
consultas que solicite el pablico en general, cumpliendo con lo establecido en dicha Ley.

Ademas, para continuar fortaleciendo la transparencia de sus procedimientos, acciones y politicas en
general, asi como brindar un servicio de consulta y acceso al publico en general de la informacién
generada y administrada por el BCH, se cre6 en la pagina Web del Banco el Portal de Transparencia
(www.bch.hn). En tal sentido, durante el 2008 se atendieron 201 solicitudes de informacion publica.
Cabe mencionar que este portal ha sido evaluado en dos oportunidades por el Instituto de Acceso a
la Informacién Publica (IAIP), obteniendo una calificacion de 100%.
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9. Cumplimiento de Metas Institucionales

En el 2008 se continud con el Sistema de Gestion por Resultados, que implicé basicamente en la
medicion y evaluacion del desempeno de los actores publicos en todos los niveles de gestion, por lo
que para tal fin se dispuso la elaboracion y el monitoreo de las metas institucionales y sectoriales.

Las metas institucionales del BCH, establecidas por la Administracion Superior, fueron las siguientes:

w

Lograr un nuevo Acuerdo Econémico con el FMI orientado al crecimiento economico y a la
reduccioén de la pobreza.

Mantener el valor competitivo de nuestra moneda frente al dolar estadounidense.

Mantener la tasa de inflacion a niveles aceptables para minimizar su efecto en el poder de
compra de nuestra moneda y con ello beneficiar a los sectores sociales mas pobres.

Mantener el nivel de reservas internacionales del BCH mayor a 3.5 meses de importaciones.
Aprobar el Programa Monetario 2008-2009 antes de junio de 2008.

Mantener el margen de intermediacion financiera sobre operaciones nuevas en moneda nacional
que estimule el ahorro y la inversion de los sectores productivos, manteniendo dicho margen
igual a la tasa de inflacién interanual mas 1.0 punto porcentual.

Mantener un nivel adecuado de liquidez en la economia que permita las transacciones
financieras suficientes sin provocar inflacion, manteniendo la tasa de interés interbancaria igual a
la tasa de inflacion interanual mas 1.0 punto porcentual.

Las metas sectoriales son las siguientes:

v

N

Mantener la proporcion del déficit fiscal del sector publico no financiero respecto del PIB, en
un rango entre -2% y -3%.

Mantener el saldo de la deuda externa con respecto al PIB en un rango que no exceda del 35%.
Mantener la recaudacion tributaria anual en un nivel mayor 6 igual al 16.9 % con relacion al PIB;
sin realizar cambios en la tasa impositiva.

Alcanzar una inversion publica real en un nivel superior o igual al 6% del PIB.

Alcanzar gradualmente una relacion Gasto - ERP hasta llegar a un 9% con respecto al PIB.
Reducir el gasto corriente del sector publico no financiero, hasta un nivel que no supere el 19%
del PIB.

Procurar una tasa de inflacion anual que no exceda de un digito.

Mantener las reservas internacionales del BCH en un nivel que garantice al menos 3.5 meses
de importaciones.

Propiciar el crecimiento anual del crédito al sector privado de hasta un 35%.

Mantener un indice de adecuacion de capital del sistema bancario mayor al 12%, que garantice
la estabilidad del sistema.

Mantener un indice de solvencia del sistema provisional en un rango entre 0.7 y 1.0 que
garantice la estabilidad del sistema.

Mantener un margen de solvencia en el sistema asegurador mayor o igual a 2, que garantice la
estabilidad del sistema.

En vista de lo anterior, durante el 2008 se report6 trimestralmente a la Secretaria de la Presidencia
una matriz de avances en las metas institucionales del BCH.
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F. ACTIVIDADES DE PROMOCION ECONOMICO-FINANCIERA
___________________________________________________________________________|

En el 2008, el BCH continud participando en diversos eventos economicos y financieros, entre los
que destacan, las conferencias ofrecidas por el Presidente del BCH:

e Conferencia sobre el Programa Monetario 2008-2009, al Club Rotario Tegucigalpa-Sur.

e “Estimaciones del Impacto del Precio Internacional del Petroleo en la Economia Hondurena”,
al CIMEQH.

e “Comportamiento de la Economia Hondurena Primer Semestre de 2008”, a la AHIBA.

¢ “Indicadores Macroecondmicos Seleccionados. Situacion del Sistema Financiero”, al COHEP.

Se continué editando el boletin mensual “Pulso Econdmico”, publicacion que encierra los
acontecimientos mas relevantes del mes en el orden econoémico, a nivel nacional e internaional. Este
medio informativo se distribuye al sistema bancario, oficinas gubernamentales, alcaldias, entre otras.

En diciembre de 2008, se realizo la presentacion de la “Revista Economica”, publicacion semestral en
el cual se pretende presentar temas econdémicos que estimulen el interés, la investigacion, el analisis y
el debate entre profesionales y estudiosos de las ciencias econdmicas.

G. OTRAS ACTIVIDADES DEL BCH
]

Como lo ha venido haciendo desde su fundacion en 1950, el BCH continué apoyando diversas
actividades culturales y sociales.

I. Actividades Culturales y Proyeccion Social

En el 2008, el BCH patrocind una importante impresion de sellos postales conmemorativos al
primer centenario de fallecimiento del recordado poeta hondureno Juan Ramén Molina, uno de los
mas grandes exponentes del modernismo en Centroamérica y su obra de gran calidad literaria lo
consagra como el escrito hondureino mas universal.

En el mes de marzo, celebrando un ano mas del aniversario de la Sucursal del BCH en la ciudad de
Choluteca, se procedié a donar unas computadoras a la Municipalidad de esa ciudad.

Asimismo, durante el mes de agosto, el publico de San Pedro Sula y ciudades aledanas tuvieron la
oportunidad por primera vez, de apreciar una significativa muestra de las obras del recordado artista
nacional Pablo Zelaya Sierra, exposicion que se inauguré en el Museo “Daisy Fasquelle Bonilla”,
ubicado en la sucursal del BCH en San Pedro Sula. El evento formé parte de las actividades
conmemorativas al 58 Aniversario del BCH. Mas de 20 obras del Padre de la Plastica Nacional, como
se le conoce a Pablo Zelaya Sierra, fueron admiradas por el selecto plblico que asisti6 al evento de
inauguracion.

Del mismo modo, con el objetivo de retomar la trayectoria editorial que desde su fundacion
distinguié al BCH, en el 2008 se edit6 la mayor cantidad de libros registrados en la vida editorial del

9
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Banco, || libros que ya enriquecen Ila bibliografia nacional y han constituido un estimulo a los
escritores nacionales, entre ellos:

e Mi participacion en la Vida Sindical de Honduras, de Victor Artiles.

e La Ceiba, Sus Raices y su Historia, Tercera Edicion. Obra del escritor Antonio Canelas, y que
se presentd en el marco de la celebracion del 38 Aniversario de la Sucursal del Banco
Central de Honduras en La Ceiba.

e La Hora de los Laicos, escrito por el Padre Santino Sacramento.

e Kirsa, El Planeta Lila. Cuento infantil escrito por la Claudina Alvarado Milla y presentado en
ocasion del Dia del Nino.

e Honduras, su historia constitucional, escrito por el Abogado Leén Rojas Caroén.

e “Generaciones que Marcaron Huellas”, Antologia de la Coleccién de Arte del Banco Central
de Honduras, Segunda Edicion.

A estos titulos se le suma, la Revista Economica y cuatro libros mas, escritos por el Doctor Livio
Ramirez.

En el mes de junio, las Autoridades del BCH suscribieron con la Asociacion de Becarios Fulbright, un
convenio como contraparte del importante programa de becas “José Cecilio del Valle” que desarrolla
el BCH desde el ano anterior, junto con dicha Asociacién y la Fundaciéon Fulbright como contraparte.

2. Servicios Bibliotecarios

El BCH, a través de la Biblioteca “Roberto Ramirez”, no solo facilita la informacion, sino que actia
también como centro de difusion cultural; asimismo, cumple una funcién social apoyando las consultas
de usuarios externos de los diferentes estratos de la comunidad.

La Biblioteca permanentemente actualiza su acervo bibliografico con el fin de continuar brindando un
servicio de calidad a sus usuarios. En el 2008, se atendio un total de 4,20| usuarios internos y
externos, y se implemento el Proyecto Informatico “Biblioteca de Consulta Virtual”’, mediante el cual
se ofrece a sus usuarios, el servicio de consulta y reservacion del fondo bibliografico a través de
Intranet (http//:biblioteca.intranet) e Internet (enlace en la pagina web del BCH: www.bch.hn).

Como proyeccion social, el BCH a través de de la Unidad de Servicios Bibliotecarios, participo en las
Jornadas de Bibliotecologia, auspiciadas por la Asociacion de Bibliotecarios y Documentalistas de
Honduras (ABIDH), realizadas en el Auditorio “Tomas Calix”, del Edificio Anexo del BCH. En este
evento participaron bibliotecarios de todo el pais y las conferencias y talleres fueron impartidos por
expositores de Estados Unidos de América, México, Brasil, Peri y Colombia; profesionales con alto
nivel académico y de experiencia en las ciencias de la informacion y afines. Asimismo, se brindo
asistencia técnica sobre organizacion y administracion de bibliotecas a personal del centro de
documentacion de la Organizacién de Naciones Unidas para la Infancia (UNICEF); ademas, el BCH
continla apoyando la creacién de bibliotecas escolares y fortalecimiento de las mismas con donacién
de libros al Instituto “Alejandro Alfaro Arriaga”, ubicado en Esquias, Comayagua.
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3. Solidaridad con Actividades Filantrépicas

En marzo el personal del BCH participo en la actividad “Relevo por la Vida” a beneficio del Centro
de Cancer “Enma Romero de Callejas”. La suma recaudada fue de L61,853.99.

El 27 de julio de 2008 se realiz6 la lll Maraton Corriendo por la Fe y la Esperanza, con el objetivo de
recaudar fondos para la Fundacion Hondurena para el Nino con Cancer, ademas de promover el
deporte nacional. La suma que se logré fue de L900.0 miles, los cuales seran destinados para
construir un albergue que aloje temporalmente a los familiares de los nifios que reciben tratamiento
en la capital.

Asimismo, continuando con una labor social y humanitaria, el Instituto Polivalente Superacién del
Valle, del Municipio de la Villa de San Antonio del Departamento de Comayagua, recibié una
importante donacion de |15 computadoras, dos impresoras y memorias USB, como apoyo del BCH a
los jovenes que se forman en dicho centro. La actividad se realizd el 28 de noviembre, ante la
presencia del Director, maestros y alumnos de dicho Instituto.

Para la época navidena, con el deseo de alegrar el corazén de mas de dos mil ninos del Municipio de
la Villa de San Antonio en el Departamento de Comayagua, Autoridades y personal del BCH viajaron
a esa localidad con el propésito de entregar personalmente juguetes y golosinas a los ninos de la zona
que agradecieron el noble gesto de la familia bantralina.

Por otro lado, una vez mas el BCH dijo presente en la Teleton 2008, contribuyendo este afio con la
cantidad de un millon de lempiras (L1,000,000.00), mas la aportacion voluntaria del personal de la
institucion que con gran entusiasmo se unio a la causa y logré recaudar mas de L124.0 miles.

4. Ahorro Energético

Con el proposito de reducir el consumo de energia eléctrica, el BCH se uni6 a la campana
“Aprendiendo el uso eficiente de la energia eléctrica”, orientada a reducir y hacer un uso mas
racional de la energia, con el proposito de contribuir al proceso de cambio cultural, aprendiendo
sobre el uso eficiente de la energia, de tal manera que la Institucién desarrollé acciones de ahorro en
beneficio del pais.

H. PRINCIPALES LOGROS DE LA ADMINISTRACION DEL BCH DURANTE 2008
C_______________________________________________________________________|

En el 2008, el BCH cumpliendo con los objetivos que le asigna su Ley, impulsé una serie de medidas
de politica monetaria, crediticia y cambiaria, que se concretizaron en los siguientes logros:

e Apoyo en el financiamiento de todos los sectores econdémicos, principalmente Construccion y
Agropecuario, permitiendo que el crecimiento econémico llegara al 4.0%.

¢ El comportamiento de la inflacion estuvo afectado en gran parte por el aumento en los precios en
el mercado internacional de los derivados del petroleo, materias primas y alimentos. Al cierre del
ano registré un incremento interanual de 10.8%.
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e El nivel del tipo de cambio nominal se mantuvo en alrededor de LI18.895] por US$1.00, lo que
permitio mantener estable el tipo de cambio durante el 2008.

e Al cierre del ano el saldo de las RIN alcanzé US$2,460.0 millones, nivel que permitié cubrir 3.4
meses de importaciones, es decir una cobertura en exceso sobre el nivel 6ptimo de 3 meses de
importaciones de conformidad a los parametros internacionales.

e El crédito al sector privado mostré un crecimiento interanual de 14.1% a noviembre de 2008. Las
medidas de politica monetaria y crediticia fueron orientadas al fortalecimiento del crédito a
sectores productivos y a desalentar el crédito dirigido a las actividades de consumo y comercio
importado.

¢ Se continud con el mejoramiento y actualizacion de las estadisticas macroeconémicas de Honduras.

e Seguimiento del proceso de modernizacion de la gestion del BCH (sistemas de pagos y gestion de
las reservas internacionales).

e Fortalecimiento de la transparencia en la informacién que produce el BCH.
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iNDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
Diciembre 1999 = 100

2006 2007 2008
MESES . Variacién , Variacién . Variacién
Indice Interanual Indice Interanual Indice Interanual
ENERO 163.3 7.3 172.4 5.6 187.7 8.9
FEBRERO 164.4 6.8 173.9 58 189.7 9.1
MARZO 164.8 6.2 175.2 6.3 191.4 9.2
ABRIL 165.7 5.8 176.2 6.3 193.3 9.7
MAYO 166.8 6.1 176.9 6.1 196.8 11.2
JUNIO 167.3 5.7 177.6 6.2 199.2 12.2
JULIO 168.2 53 178.8 6.3 203.4 13.8
AGOSTO 168.8 4.8 180.1 6.7 205.3 14.0
SEPTIEMBRE 168.8 4.5 180.8 7.1 205.6 13.7
OCTUBRE 169.0 4.5 183.0 8.3 206.9 13.1
NOVIEMBRE 169.9 49 186.2 9.6 206.5 10.9
DICIEMBRE 171.3 53 186.5 8.9 206.7 10.8
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PRODUCTO INTERNO BRUTO POR RAMA DE ACTIVIDAD
(Millones de lempiras)

Variaciones relativas

CONCEPTO 2006" 2007" 2008° 2007/2006 | 2008/2007
PRECIOS CORRIENTES
Agricultura, Ganaderia, Caza, Silvicultura y Pesca 24,459 27,671 32,823 13.1 18.6
Explotacion de Minas y Canteras 2,396 2,755 2,981 15.0 82
Industrias Manufactureras 40,338 45,729 52,586 13.4 15.0
Electricidad y Distribucion de Agua 2,335 2,619 3,064 12.2 17.0
Construccion 11,390 13,519 16,330 18.7 20.8
Comercio, Reparac. de Vehiculos Automot., Motoci., Efectos
Personales y Enseres Domésticos 28,241 31,998 37,468 133 17.1
Hoteles y Restaurantes 5,738 6,519 7,610 13.6 16.7
Transporte, Almacenamiento 6,917 7,860 9,259 13.6 17.8
Comunicaciones 7,070 7,929 9,234 12.2 16.5
Intermediacion Financiera 11,770 14,018 17,276 19.1 232
Propiedad de Vivienda 11,090 12,360 14,273 1.4 15.5
Actividades Inmobiliarias y Empresariales 8,995 10,237 12,011 13.8 17.3
Administracion Publica y Defensa; Planes de Seguridad Social de
Afiliacion Obligatoria. 12,057 13,746 15,330 14.0 1.5
Servicios de Ensefianza 13,415 16,500 19,290 23.0 16.9
Servicios Sociales y de Salud 5,705 6,296 7,025 10.4 1.6
Servicios Comunitarios, Sociales y Personales 5,283 5,920 6,916 12.1 16.8
Menos: Servicios de Intermediacion Financiera Medidos
Indirectamente 8,812 10,773 13,399 22.3 24.4
Valor Agregado Bruto 188,387 214,902 250,076 14.1 16.4
Mas: Impuestos netos de subvenciones sobre la produccion y las
importaciones. 17,902 19,720 20,521 10.2 4.1
Producto Interno Bruto a p. m. 206,289 234,622 270,597 13.7 15.3
PRECIOS CONSTANTES
Agricultura, Ganaderia, Caza, Silvicultura y Pesca 18,870 19,950 20,625 5.7 34
Explotacion de Minas y Canteras 608 634 667 44 5.1
Industrias Manufactureras 30,279 31,578 32,790 43 3.8
Electricidad y Distribucién de Agua 3,165 3,349 3,534 5.8 55
Construccion 5,721 6,275 6,668 9.7 6.3
Comercio, Reparac. de Vehiculos Automot., Motoci., Efectos 15,989 16,905 17,696
Personales y Enseres Domésticos 57 47
Hoteles y Restaurantes 3,430 3,637 3,824 6.0 52
Transporte, Almacenamiento 5,550 5915 6,252 6.6 57
Comunicaciones 8,544 9,810 11,188 14.8 14.0
Intermediacion Financiera 15,277 17,758 20,967 16.2 18.1
Propiedad de Vivienda 6,472 6,741 7,032 42 43
Actividades Inmobiliarias y Empresariales 5,732 6,084 6,411 6.1 54
Administracion Publica y Defensa; Planes de Seguridad Social de 7,971 8,493 8,509
Afiliacion Obligatoria. 6.5 0.2
Servicios de Ensefianza 6,892 7,923 8,362 15.0 5.5
Servicios Sociales y de Salud 3,300 3,400 3,502 3.0 3.0
Servicios Comunitarios, Sociales y Personales 3,421 3,581 3,734 47 43
Menos: Servicios de Intermediacion Financiera Medidos 11,745 14,121 17,028 20.2 20.6
Indirectamente
Valor Agregado Bruto 129,476 137,911 144,735 6.5 4.9
Mas: Impuestos netos de subvenciones sobre la produccion y las 13,313 13,939 13,119 47 -5.9

importaciones.
Producto Interno Bruto a p. m. 142,789 151,850 157,854 6.3 4.0

Fuente: Banco Central de Honduras.
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PRODUCTO INTERNO BRUTO POR TIPO DE GASTO
(Millones de lempiras)

Variaciones Relativas

CONCEPTO 2006" 2007” 2008 2007/2006 | 2008/2007 |
PRECIOS CORRIENTES
Gastos de Consumo Final 191,190 224,313 265,984 17.3 18.6
Sector privado 160,239 185,109 222,632 15.5 20.3
Sector publico 30,951 39,204 43,352 26.7 10.6
Formacion Bruta de Capital Fijo 56,371 76,016 90,369 34.8 18.9
Sector privado 48,212 65,086 78,972 35.0 21.3
Sector publico 8,159 10,930 11,397 34.0 43
Variacion de existencias 2,095 2,245 3,588
Exportacion de bienes y servicios 115,634 121,501 131,435 5.1 82
Menos: importacion de bienes y servicios 159,001 189,454 220,779 19.2 16.5
Producto Interno Bruto a p.m. 206,289 234,622 270,597 13.7 15.3
PRECIOS CONSTANTES
Gastos de Consumo Final 123,615 135,496 143,444 9.6 5.9
Sector privado 104,428 112,864 120,926 8.1 7.1
Sector publico 19,187 22,632 22,518 18.0 -0.5
Formacion Bruta de Capital Fijo 36,181 43,210 48,491 19.4 12.2
Sector privado 31,044 36,942 42,484 19.0 15.0
Sector publico 5,137 6,268 6,007 22.0 -4.2
Variacion de existencias 1,317 1,346 2,140
Exportacion de bienes y servicios 86,656 89,296 91,618 3.0 2.6
Menos: importacion de bienes y servicios 104,980 117,498 127,838 1.9 8.8
Producto Interno Bruto a p.m. 142,789 151,850 157,854 6.3 4.0

Fuente: Banco Central de Honduras.

o o g -
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OFERTA Y DEMANDA GLOBAL
(En millones de lempiras constantes)

Variacion relativa

CONCEPTO 2006" 2007” 2008° | 2007/2006 | 2008/2007

OFERTA GLOBAL 247,769 269,348 285,692 8.7 6.1

Valor Agregado Bruto 129,476 137,911 144,735 6.5 4.9
Agricultura, Ganaderia, Caza,

Silvicultura y Pesca 18,870 19,950 20,625 5.7 34
Explotacion de Minas y Canteras 608 634 667 44 5.1
Industria Manufacturera 30,279 31,578 32,790 43 3.8
Construccion 5,721 6,275 6,668 9.7 6.3
Comercio, Hoteles y Restaurantes 19,419 20,541 21,521 5.8 4.8
Otros Servicios 66,324 73,053 79,492 10.1 8.8
SIFMI 11,745 14,121 17,028 20.2 20.6
Impuestos netos de subvenciones

sobre la produccion y las importaciones 13,313 13,939 13,119 4.7 -5.9

Producto Interno Bruto a p.m. 142,789 151,850 157,854 6.3 4.0
Importaciones de Bienes y

Servicios 104,980 117,498 127,838 11.9 8.8

DEMANDA GLOBAL 247,769 269,348 285,692 8.7 6.1

Demanda Interna 161,113 180,052 194,074 11.8 7.8

Gastos de Consumo Final 123,615 135,496 143,444 9.6 5.9
Sector Privado 104,428 112,864 120,926 8.1 7.1
Sector Publico 19,187 22,632 22,518 18.0 -0.5

Inversion Interna Bruta 37,498 44,556 50,631 18.8 13.6
Formacion Bruta de Capital Fijo 36,18l 43,210 48,491 19.4 12.2
Sector Privado 31,044 36,942 42,484 19.0 15.0
Sector Publico 5,137 6,268 6,007 22.0 -4.2

Variaciéon de Existencias 1,317 1,346 2,140

Demanda Externa 86,656 89,296 91,618 3.0 2.6

Exportacion de Bienes y Servicios 86,656 89,296 91,618 3.0 2.6

/- TR /.
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BALANZA DE PAGOS DE HONDURAS
(En millones de US$)

2006 " 2007 ° 2008 ©

I. CUENTA CORRIENTE -403.9 -1274.6 -1976.8
BIENES Y SERVICIOS

BALANZA DE BIENES -2,026.7 -3,178.1 -4,342.5

Exportaciones 5,276.6 5,642.2 6,046.2

Mercancias Generales 2,016.3 2,3344 2,639.1

Bienes de Transformacion 3,167.6 3,223.2 3,344.9

Otros Bienes 92.6 84.5 62.3

Importaciones 7,303.3 8,820.3 10,388.7

Mercancias Generales 52183 6,706.5 8,198.4

Bienes de Transformacién 2,084.2 2,112.6 2,189.9

Otros Bienes 0.8 1.2 0.5

BALANZA DE SERVICIOS -290.7 -348.6 -304.8

Ingresos 7449 788.1 909.8

Transporte 387 49.9 52.0

Viajes 515.3 545.6 620.5

Otros Servicios 191.0 192.6 2373

Gastos 1,035.7 1,136.7] 1,214.6

Transporte 531.6 619.3 721.7

Viajes 355.0 369.9 344.2

Otros Servicios 149.1 147.4 148.7

Balanza de Bienes y Servicios -2,317.4 -3,526.7 -4,647.3

BALANZA DE RENTA -536.8 -399.9 -350.4

Ingresos 198.2 264.5 172.0

Intereses 167.7 231.6 142.6

Otra Renta 30.6 329 29.4

Pagos 735.0 664.3 5224

Intereses 112.2 126.9 106.9

Inversion Directa 620.7 534.9 410.9

Otra Renta 2.1 25 4.6

Balanza de bienes, servicios y renta -2,854.2 -3,926.6 -4,997.7

BALANZA DE TRANSFERENCIAS 2,450.3 2,652.0 3,021.0

Ingreso por Remesas Familiares 2,328.6 2,561.4 2,800.7

1. CUENTA CAPITAL 1,484.8 1,193.1 56.2

Crédito 1,484.8 1,193.1 56.2

Transferencias de Capital 1,484.8 1,193.1 48.8

Débito 0.0 0.0 0.0

1ll. CUENTA FINANCIERA -471.7 1.5 1,632.1

Inversién Directa ' 668.5 927.9 875.2

Inversion directa en el exterior -0.6 -1.5 -1.8

Inversion directa en Honduras 669.1 929.3 877.0

Inversién de Cartera -20.9 -25.5 -13.9

Activos -20.9 -25.5 -13.9

Acciones y otras participaciones 1.8 0.6 -34

Titulos de deuda -22.7 -26.1 -10.5

Pasivos 0.0 0.0 0.0

Acciones y otras participaciones 0.0 0.0 0.0

Otra Inversién -1,119.3 -900.9 770.9

Activos 84.4 -59.1 260.2

Pasivos -1,203.7 -841.8 510.7

IV. ERRORES Y OMISIONES NETOS -325.8 -104.6 223.3

BALANCE GLOBAL 283.4 -184.7 -65.1

V. RESERVAS Y RUBROS RELACIONADOS -283.4 184.7 65.1

Activos de reserva del BCH (-Aumento) -282.2 108.6 422

Uso de crédito del FMI -113.9 0.0 0.0

Financiamiento excepcional 112.7 76.0 229

" Revisado, " Preliminar; “Estimado
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EXPORTACIONES FOB DE MERCANCIAS GENERALES

( Volumen en Miles y Valor en Millones de US$)

2006 2007” 2008
BANANO Valor 2413 289.3 3838
Volumen Cajas 40 Lb. 27,2903 29,7212 30,301.6
Precio 8.84 9.73 12.66
CAFE Valor 4258 5183 6232
Volumen Sacos 60 Kg. 3,071.83 3,541.06 3,615.97
Precio 138.6 146.4 1723
Volumen Sacos 46 Kg. 4,006.73 4,618.77 471648
Precio 106.3 1122 132.1
MADERA Valor 39.15 36.07 3878
Volumen P.T. 31,791.7 27,085.2 26,505.9
Precio 12 13 1.5
ACEITE DE PALMA Valor 74.8 121.2 183.4
Volumen Kilos 148,855.5 166,911.0 179,892.1
Precio 0.50 0.73 1.02
PLATA Valor 1.0 17.6 214
Volumen Onzas Troy 1,335.98 1,877.49 1,931.22
Precio 82 3 (AN}
PLOMO Valor 8.64 24.12 21.08
Volumen Libras 21,7273 25,909.5 27,450.9
Precio 0.4 0.9 0.8
ZINC Valor 60.7 58.0 26.1
Volumen Libras 76,456.8 59,723.1 56,969.4
Precio 079 0.97 0.46
AZUCAR Valor 29.6 19.4 208
Volumen Kilos 114,115.90 73,994.28 73,342.79
Precio 0.3 03 03
CAMARON CULTIVADO Valor 156.42 119.99 103.21
Volumen Kilos 24,615.5 21,3129 18,501.7
Precio 6.4 5.6 5.6
ICAMARON DE EXTRACCION Valor 55 55 4.1
Volumen Kilos 908.4 1,118.6 882.0
Precio 6.10 4.89 4.69
LANGOSTAS Valor 50.1 320 358
Volumen Kilos 1,482.62 1,059.83 1,087.38
Precio 338 302 329
TILAPIAS Valor 48.47 55.45 65.62
Volumen Kilos 7,282.6 8,456.9 8,753.7
Precio 6.7 6.6 7.5
MELONES Y SANDIAS Valor 35.6 358 354
Volumen Kilos 202,929.0 227,877.8 211,421.7
Precio 0.18 0.16 0.17
PINAS Valor 18.0 212 214
Volumen Kilos 46,698.60 56,051.71 47,990.75
Precio 0.4 04 04
LEGUMBRES Y HORTALIZAS Valor 4241 44.75 49.08
Volumen Kilos 158,730.1 149,632.1 136,321.3
Precio 0.3 03 0.4
PREPARACIONES LEGUMBRES Y FRUTAS| Valor 308 333 29.5
Volumen Kilos 46,894.7 44,0193 32,473.6
Precio 0.66 0.76 091
PUROS O CIGARROS Valor 74.9 89.4 89.8
Volumen Kilos 3712.14 5,126.75 6,750.59
Precio 20.2 17.4 133
/CIGARRILLOS Valor 23.69 27.14 2571
Volumen Kilos 5,022.1 5,968.3 4,943.1
Precio 47 5] 5.2
TABACO Valor 15.6 16.9 21.8
Volumen Kilos 2,386.0 1,947.5 2,247.4
Precio 6.5 87 9.7
MANUFACTURAS DE MADERA Valor 322 359 333
Volumen Kilos 48,786.41 53,536.95 41,342.82
Precio 0.7 0.7 0.8
MUEBLES DE MADERA Valor 27.69 2081 17.78
Volumen Kilos 18,786.0 8,401.9 19,908.7
Precio 1.47 248 0.89
TEXTILES Valor 422 320 528
Volumen Kilos 38,868.2 31,3318 46,870.2
Precio 1.1 1.0 1.1
JABONES Y DETERGENTES Valor 45.9 44.0 524
Volumen Kilos 69,078.0 67,208.1 52,806.8
Precio 0.66 0.65 0.99
PLASTICOS Y SUS MANUFACTURAS Valor 784 93.1 86.8
Volumen Kilos 46,113.65 54,599.46 51,044.19
Precio 1.7 1.7 1.7
PAPEL Y CARTON Valor 28381 44.61 4333
Volumen Kilos 32,7188 48,2633 35,935.2
Precio 0.9 0.9 1.2
SUB-TOTAL 1,647.9 1,835.9 2,086.6
Otros Productos 368.5 498.5 552.6
TOTAL BIENES 2,016.3 2,334.4 2,639.2

Fuente: Sistema Aduanero y Compaiiias Exportadoras de bienes, ajustadas por la Seccion de Balanza de Pagos
Nota: Incluye exportaciones de empresas de Zonas Libres, que no son bines de transformacién
No incluye oro no monetario
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DISTRIBUCION REGIONAL DE LAS EXPORTACIONES FOB
(En millones de US$)

PAIS LS

2006 " 2007 ” 2008 ¢
AMERICA 1,433.9 1,694.9 2,005.4
NORTEAMERICA 834.8 952.8 1,110.9
CANADA 24.7 342 417
ESTADOS UNIDOS DE AMERICA 810.1 918.6 1,069.3
LATINOAMERICA 599.1 742.0 894.5
CENTROAMERICA 450.7 565.4 618.9
COSTA RICA 419 542 65.8
EL SALVADOR 178.7 226.9 2453
GUATEMALA 135.5 161.2 181.1
NICARAGUA 94.6 123.1 126.6
BARBADOS 5.2 6.0 5.0
BELICE 5.9 5.6 8.8
JAMAICA 18.1 8.1 9.3
MEXICO 60.3 89.5 162.3
PANAMA 15.0 17.7 21.6
PUERTO RICO 2.1 6.0 7.9
REPUBLICA DOMINICANA 14.8 12.5 15.8
RESTO DE LATINOAMERICA 27.1 31.2 44.7
EUROPA 495.2 549.6 526.6
ALEMANIA 148.0 189.2 152.9
BELGICA 127.9 129.3 156.4
ESPANA 70.7 73.9 46.2
FRANCIA 1.5 15.2 26.0
HOLANDA 51.0 55.1 323
ITALIA 20.0 25.7 20.6
REINO UNIDO 24.5 14.5 26.2
RUSIA 1.6 1.1 1.3
SUECIA 1.6 9.7 17.2
OTROS EUROPA 28.4 35.9 47.5
JAPON 229 232 268
RESTO DEL MUNDO 64.3 66.7 80.5
CHINA 10.8 15.3 18.3
COREA DEL SUR 0.1 23.5 16.4
TAIWAN 2.6 46 16.2
OTROS RESTO DEL MUNDO 50.8 23.3 29.5
TOTAL 2,016.3 2,334.3 2,639.2

Fuente:Sistema Aduanero Automatizado SIDUNEA/DEI.
Nota: Cifras ajustadas por la Subgerencia de Estudios Econémicos del BCH para adecuarlas
a criterios metodolégicos de Balanza de Pagos. Excluye exportaciones de maquila.

/ . Y / .
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IMPORTACIONES CIF DE MERCANCIAS GENERALES CONSOLIDADO DE HONDURAS

(Millones de US Délares)

2006 " 2007 2008 ¢ Variaciones Relativas
2007/2006 2008/2007

I. Animales vivos y productos del reino animal 115.2 124.0 122.7 77 -1l
2. Productos del reino vegetal 2394 302.1 389.9 26.2 29.1
3. Grasas y aceites animales y vegetales 43.8 76.5 84.9 74.6 11.0
4. Productos industrias alimenticias 5235 627.4 7222 19.8 15.1
5. Productos minerales 1,119.4 1,344.7 1,989.9 20.1 48.0

5.1 Combustibles y lubricantes 1,087.9 1,304.2 1,952.8 19.9 49.7

5.2 Otros productos minerales 315 40.5 37.1 2838 -8.5
6. Prod. de ind. quimicas y conexas 720.2 900.2 1,114.9 25.0 23.9
7. Mat. plasticos artificiales y Manufact. 330.9 391.0 437.4 18.2 11.9
8. Pieles, cueros, peleteria y manuf. 11.5 17.2 16.4 50.0 -4.5
9. Madera, carbdn, corcho y sus manuf. 20.9 347 47.4 66.2 36.5
10. Mat. para fab. de papel y art. de papel 2883 322.1 360.2 1.7 11.8
I . Mat. textiles y sus manuf. 149.7 188.8 197.2 26.1 4.5
12. Calzado, sombreria, plumas y flores 48.3 59.6 623 234 44
13. Manuf. de piedra, yeso, cemento y vidrio 784 88.0 103.3 12.2 17.4
14. Perlas, piedras prec. metales y manuf. 3.9 6.5 15.7 64.1 143.1
I5. Metales comunes y sus manufactura 419.6 5188 721.9 23.7 39.1
16. Maquinas, aparatos y mat. eléctricos 980.6 1,413.4 1,596.0 44.1 12.9
17. Material de transporte 377.6 570.0 613.4 51.0 7.6
18. Inst. de optica, fotog., cine, med. quir. y otros 59.7 80.2 59.6 344 -25.7
19. Armas y municiones 4.5 6.3 8.1 40.6 28.8
20. Mercancias y productos diversos 107.6 152.4 158.0 41.7 37
21. Objetos de arte y colecciones 0.3 0.4 0.3 44.9 -23.8
TOTAL IMPORTACIONES CIF 5,643.1 7,224.4 8,821.8 28.0 22.1
TOTAL SIN COMBUSTIBLES 4,555.1 5,920.2 6,869.0 30.0 16.0

Fuente: Sistema Aduanero automatizado SIDUNEA/DEI, Aduanas No Automatizad

Nota: Cifras ajustadas por la Seccion de Balanza de Pagos, incluye ajuste por contrabando,

importacion de energia eléctrica, importaciones de empresas acogidas a Zona Libre y

excluye Bienes de Transformacion.

/ . /| 8 aliat :
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as EUROTROCE/INE y empresas importadoras.
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IMPORTACIONES CIF DE MERCANCIAS GENERALES SEGUN USO Y DESTINO ECONOMICO "CUODE"

( En millones de US$ )

2006 2007 ” 2008 50777006 | 700877007 |

A. BIENES DE CONSUMO 1,579.3 2,124.9 2,431.3 34.6 14.4
I. No Duraderos 916.5 1,158.8 1,341.5 264 15.8
2. Semiduraderos 662.7 966.1 1,089.8 45.8 12.8
B. COMBUSTIBLES, LUBRICANTES 1,087.9 1,304.2 1,952.8 19.9 49.7
C. MATERIAS PRIMAS Y PRODUCTOS INTERMEDIOS 1,615.9 1,978.3 2,422.4 22.4 224
I. Para la Agricultura 180.8 2152 329.8 19.1 532

2. Para la Industria 1,435.1 1,763.1 2,092.6 229 18.7
D. MATERIALES DE CONSTRUCCION 246.8 246.1 300.8 -0.3 22.2
E. BIENES DE CAPITAL 969.9 1,378.2 1,518.3 42.1 10.2
I. Para la Agricultura 47.0 68.6 794 45.7 15.8

2. Para la Industria 620.9 901.4 994.0 452 10.3
3. Para el Transporte 302.0 408.2 444.8 35.2 9.0
F. DIVERSOS 143.4 192.6 196.3 344 1.9
TOTAL 5,643.1 7,224.3 8,821.8 28.0 22.1
TOTAL SIN COMBUSTIBLES 4,555.2 5,920.2 6,869.0 30.0 16.0

Fuente: Sistema Aduanero automatizado SIDUNEA/DEI, Aduanas No Automatizadas EUROTROCE/INE y empresas importadoras.
Nota: Cifras ajustadas por la Seccion de Balanza de Pagos, incluye ajuste por contrabando,

importacion de energia eléctrica, importaciones de empresas acogidas a Zona Libre y

excluye Bienes de Transformacion.
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DISTRIBUCION REGIONAL DE LAS IMPORTACIONES CIF
(En millones de US$)

) ANOS
PAIS
2006 " 2007 ? 2008
AMERICA 4,788.6 5,990.6 7,343.4
NORTEAMERICA 2,065.1 2,934.0 3,641.7
CANADA 37.1 37.6 8l.1
ESTADOS UNIDOS DE AMERICA 2,028.1 2,896.4 3,560.6
LATINOAMERICA 2,723.5 3,056.6 3,701.7
CENTROAMERICA 1,223.3 1,488.2 1,705.6
COSTA RICA 279.7 3244 347.5
EL SALVADOR 320.5 403.9 477.1
GUATEMALA 514.8 632.6 761.7
NICARAGUA 108.4 127.4 119.2
ANTILLAS NEERLANDESAS 213.9 191.0 255.1
ARGENTINA 922 77.1 317
BRASIL 129.9 142.7 133.0
CHILE 57.8 56.2 88.7
COLOMBIA 63.0 68.5 95.3
ECUADOR 134.3 54.7 217.8
MEXICO 265.2 387.0 487.0
PANAMA 262.1 276.5 3814
PERU 25.1 101.5 214
VENEZUELA 437 82.2 145.2
RESTO DE LATINOAMERICA 213.0 131.1 139.6
EUROPA 384.5 540.5 688.4
ALEMANIA 68.5 104.9 165.4
BELGICA 19.7 22.3 172
ESPANA 68.3 74.0 92.1
FRANCIA 224 254 39.9
HOLANDA 36.6 334 64.8
ITALIA 352 40.3 39.9
REINO UNIDO 9.2 40.5 12.1
RUSIA 0.0 0.1 29.4
SUECIA 454 71.0 110.9
OTROS 79.1 128.6 116.8
JAPON 140.3 198.1 149.4
RESTO DEL MUNDO 329.6 495.1 640.6
CHINA 133.9 213.3 296.1
COREA DEL SUR 42.8 55.2 65.1
INDIA 27.8 345 58.6
MALASIA 6.5 14.1 16.9
TAILANDIA 18.2 472 88.7
TAIWAN 34.7 39.7 447
OTROS 65.6 91.1 70.5
TOTAL 5,643.1 7,224.3 8,821.8

Fuente: Sistema Aduanero automatizado SIDUNEA/DEI, Aduanas No Automatizadas EUROTROCE/INE y empresas importadoras.

Nota: Cifras ajustadas por la Seccion de Balanza de Pagos, incluye ajuste por contrabando,

importacién de energia eléctrica, importaciones de empresas acogidas a Zona Libre y

excluye Bienes de Transformacion.

| N . X
" Revisado, P'Preliminar; ¢Estimado
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CUENTA FINANCIERA DE LA ADMINISTRACION CENTRAL

(fluios en millones de lempiras)

Concepto 2006 2007” 2008

INGRESOS TOTALES 37,291.9 44,696.1 52,042.2
Ingresos Corrientes 34,207.1 40,993.6 46,590.4
Ingresos Tributarios 31,434.9 38,270.0 42,130.7]
Ingresos No Tributarios 1,970.0 1,954 .4 3,684.7
Transferencias Corrientes 802.2 769.2 775.0
Ingresos de Capital 494 1.5 0.0
Transferencias (Donaciones) 3,035.4 3,701.0 5,451.8
Alivio HIPC 0.0 0.0 0.0
Gastos Corrientes 32,967.0 42,097.9 45,939.1
Gastos de consumo 22,261.8 28,402.1 31,396.3]
Remuneraciones 17,025.6 21,489.9 24,511.0
Bienes y Servicios 5,236.2 6,912.2 6,885.3
Intereses netos 2,042.9 1,452.3 1,611.8
Externos a/ 1,362.5 760.7 830.8
Internos 680.4 691.6 781.0
Transferencias Corrientes 8,662.3 12,243.5 12,931.0
AHORRO EN CUENTA CORRIENTE 1,240.1 -1,104.3 651.3
Gastos de Capital y Concesion Neta 6,612.7 9,346.2 12,439.3
Inversion Real b/ 3,028.2 4,368.7 5,042.0
Transferencias de Capital 3,855.9 5,226.5 7,576.0
Concesion Neta ¢/ -271.4 -248.9 -178.7
TOTAL GASTO NETO 39,579.7 51,444.1 58,378.4
AHORRO (+) DEFICIT (-) -2,287.8 -6,748.0 -6,336.2
FINANCIAMIENTO 3/ 2,287.8 6,748.0 6,336.2
FINANCIAMIENTO EXTERNO NETO 1,862.0 3,019.8 7,090.4
Crédito externo neto 2,009.3 3,119.7] 7,193.5
Utilizacion 5,049.0 5,435.6 8,663.7
Amortizacion -3,039.7 -2,315.9 -1,470.2]
Otros -147.3 -99.9 -103.1
FINANCIAMIENTO INTERNO NETO 425.8 3,728.2 -754.2
Crédito interno neto -2,577.5 299.4 3,923.7
Otras Transacciones Financieras Netas 3,003.3 3,428.8 -4,677 .9

Fuente: UPEG, Secretaria de Finanzas y BCH.
¥ preliminar

a/ Incluye valores devengados.

b/ Incluye compra de activos preexistentes.

¢/ Incluye ingresos por recuperacion de intereses en concesion.
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DEUDA INTERNA DE LA ADMINISTRACION CENTRAL
(Saldos en millones de lempiras)

2008 *'
Concepto 2006 2007 Utilizaciéon | Amortizaciéon Saldo
DEUDA COLOCADA POR BCH 5,027.1| 5,264.1 6,619.8 -149.0( 11,734.9
Bonificada 45547 4,829.5 6,619.8 -111.2 11,338.1
No Bonificada 472.4 434.6 0.0 -37.8 396.8
DEUDA COLOCADA DIRECTAMENTE 1,775.3( 1,244.1 0.0 -177.3 1,066.8
Bonificada 911.5 708.8 0.0 -121.1 587.7
No Bonificada 863.8 535.3 0.0 -56.2 479.1
TOTAL DEUDA 6,802.4) 6,508.2 6,619.8 -326.3| 12,801.7
Bonificada 5,466.2 5,538.3 6,619.8 -232.3 11,925.8
No Bonificada 1,336.2 969.9 0.0 -94.0 875.9

Fuente: Secretaria de Finanzas y BCH.

VT
PPreliminar.

DEUDA INTERNA DE LA ADMINISTRACION CENTRAL

(Saldos en millones de lempiras)

TENEDORES 2006 2007" 2008 ”
Banco Central de Honduras 808.7 704.0 639.5
Sistema Financiero Privado"’ 2,491.5 1,473.9 3,523.5
Organismos Descentralizados 2,397.5 3,175.2 6,982.1
Organismos Desconcentrados 0.0 0.0 0.0
Sector Privado no Financiero 0.5 0.5 0.5
Tenencia intergubernamental 1,104.2 1,154.6 1,656.1
TOTAL 6,802.4 6,508.2 12,801.7

Fuente: Secretaria de Finanzas y BCH.

1 . . . . ; -
Incluye Sistema Bancario, Sociedades Financieras y Compaiias de Seguros.

VT
PPreliminar.
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PANORAMA DE LAS SOCIEDADES FINANCIERAS

(Saldos en Millones de Lempiras)

Variacién Porcentual
Mensual(Dic08-

Variaciéon Absoluta
Mensual(Dic08-

Acumulada Acumulada

Diciembre (Dic08-Dic07) Nov08) (Dic08-Dic07) Nov08)
Activos Activos frente a no residentes 71,821.2 71,2728 71,644.6 3718 2,387.7 0.5 34
externos Pasivos frente a no residentes 19,514.8 22,383.5 22,576.7 193.2 -167.7 0.9 -0.7
netos (AEN) AEN (3)=(1-2) 52,306.4 48,889.2 49,067.8 178.6 2,555.5 0.4 5.5
Gobierno Central, (neto) -8,560.9 -8,875.1 -6,351.4 2,523.7 651.9 28.4 9.3
Sociedades publicas no financieras 1,321.5 1,752.7 663.4 -1,089.3 0.0 -62.1 0.0
Gobiernos locales 1,891.0 2,281.6 2,565.5 2839 30.7 12.4 1.2
Otras Sociedades no Financieras ) 49,950.6 64211.5 69,526.2 5314.7 31.2 83 0.0
Hogares e ISFLSH ®) 43,366.7 59,339.4 68,186.5 8,847.1 2463 14.9 0.4
Activos Otras partidas (neto) ) -31,786.0 -38,972.3 -47,549.4 -8,577.1 -381.4 -22.0 -0.8
internos (Al) Al (10)=(4 al 9) 56,182.9 79,737.8 87,040.8 7,303.0 86.1 9.2 0.1

(1)=(3+10)=(

Activos=Pasivos 14 al 20) 108,489.3 128,627.0 136,108.6 7,481.6 2,641.6 58 20
Billetes y monedas en poder del publico 10,442.6 11,905.6 11,856.8 -48.9 1,370.1 -0.4 13.1

MN 66,509.5 81,020.2 84,524.2 3,504.0 1,885.4 43 23

27,3682 31,939.5 35,153.5 3,214.0 -553.1 10.1 -1.5
MN 1,891.2 1,1153 4194 -695.9 -135.0 -62.4 -244

31.9 0.0 636.9 636.9 32 0.0 0.5
Reservas técnicas de seguros 1,986.7 2,388.4 2,696.8 3084 27.0 12.9 1.0

18.8952 18.8951 18.8951 0.0 0.0 0.0 0.0
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PANORAMA DE LAS SOCIEDADES DE DEPOSITO
(saldos en millones de lempiras)

Aiio/Mes Variacién Absoluta Variacién Porcentual

2006 2007 2008 Acumulada  Mensual(Dic08-  Acumulada  Mensual(Dic08-
Diciembre (Dic08-Dic07) Nov08) (Dic08-Dic07) Nov08)

Activos Activos frente a no residentes| (N 71,484.9 70,546.2 70,516.4 -29.8 2,339.3 0.0 34

externos Pasivos frente a no residentes| () 19,234.7 22,0111 22,2177 206.6 -182.0 0.9 -0.8
netos (AEN) AEN (3)=(1-2) 52,250.1 48,535.0 48,298.6 -236.4 2,521.2 -0.5 5.5
Gobierno Central (neto)| -8,819.4 -8,787.6 -5,685.6 3,102.0 634.2 353 10.0

Sociedades publicas no financieras| 3205 1,737.7 648.4 -1,089.3 0.0 -62.7 0.0

Gobiernos locales| 1,891.0 2,281.6 2,565.5 283.9 30.7 12.4 1.2

Otras sociedades financieras| 3,250.1 3,023.8 2,874.7 -149.1 -207.9 -49 -6.7

Otras sociedades no financieras| 48,1753 62,097.3 67,201.2 5,103.9 -45.0 82 -0.1

Activos Hogares e ISFLSH 42,8723 58,718.0 67,605.8 8,887.8 -271.1 15.1 -0.4
internos (Al) Otras partidas neto| -27,394.2 -35,047.9 -44,508.8 -9,460.9 -340.9 -27.0 -0.8
61,296.7 84,022.9 90,701.4 6,678.5 -200.1 79 -0.2

113,546.8 132,558.0 139,000.0 6,442.1 2,321.1 49 1.7

10,442.6 11,905.6 11,856.8 -48.9 1,370.1 -0.4 13.1

15,793.1 18,342.1 19,007.0 665.0 964.0 36 53

4,065.7 5,236.1 50124 -223.8 213 -4.3 0.4

53,708.3 66,263.1 69,281.8 3,0187 8434 4.6 12

Dinero en 24,300.7 27,501.4 31,045.9 3,5445 -655.1 12.9 -2.1
sentido 5,204.4 3,309.7 2,1593 -1,150.4 -225.8 -34.8 -9.5
amplio (DSA) 319 0.0 636.9 636.9 32 0.0 0.5

18.8952 18.8951 18.8951 0.0 0.0 0.0 0.0




Activos frente a no residentes

Pasivos frente a no residentes

Reservas internacionales netas

Activos externos netos (AEN)
Gobierno Central (neto)
Sociedades publicas no financieras
Gobiernos locales

Otras sociedades financieras
Otras sociedades de deposito

Otros sectores residentes

Otras partidas (neto)

Activos internos (Al)

AEN+AI=BM amplia

BM restringida

Base monetaria amplia

otros pasivos

Tipo de cambio

Activos de reserva
oficial

Otros @)
CP. (3)
L.P. )

5=1-3

©=(1+2)-

(3+4)
%)
®)
©)

(109)

(n

(12)

(13)

(14)=(7a 13)

Billetes y monedas en
circulacion
Depésitos y

valores para encaje
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Aiio/Mes Variacién Absoluta
A lad: M I(Dic08- A lada M. |(Dic08-
2006 2007 2008 (Dic08-Dic07) Nov08) (Dic08-Dic07) Nov08)
Diciembre
53,358.0 51,634.7 50,837.5 -797.2 24353 -1.5 5.0
45724 44137 4,320.2 -935 =927 <20 2.0
3,972.0 4,126.7 43554 2287 5.9 55 -0.1
3,747.7 3,7145 37164 1.9 23.0 0.1 0.6
49,386.0 47,508.0 46,482.1 -1,025.8 2,441.1 <22 55
50,210.6 48,207.2 47,085.9 -1,121.3 23254 -2.3 52
-4,415.1 -1,457.9 3085 1,766.4 7012 121.2 178.6
0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
17.8 13.5 9.0 -4.5 -13 -334 -123
125.0 644 40.6 -23.8 4.1 -37.0 9.1
0.0 0.0 93.5 935 -470.0 0.0 -834
0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
-2,842.0 -3,600.5 -3,817.4 -217.0 -86.7 -6.0 23
-7,1144 -4,980.4 -3,365.8 1,614.6 139.2 324 4.0
43,0963 43,226.8 43,720.1 4933 2,464.6 1.1 6.0
13,592.6 16,362.5 16,468.4 105.9 2,542.4 0.6 18.3
6,1337 10,000.5 13,7222 37217 2,1935 372 19.0
23,3699 16,863.8 13,529.5 -3,3342 -22714 -19.8 -144
18.8952 18.8951 18.8951 0.0 0.0 0.0 0.0
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PANORAMA DE LAS OTRAS SOCIEDADES D
(saldos en millones de lempiras)
Aiio/Mes

Activos frente a no residentes

Activos externos netos Pasivos frente a no residentes
(AEN) AEN
Gobierno Central (neto)

Gobiernos locales|

financieras

Banco Central
Otras sociedades financieras
Otras sociedades no financieras|
Hogares e ISFLSH
Otras partidas (neto

Activos internos (Al)

AEN+AI=Pasivos
Depositos transferibles
Pasivos incluidos en la
definicion de dinero en Otros depésitos
sentido amplio (DSA) y valores

Tipo de cambio

*)
(O]
(6)

@
®)
©)
(10)
()
(12)
(13)
(14)=(4 2 13)

16+17)
(16)

13,554.5
11,515.0
2,039.5
-4,404.3
1,873.3
1,321.5

3,150.0
10,675.8
12,807.0

3,125.2
48,1753
42,8723

-24,762.4
94,833.6

96,873.1

18,953.7

77,9194
18.8952

2007

Diciembre
14,497.8
14,169.9
327.9
-7,329.7
2,268.1
1,737.7

4,456.9
12,017.4
10,912.9

2,959.3
62,097.3
58,718.0

-31,610.7
116,227.2

116,555.1

22,861.8

93,6933
18.8951

2008

15,358.7
14,146.0
1,212.7
-5,994.1
2,556.5
648.4

4,611.6
11,690.3
12,116.9

2,834.1
67,201.2
67,605.8

-40,900.2
122,370.6

123,583.4

23,3759

100,207.5
18.8951

Variacion Absoluta

Acumulada
(Dic08-
Dic07)

<239
884.9
1,335.6
2884
-1,089.3

154.8
-327.1
1,204.0
-125.2
5,103.9
8,887.8
-9,289.6
6,143.4

7,028.3

514.1

6,514.2
0.0

Mensual
(Dic08-
Nov08)

-199.1
195.8
-67.0

319
0.0

1,172.3
727.6
-59.7
-203.9
-45.0
-271.1
-1.9
1,283.3

1,479.1

1,286.4

192.6
0.0

Variacion Porcentual

Acumulada
(Dic08-Dic07)

-0.2
269.9
18.2
12.7
-62.7

35
2.7
1.0
-4.2

82
15.1

-29.4

53

6.0

22

7.0
0.0

Mensual
(Dic08-
Nov08)

-1.4
19.3

1.3
0.0

34.1

6.6
-0.5
-6.7
-0.1
-0.4

0.0

12
58

0.2
0.0



98

PANORAMA DE OTRAS SOCIEDADES FINANCIERAS
(saldos en millones de lempiras)

Afo/Mes Variacién Absoluta Variacién Porcentual
2006 2007 2008 Acumulada Acumulada Acumulada Acumulada
_ Diciembre (Dic08-Dic07) (Dic08-Dic07) (Dic08-Dic07) (Dic08-Dic07)
A es Activos frente a no residentes| (N 336.3 726.6 1,128.2 401.6 48.5 55.3 45
externos Pasivos frente a no residentes| 280.0 3724 359.0 -134 14.2 -3.6 4.1
netos (AEN) 56.3 3542 769.2 415.0 342 117.2 47
Gobierno Central (neto) 258.5 -87.6 -665.9 -578.3 17.8 -660.3 2.6
0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
0.0 15.0 15.0 0.0 0.0 0.0 0.0
6.1 22 33 1.2 0.1 55.1 2.1
289.0 178.8 239.0 60.2 -75.4 33.6 -24.0
Banco central i 3,257.5 1,805.8 1,524.9 -280.9 -47.0 -15.6 -3.0
Otras sociedades de deposito 6,861.2 8,874.2 10,693.5 1,819.3 -188.8 20.5 -1.7
Sociedades no financieras| 1,775.3 2,1142 2,3249 210.8 76.1 10.0 34
Hogares e ISFLSH| 494.4 621.4 580.7 -40.7 249 -6.6 4.5
Activos Otras partidas (neto)| -10,879.3 -11,368.4 -12,260.9 -892.5 248.0 -7.9 2.0
internos (Al) 2,062.7 2,155.5 2,454.5 299.0 55.6 13.9 23
(16+17) 2,1189 2,509.7 3,223.7 714.0 89.8 28.5 2.9
(16) 1,986.7 2,388.4 2,696.8 308.4 27.0 12.9 1.0
(17) 1322 1213 526.9 405.6 628 3344 13.5
Tipo de cambio (18) 18.8952 18.8951 18.8951 0.0 0.0 0.0 0.0




Memoria Anual 2008

BALANCE CONDENSADO DEL BCH
(Saldos en millones de lempiras)

P P
i 2006 2007 2008 P
ACTIVOS INTERNACIONALES 56,339.6 54,210.8 53,291.5
Oro y Divisas 50,541.6 48,229.8 47,4043
Tenencia DEG 0.1 1.8 1.6
Aporte en Oro y Divisas a Inst. Internacionales 2,407.1 2,449.3 2,427.5
Aporte M/N Instituciones Internacionales 3,380.1 3,519.2 3,447.4
Inversiones en M/N Inst. Internacionales 10.7 10.7 10.7
CREDITO E INVERSIONES 12,160.3 11,993.7 13,234.8
Sector Publico 12,156.3 11,993.7 13,141.7
Sector Financiero 4.0 0.0 93.0
PROPIEDADES 110.6 132.6 163.6
Propiedad, Inmueble y Equipo 239.6 272.2] 310.6]
Depreciacion Acumulada -129.0 -139.7 147.0
OTROS ACTIVOS INTERNOS 1,492.2 1,861.2 1,668.7
TOTAL ACTIVOS Y PASIVOS 70,102.7 68,198.3 68,358.6
ACTIVOS CONTIGENTES 239.5 256.5 435.9
PASIVOS
PASIVOS INTERNACIONALES A CP. 1,702.6 1,815.6 1,881.9
Obligaciones con el FMI 1,259.4 1,321 .4 1,289.4
Otras Obligaciones 443.2 494.2 582.5
ENDEUDAMIENTO EXTERNO A MED. Y LP. 5,980.5 5,968.5 5,756.9
EMISION MONETARIA 13,592.6 16,362.5 16,468.4
Billetes en Circulacion 13,411.4 16,167.5 16,242.9
Monedas en Circulacion 181.2 195.0 205.5
DEPOSITOS 17,263.0 18,994.0 21,190.4
Sector Publico 7,341.6 7,166.4 9,315.7
Sector Financiero 9,630.5 11,546.2 11,636.7
Otros Depositos 290.9 281 .4 238.0]
TITULOS Y VALORES DEL BCH 25,682.8 18,959.7 17,073.3
ASIGNACION DERECHOS ESPEC. DE GIRO 541.7 568.4 554.6
OTROS PASIVOS INTERNOS 2,967.3 2,879.0 2,671.7
TOTAL PASIVO 67,730.5 65,547.6 65,597.2
CAPITAL Y RESERVAS 2,372.2 2,650.7 2,761.4
Capital 223.4 224.1 224.8
Reservas 2,148.8 2,426.6 2,536.6
TOTAL PASIVO Y CAPITAL 70,102.7 68,198.3 68,358.6
PASIVOS CONTINGENTES 239.5 256.5 435.9

T
P! Preliminar



