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Mision
El Banco Central de Honduras es una
institucion dedicada a formular, dirigir y
ejecutar la politica monetaria, crediticia y
cambiaria, con el proposito de velar por el
mantenimiento del valor interno y externo
de la moneda nacional y el buen

funcionamiento y estabilidad de los sistemas
financiero y de pagos del pais.

Su actividad se sustenta en el respeto a la
ley, el liderazgo y autonomia institucional,
la ética, el profesionalismo, el esfuerzo
creativo, la calidad en el servicio y la
busqueda de la excelencia.
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Mensaje de la Presidenta

Tengo el agrado de presentar la Memoria Anual del Banco Central de Honduras (BCH) correspondiente al
ano 2006, en la cual ademas de informar sobre la gestion realizada por esta institucion, se describe el desempeno
econémico tanto de la economia mundial como la de nuestro pais con el propdsito de presentarles un
documento que sea de utilidad para todos aquellos interesados en conocer acerca del desenvolvimiento de la
economia hondurena.

La economia hondurena durante 2006 registro resultados excelentes, al crecer en 6%, uno de los crecimientos
mas altos en la region centroamericana, acompanado con una tasa de inflacion de 5.3%, la tasa de inflacién mas
baja registrada en los Gltimos 19 anos, resultados que fueron propiciados por las acertadas medidas de politica
monetaria adoptadas por el Directorio del BCH, conjuntamente con una adecuada oferta de granos basicos y
con politicas de compensacion social tomadas por el Gobierno de la Republica. La baja de inflacion se logro a
pesar de las condiciones adversas prevalecientes en el precio internacional del petréleo durante los primeros
nueve meses del afio.

Con el objetivo de estimular un mayor y adecuado dinamismo en la tasa de interés del mercado financiero y en
congruencia con el comportamiento de la inflacién, en el segundo trimestre de 2006, el BCH mantuvo como
politica el manejo de subastas de valores gubernamentales conforme a los vencimientos de los valores previstos
para cada subasta, lo cual indujo a los agentes a competir por los montos subastados mediante una reduccion
en las tasas de interés demandadas. Adicionalmente, el BCH reforzé tal estrategia con tres reducciones en la
Tasa de Politica Monetaria (TPM) con lo que influyd en la reduccion de las tasas de interés de muy corto plazo.
La disminucion de las tasas de interés en los distintos mercados, combinado con la reduccion del encaje
adicional en moneda extranjera, permitié la expansion del crédito otorgado por el sistema financiero a los
sectores productivos, lo que a su vez impulsé el crecimiento econémico, en donde se destaca el notable
desempeno de las actividades agropecuaria, construccion, maquiladora y comunicaciones. Derivado de lo
anterior, se produjo una mayor demanda de mano de obra que provocé una mejora en los indicadores de
empleo, llegando también el crecimiento econémico a la poblacion mas pobre, que se reflejé en la reduccion
de los indicadores de pobreza.

El marco macroeconémico favorable y el proceso de alivio de deuda externa, propiciaron un mayor ingreso de
divisas, influenciado por el desempeno de las exportaciones, remesas familiares, actividad maquiladora y mayores
ingresos de capital, ocasionando una acumulacidon de reservas internacionales por parte del BCH que le
permitio cubrir alrededor de 5 meses de importaciones. Por otra parte, fue notable la adecuada coordinacion
de las politicas monetaria y fiscal, ya que el BCH condujo su politica monetaria en completa coherencia con el
escenario fiscal restrictivo, dentro del cual, el Gobierno Central generé el menor déficit en los Ultimos cuatro
anos (1.3% del PIB), originado en una mayor recaudacién tributaria y por contencion del gasto en inversion.

Cabe mencionar, que en materia de gestion, dado el nivel de reservas internacionales en poder del BCH y el
buen manejo de las mismas, en agosto de 2006 se suscribié con el Banco Mundial el Contrato de Consultoria
y Administracion de Inversiones, bajo el Programa de Consejeria y Administracion de Reservas (RAMP), con lo
que se fortalecera la capacidad técnica del BCH para optimizar los rendimientos obtenidos por la gestion de
las reservas monetarias internacionales del pais.

Adicionalmente, el Directorio del BCH durante el 2006 ha impulsado una politica de fortalecimiento a la
transparencia mediante la divulgacion de procedimientos, acciones y politicas, asi como de informacion
estandarizada, periodica y oportuna, para lo cual aprobé en noviembre de 2006 el “Calendario Anticipado de



Divulgacion de Informacion Econdmica y Financiera”, conforme con los lineamientos del Programa Monetario
y con el Sistema General de Divulgacion de Datos (SGDD), al cual Honduras esta adherido.
Complementariamente, el BCH autorizé la publicacion de los resultados de la Encuesta Trimestral sobre
Perspectivas Econdmicas, constituyéndose en un instrumento adicional para la evaluacion permanente de las
expectativas de los agentes economicos.

Con el propdsito de modernizar el sistema de pagos, el BCH aprobo el “Reglamento de Sistemas de
Compensacion de Transacciones Electronicas de Pago”, que regula la operacion de los mecanismos electrénicos
de transferencias y pagos de bajo valor entre instituciones del sistema bancario hondureio. Asimismo, en
nombre del Gobierno de Honduras, se suscribié el “Tratado sobre Sistemas de Pagos y de Liquidacion de
Valores de Centroamérica y Republica Dominicana”, en el marco de la 247 Reunion del Consejo Monetario
Centroamericano.

Con las acciones y resultados antes mencionados, el BCH ha contribuido a la generacion de las condiciones
financieras y crediticias que estimulan el proceso productivo a efecto de mantener un crecimiento econémico
sostenido, potenciando las oportunidades que brindan el mejor desempeno de los mercados financiero y
laboral interno, asi como el entorno econémico mundial favorable, lo cual contribuye a propiciar la reduccion
de la pobreza y el desarrollo del capital fisico y humano.

El éxito en la gestion del banco y en el acompanamiento efectivo que brindé al Gobierno en sus esfuerzos de
desarrollo durante el 2006, fue posible gracias al profesionalismo y esfuerzo continuo del Directorio Ejecutivo
y de los funcionarios y empleados de la institucion que trabajo con dedicacion y eficiencia para contribuir a
preservar las condiciones macroeconémicas estables velando a su vez por el mantenimiento del valor interno
y externo del lempira asi como por los intereses de los grupos mas vulnerables mediante un manejo efectivo

para controlar la inflacion.

abriela NUfez de™Reyes
Presidenta
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. PANORAMA ECONOMICO INTERNACIONAL'

A. Economia Mundial

Los elevados precios de los Pese a que los precios del petroleo ’fueron ?Itos
oroductos basicos y el aumento en el transcurso del 2006, la economia mundial se

i , fortaleci6 mostrando un crecimiento de 3.9%
de las tasas de interes a C,OF'[O (3.5% en 2005), impulsado en gran medida por la
plazo, no fueron_ un obstaculo rapida expansion de las economias en desarrollo,

para que el crecimiento las que contribuyeron con 38.0% al Producto
economico en los paises en Interno Bruto (PIB) mundial. Ademas, coadyuvaron
desarrollo fuera impulsado por al aumento en la productividad mundial, el
la abundante liquidez mundial. comportamiento de la economia de China (10.4%)
y la de los Estados Unidos de América (3.3%),

destacandose que en este Ultimo pais el

crecimiento se debilitd a finales del afo por la Crecimiento del PIB mundial
caida en la inversion residencial y por el 2005 2006
enfriamiento del mercado inmobiliario,en el cual "Mundo 3.5 3.9
impacto el aumento en las tasas de interés de  ~p_— =7~ 32 33
corto plazo. Por su parte, la Zona Euro crecié —_————7—— 2 24
[e) . . | :
en un 2.4%, |mpuI§ada por eI’consumo prlvad?, Japon Y 515
mientras que Japon continud con la tendencia ,
. cr e China 10.2 10.4
de aceleracion de la produccion iniciada en 2005, — m =
.. ndia . b
alcanzando un crecimiento de 2.9% en 2006,

. . Fuente: Banco Mundial
principalmente por el aumento de las

exportaciones a China y del gasto en inversion.

Por su parte, las tasas de inflacion aumentaron a nivel mundial, impulsadas por el alza de los
precios del petréleo; entre tanto, las tasas de inflacion base, que excluyen componentes
volatiles tales como los precios de la energia y los alimentos, fueron mas estables, indicando
que el mecanismo de transmisién de los mayores precios del petroleo hacia la inflacion
total es limitado. No obstante, si los precios del petréleo vuelven a crecer existen riesgos
para los paises importadores de energia,ya que buena parte de este incremento es transmitido
a los consumidores;y para los paises exportadores, las ganancias extraordinarias provenientes
de la venta de petréleo pueden generar presiones inflacionarias si no se convierten en
inversiones para el desarrollo econémico y humano.

La tasa de inflacion de la economia estadounidense continud su reduccion llegando a 2.5%
al finalizar 2006, favorecida por el descenso en los precios de la energia en el Ultimo trimestre
del ano y por la desaceleracion del crecimiento econédmico. No obstante, la tasa de inflacion
subyacente siguié manteniendo un nivel histéricamente alto (2.6%), lo cual limita las
posibilidades de que la Reserva Federal inicie pronto el proceso de reduccion de las tasas
de interés que esperan los sectores productivos y financieros.

' Fuente: World Economic Outlook (FMI), Informe Econémico Regional (CMCA), Balance Preliminar de las Economias de América
Latina y el Caribe (CEPAL) y Boletin Mensual del Banco Central Europeo.
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Un hecho que revistid particular importancia para la economia internacional, es la
intensificacion en el deslizamiento de la moneda estadounidense, especialmente con relacién
al Euro, ya que al finalizar 2006 el tipo de cambio fue de US$1.32 por Euro, el nivel mas alto
en 20 meses y que represento una depreciacion del dolar de |1.3%. Este comportamiento
del délar implico pérdidas considerables para quienes poseen activos en esa moneda, lo cual
vino a debilitar la confianza de los inversionistas en ese mercado.

Por otro lado, aunque los aumentos del precio del petroleo han recibido la mayor atencion,
el encarecimiento de los metales y minerales fue alin mayor que el del petréleo en 2006, lo
cual se explica principalmente por el crecimiento de la produccion mundial, la demanda
especulativa por estos productos y el bajo nivel de existencias.

B.América Latina y el Caribe

Para la region de ALC, 2006 fue nuevamente un buen aho en materia de crecimiento
economico, registrandose 5.3%. Asi, este es el cuarto ano consecutivo de alza y el tercero
por sobre el 4.0%, luego de haber crecido entre 1980 y 2002 a una tasa promedio de 2.2%
anual. Entre las economias de ALC que mas crecieron destacan: Cuba (12.5%), Republica
Dominicana (10.0%),Venezuela (10.0%) y Argentina (8.5%).

Los resultados obtenidos por la region en materia de crecimiento economico son producto
de la creciente confianza tanto de inversionistas como de consumidores luego de varios
afnos de crecimiento sostenido, tasas de interés reales relativamente bajas a pesar de las
alzas en muchos paises, un mayor aumento del gasto publico social y de infraestructura para
mejorar la inversion en capital fisico y humano —dado el incremento en los ingresos fiscales-, la
ampliacion de la masa salarial debido a la expansion del empleo y la recuperacion moderada
de los salarios reales.

Otro elemento que impulsé a estas economias es el incremento del ingreso de divisas por
concepto de remesas familiares, especialmente en México y Centroamérica,aunque las mismas
han adquirido creciente importancia en algunos paises de Sudamérica y del Caribe. En conjunto,
las remesas recibidas por la region representaron 2.2% del PIB, mientras que en los casos
especificos de Centroamérica y México equivalieron a 10.5% y 2.7% del PIB, respectivamente.

Muchos gobiernos tuvieron que enfrentar presiones de revalorizacion de sus monedas, a
causa de la masiva entrada de divisas generada ya sea por mejores exportaciones o por
remesas, con la consecuente pérdida de competitividad de las exportaciones;y, a pesar de
las medidas adoptadas para limitar este impacto, los tipos de cambio nominales en general
sufrieron una apreciacion moderada de 3.5% en promedio.

La mayoria de los paises de ALC registraron una reduccion de la inflacion, que pasé de 6.1%
(promedio ponderado) en 2005 a 4.8% en 2006, donde destacan: Chile (2.8%), con la inflacion
mas baja de la region y Venezuela (15.8%), con la mas alta. En el comportamiento del indice
de precios al consumidor (IPC) influyo la apreciacion de la moneda nacional en varios paises,
que permitio que los bienes importados se abarataran con respecto a los productos de
origen nacional y redujo el efecto del alza de los precios internacionales de los productos
basicos.

@




C. Centroamérica?

El crecimiento econémico promedio de

; oo o e la region centroamericana durante 2006

. (9 reyeciade 2009 fue de 5.3%, el mas alto de los Ultimos
4% o trece afios, comportamiento que

T . descansa en el desempeiio positivo
T ) e observado en la economia mundial du-

(3.7%) 8. ~
rante los ultimos anos y en la

— implementacion de politicas econémicas

L'"""‘-lii%’ Vi orientadas a crear un ambiente de

A "11 - estabilidad macroeconémica. Asimismo,

se espera que en los proximos anos el

aprovechamiento de las oportunidades

proporcionadas por el Tratado de Libre Comercio entre Republica Dominicana,

Centroamérica y los Estados Unidos de América (DR-CAFTA, por sus siglas en inglés)

impacte positivamente en el crecimiento economico. Otro factor que respalda el

comportamiento descrito, es el importante influjo de remesas familiares en algunos paises
de la region que vino a fortalecer significativamente al sector externo.

Desempefiio Regional 2006

i Depreciacion Inflacién
Paises
de la Moneda Meta Observada
Costa Rica 4.2 1.0 9.4
El Salvador - 3.0-4.0 4.9
Guatemala 0.0 6.0 5.8
Honduras 0.0 5.0-6.0 53
Nicaragua 5.1 88-93 9.4

Fuente: CEPAL, CMCA y bancos centrales de la region.

Al finalizar el ano, con excepcion de El Salvador y Nicaragua, los paises de la region cumplieron
con las metas de inflacion previstas, desacelerandose el ritmo de crecimiento de los precios
de 8.9% en diciembre de 2005 a 7.0% en el mismo mes de 2006, como resultado de la
implementacion de politicas monetarias acertadas para contrarrestar los choques externos,
las que fueron acompanadas de esfuerzos en el campo fiscal asi como de la reduccion, a
partir de agosto de 2006, de los precios internacionales del petroéleo.

El déficit fiscal promedio de la region se mantuvo por debajo de 2.0% del PIB en 2006. Por
su parte, la posicion externa reporté algunas dualidades: de un lado, las exportaciones
continuaron con un buen desempeno, motivadas principalmente, por la demanda global
positiva, en tanto que continuaron acumulandose reservas internacionales netas debido al
ingreso de capitales en todos los paises; sin embargo, la cuenta corriente fue deficitaria,

2 Fuente: CMCA, “Situacion macroeconémica de Centroamérica y Republica Dominicana en 2006 y balance de politica para 2007”.
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principalmente por el aumento en los precios de los principales productos de importacion
de la region, asi como de la factura petrolera. Este déficit se estabilizo y, en algunos casos
mostro una tendencia de reduccion, debido a la contribucion de las remesas familiares.

Il. COMPORTAMIENTO DE LA ECONOMIA HONDURENA
. ______________________________________________________________|

La economia hondurena obtuvo notables resultados durante 2006. El nivel de inflacion fue el
mas bajo en |9 afos; la mayoria de los sectores productivos mostré una expansion; se
observo una estabilidad absoluta del tipo de cambio, algo no registrado desde que se abandond
el sistema de paridad fija del lempira respecto al dolar estadounidense; el nivel de deuda
externay las tasas de interés se redujeron sustancialmente, al mismo tiempo que se mantuvo
un nivel de reservas internacionales que permitié cubrir alrededor de 5.0 meses de
importaciones de bienes y servicios. Lo anterior, aunado a la estabilidad fiscal, conformo un
marco macroeconémico solido y coherente.

A. Inflacion y Actividad Econémica

Al.Comportamiento de los Precios

Las medidas de politica monetaria adoptadas
por el Banco Central de Honduras (BCH),
aunadas a la adecuada oferta de granos
basicos, la estabilidad del tipo de cambio,
asi como las politicas de compensacion so-
cial tomadas por el Gobierno de la

La mejor contribucion que realiza
el bch al desarrollo econémico y
social, es mantener la tasa de
inflacion en niveles bajos y
estables, propiciando asi la solidez

Republica, donde destacaron los subsidios
relacionados con las tarifas de energia
eléctrica y los precios domésticos de los
combustibles, fueron beneficiosas para el
comportamiento de la inflacion, por lo que,
a pesar del aumento en el promedio anual

macroecondmica, utilizando para
ello las opciones que menos
interfieran en el aprovechamiento
del potencial de la economia
hondurenia.

de los precios del petroleo en el mercado internacional, la misma se ubico en 5.3% al cierre
del ano, situandose dentro del rango meta de 5.0%-6.0% establecido en el Programa Monetario
revisado 2006 — 2007.

Los rubros que mas contribuyeron a la inflacion en 2006 fueron:“Alimentos y Bebidas no
Alcohdlicas”,“Alojamiento,Agua, Electricidad, Gas y Otros Combustibles”,“Prendas deVestir
y Calzado” y “Hoteles, Cafeterias y Restaurantes”, que en conjunto explicaron el 74.1% de

la variacion promedio de precios.
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indice de Precios al Consumidor
(indices, variaciones interanuales y contribucién por rubros)

indice En porcentajes
Variacién | Contribucién Peso de la
Rubros 2005 | 2006 | Relativa alIPC” | contribucién

2006/2005 2006 2006
Alimentos y Bebidas no Alcohdlicas 147.1 | 155.3 5.6 1.8 339
Bebidas Alcohdlicas y Tabaco 173.6 | 191.1 10.1 0.0 0.8
Prendas de Vestir y Calzado 156.5 | 167.9 7.3 0.6 1.3
Alojamiento, Agua, Electricidad, Gas y Otros Combustibles 182.4 191.6 5.0 1.0 18.6
Muebles, Articulos para la Conservacién del Hogar 157.0 | 167.9 6.9 0.5 88
Salud 190.4 | 200.0 5.0 0.2 35
Transporte 190.8 | 1954 24 0.2 42
Comunicaciones 982 822 -16.3 -0.3 -54
Recreacion y Cultura 139.5 | 1445 3.6 0.1 2.7
Educacién 226.9 | 250.9 10.6 03 6.1
Hoteles, Cafeterias y Restaurantes 157.9 169.8 7.5 0.6 10.3
Cuidado Personal 146.6 | 154.1 5.1 03 5.2
Indice General 162.7 | 171.3 53 5.3 100.0

"La suma de las contribuciones no es necesariamente igual al total, debido a las aproximaciones.

La variacion del indice de precios del rubro “Alimentos y Bebidas no Alcohdlicas”, el de
mayor peso en el indice de Precios al Consumidor (IPC), explicé un tercio de la inflacidn
total registrada en 2006, influenciado principalmente por aumentos en los precios de carne
de res, cerdo y pollo, leche pasteurizada y en polvo, azlcar, algunas frutas y vegetales y
productos derivados de la leche, entre otros. Los precios del maiz, frijol rojo y arroz
aumentaron durante el primer semestre de 2006, sin embargo esta tendencia se revirtio en
el resto del ano, debido a una mayor produccion de los mismos.

indice de Precios al Consumidor
(Variacion interanual)

2 — — — — — — — — —  \EEEes
Marcada reduccién
oy —— —— —— —_ " delainflacion |
La més baja
81 r —— R desde 1987
6 \.PCI{AI\menlDS
1 i (variacién interanual) B P53
4 4
2,
Dic-04 Abr  Ago Dic-05 Abr  Ago
O,
T 00 5 5 >S5 Qapg TWLAgE >SS o ayg 2O
e 5?2320 52223280 2¢%
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El comportamiento del rubro

REGIONES DEL IPC Y CIUDADES
REPRESENTATIVAS

|. Central Metropolitana: Tegucigalpa y Comayagiiela.
2. Resto Central: Comayagua.

3. Norte Metropolitana: San Pedro Sula.
4. Resto Norte: La Ceiba.

5. Sur: Choluteca.

6. Oriental: Juticalpa y Danli.

7. Occidental: Santa Rosa de Copan.

“Alojamiento, Agua, Electricidad, Gas y
Otros Combustibles” tuvo una
participacion de 18.6%, originado en
incrementos en los precios del alquiler
de vivienda, servicio de pintura, leha de
robley suministro de agua,que no fueron
contrarrestados por las disminuciones de
precio del gas liquido LPG y el kerosene.
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El rubro “Comunicaciones” se destacod en 2006, al registrar una contribucion negativa de
5.4% a la inflacion, como consecuencia de la reduccion en las tarifas de llamadas internacionales
realizada en enero de dicho afo, que fue de 48% en promedio al final del afo.

La region Oriental presentd el mayor incremento de precios, con una variacion interanual
de 7.3%,le siguen las regiones Occidental y Resto Central, con variaciones de 6.2% y 5.7%,
respectivamente.
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A2. Crecimiento Econémico

La actividad econémica en 2006, en términos

. = reales, presentd una tasa de crecimiento de
ocasionado por la reduccion de las ¢ oy, mayor a la registrada en 2005 (4.1%),

El aumento del crédito,

tasas de interés y del encaje ubicindose por encima del rango superior
adicional en moneda extranjera, de las estimaciones para el 2006 del Programa
se vio reflejado en el incremento Monetario vigente y el mas alto desde 1993.
de la demanda agregada que Este crecimiento se debi6 al mayor impulso

del gasto total del sector privado,
particularmente del consumo y la inversion
en bienes raices, asi como por el incremento
de la oferta agregada debido al desempeno
positivo de las actividades agropecuaria, maquiladora y comunicaciones.

impulsé una mayor produccion
nacional medida a través del PIB.

Crecimiento del PIB real y de sus componentes

(Porcentaje)
15 T7
13.4

Componentes del PIB real

7w Consumo privado mm Consumo plblico B Inversion interna
o Exportaciones -8~ PIB real

2004 2005 2006

Demanda total en Honduras
La informacién disponible indica que la demanda
agregada creci6 a un mayor ritmo en términos reales,
pasando de 5.6% en 2005 a 8.1% en 2006, estimulada
principalmente por el crecimiento de 8.0% del
consumo privado, mientras que el consumo publico
se incremento en 7.7%.

El comportamiento de la demanda agregada también
estuvo impulsado por las exportaciones de bienes
y servicios, las que crecieron debido en buena parte,
a los mayores volimenes exportados de café,a pesar
de las menores exportaciones de banano, que disminuyeron por problemas ocasionados
por factores climaticos como se explica més adelante.

La inversién interna bruta, en términos constantes, luego de haber disminuido en 2005,
aumenté en un 12.4% en 2006, destacindose que la inversion del sector privado se
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incrementd en 20.4%, la cual fue parcialmente contrarrestada por la caida de 15.9% en la
inversion publica, motivada por una menor ejecucién de proyectos por parte del Gobierno
Central. Dentro de la inversion privada, la construccion aumento en 25.0% con respecto a
2005, impulsada por la expansion en el crédito por parte del sistema financiero.

En cuanto al financiamiento de la inversion interna bruta, éste provino en un alto porcentaje
(94.2%) del ahorro domeéstico. Como porcentaje del PIB, el ahorro interno en valores
nominales fue de 31.0% en 2006 (28.7% en 2005) y el ahorro externo fue de 1.9%, reflejo
del ensanchamiento del déficit en la cuenta corriente de la balanza de pagos que se describe
mas adelante.

Consumo y Financiamiento de la Inversién

(Porcentaje del PIB nominal)

2004 | 20057 | 2006

CONSUMO 88.9 90.6 92.7
Consumo Publico 13.2 13.7 14.0
Consumo Privado 75.7 76.9 78.8
INVERSION 30.3 30.1 32.9
Inversiéon Publica 5.6 57 4.8
Inversién Privada'’ 24.7 24.3 28.2
AHORRO INTERNO 24.3 28.7 31.0
Sector Publico 5.3 4.6 3.8
Sector Privado 19.0 24 .| 27.2
AHORRO EXTERNO 6.0 1.3 1.9

1/ AR . .
Incluye variacion de existencias.
/ PR e/ &

P’preliminar “estimado

Oferta global

Por el lado de la oferta, destaco la expansion de la actividad agropecuaria en 8.1%, en donde
se dinamizd la produccion de bienes como el café® (19.6%) y la palma africana (8.7%).
Asimismo, mejoraron su desempeno los sectores de avicultura y pesca, incrementandose
en 6.7% y 9.1%, respectivamente. Sin embargo, se registraron caidas en la produccion de
maiz (5.7%), frijol (10.3%) y banano (5.3%), este ultimo producto no ha podido recuperarse
de los danos ocasionados por la tormenta tropical Beta a finales del 2005.

3 Segun cifras proporcionadas por el Instituto Hondurefio del Café (Ihcafé).
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PIB por ramas de actividad PIB por ramas de actividad
(Variacién porcentual) (Variacién porcentual)

Establecimientos Agropecuaria  Explotacién de Servicios Electricidad, gas w2 -
financieros minas y canteras  comunales, y agua Transporte, Administracién Comercio, Industria  Propiedad de Construccién
sociales y almacenaje y publicay restaurantes ymanufacturera viviendas
personales comunicaciones defensa hoteles

Igualmente, la produccion en la industria manufacturera aumento 4.9%, levemente inferior
ala del afo anterior ya que la actividad maquiladora, especialmente la textil se ha desacelerado.
Sin embargo, los industriales han manifestado expectativas positivas para las exportaciones
por la entrada en vigencia del DR-CAFTA. También observé dinamismo el sector de
transporte y comunicaciones (5.8%), enfatizandose el crecimiento de las comunicaciones
en 15.8% influenciada por la apertura de nuevas companias dedicadas a la telefonia fija
inalambrica y el repunte de la telefonia celular debido a la baja en los precios de una de las
companias, asi como por el aumento de las llamadas internacionales por la reduccion de las
tarifas de las mismas a partir de enero de 2006.

Por su parte el sector de establecimientos financieros, seguros, bienes inmuebles y servicios
prestados a las empresas mostré un incremento de 10.5%, influenciado en gran parte por
el dinamismo de la cartera crediticia de los bancos comerciales como resultado de las
medidas de politica monetaria adoptadas por el BCH que han coadyuvado a la reduccion
de las tasas de interés.
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RECUADRO No.3
Investigacion “Barrido de Edificaciones”
En 2006, el BCH continué llevando a cabo la encuesta Barrido de Edificaciones, la que se realiza trimestralmente con el
objetivo de mejorar las estadisticas del Sector Construccion, Formacion Bruta de Capital Fijo y Propiedad de Vivienda de
Honduras, en el marco de la Implementacion del Sistema de Cuentas Nacionales SCN93.

A3.Aumento del Empleo

iy La estabilidad macroeconémica que mostré la
Durante 2006 la expansion de economia hondurena a lo largo de 2006 permitio

la actividad economica tuvo una significativa reduccion en la tasa de desempleo
COmMO consecuencia una mayor abierto?, que segun la Encuesta Permanente de
demanda de mano de obra, que Hogares de Propositos Multiples realizada en
provocé una mejora en los septiembre de 2006 por el Instituto Nacional de
indicadores de empleo. Estadisticas (INE) fue de 3.1%, debido a que se
generaron 20,320 nuevos empleos® en la mayor
parte de los sectores productivos en comparacion
con igual periodo de 2005, dentro de los que sobresalen la industria manufacturera (3,862),
comercio, hoteles y restaurantes (3,848) y el sector agropecuario (3,119). En septiembre de
2006, se registraron alrededor de 87,448 personas desocupadas, de las cuales el 72.6% se
localizaba en el area urbana.

Por su parte, el porcentaje de desempleo abierto fue menor en 1.0 punto porcentual con
respecto a los datos obtenidos de la encuesta realizada en septiembre de 2005, lo cual
estuvo influenciado por el desempeno positivo de la mayoria de los sectores de la actividad
economica, particularmente en el sector construccion.Ademas, la tasa de subempleo invis-
ible® se redujo en 3.7 puntos porcentuales, para ubicarse en 30.2%.

Desempleo Abierto y Subempleo Invisible Desempleo abierto
© (Porcentajes a septiembre de 2006) 7 (Porcentajes a septiembre de cada afio") N
351 11 Desempleo abierto
M Subempleo invisible

oY w0020 v
P | y
01— B
15— iame —
10" e —

5 1 I B

ol : | L

' ' ' 2004 2005 2006
Nacional Rural Urbano Distrito Central San Pedro Sula YPara 2004, datos a mayo.
Fuente: INE Fuente: INE

* Relacion entre la poblacién desocupada y la econémicamente activa.

$ Medido como la reduccién en el nimero de desocupados entre septiembre de 2005 y septiembre de 2006.

¢ Relacion entre la cantidad de personas que trabajan jornadas laborales de mas de 36 horas y ganan menos del salario minimo,
entre el total de ocupados.
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La mejora en los indicadores antes mencionados se debié principalmente al buen desempefo
de la actividad econémica que absorbié una mayor cantidad de mano de obra. Es asi que,
segln las proyecciones del INE, derivadas de la encuesta mencionada, se estima que la
poblacién total de Honduras en el 2006 alcanzé aproximadamente 7,415,972 personas, de
las cuales la poblacién econémicamente activa (PEA) ascendié a 2,811,812 personas,
equivalente a 37.9% del total de la poblacién. Segun estas estimaciones, el 35.4% de la PEA
se ubica en las actividades de agricultura, silvicultura, caza y pesca y un 21.3% en las actividades
de comercio, hoteles y restaurantes.

A4. Salario Minimo

A partir del primero de enero de 2006
y conforme al Acuerdo Ejecutivo
No.027-STSS-06 del 25 de marzo de
2006 de la Secretaria de Estado en los
Despachos de Trabajo y Seguridad So-
cial, el salario minimo aumentd en
promedio 9.3% por jornada ordinaria,
diferenciandose de acuerdo a actividad
economica y nimero de trabajadores a
nivel nacional, ubicindose asi en un
promedio mensual de L2,760.00.

Cabe resaltar que para el afio analizado, se diferenci6 el salario minimo para los departamentos
de Olancho, Choluteca, Valle, El Paraiso y Santa Barbara, en algunas de las actividades
econdmicas, excepto en las que ya cuentan con un salario minimo establecido (agricultura,
transporte y comunicaciones, establecimientos financieros y de seguros, refinado y bombeo
de combustibles y sus derivados y servicios prestados a las empresas).

Salario minimo promedio por jornada diaria

95 T 10.0
|

9.70 9.71

90 1

== Promedio
-@-Variacién porcentual

(-]
12
L

Salario promedio
3

Variacion porcentual
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[
Salario Miénimo por jornada Ordinaria Diaria a Mivel Macional

{En lempiras)
Beclvidades TO05 2004
|, Agricidtura, sihicaltura caza y pesca
115 trabajadores 6104 6800
16 y e rabajadores .'-"il ]I]. A5

1. Extracciin do ménerales ne matdlicos, industda manulacturera, censtruccion, comarcio al por mayor
¥ ranar, riclacartes y hoteles, serviciey comurdes, socidis y periondles

1-15 trabagadores 6731 TETI

16 y ey robajadores F237| 9144
X, Transperte. almacenamients y comunicacionas, bienes inmuebles y otros servicios I I

|15 mrabajadores Thal| 8Ly

16 y ol prabafadores BlE0 BHE!
§, Servicicd prestadod o las emjpiredas . .

115 trabajadores 54500 5450

|6 vl robajadores 63.18] 4318
5. Actividaes financieras y sepres [ ]

1-15 rabajadores 977 10708

16 y e rabajidores 9r.T| 10708

&, Producir, procerar o comercializar para sxportarn
Tabaco. café. marisces y melones. cultive de banana y platans, atrague. muellgje. mantenimients
y reparackén de barcos y ferrecarriles. carga y descarga de mercaderias &n puertss maritimas
raflmar, Bombewr patriles y derivades a larga distancla, slecedcldad, gas y apea
ronas libred § pargues industriales (200U § ZIPL extraceidn de minerales matdlicos.

| ke grabe adcres 9797 10598
T, Empresas adheridas al RIT, exentas del ISR y que expsrtan no menos ded B0% de o produccidan
| ¥ el srabo] adiores AR 10554

0. Empresas que se instalen a partir de (a fecha de entrada en vigencla de bos nuevos salaros mindmos
an led Daptos. da Olamches, Chelutecs, Valle, El Paraiso y Santa Barbara, an tedas las aceividadas
eeondmicas sxceple agricultiur, trandgsrie y spe,

115 trahajadorn: ThO0
|6 v mddy robajadores LLTEH
Salarie promadio _B-llllf_ 9159
Incramento porcendyal arll 939

Ab5. Reduccion de la Pobreza

De acuerdo a la Encuesta Permanente de Hogares de
El crecimiento econdmico Propositos Multiples realizada en septiembre de 2006
sostenido también por el INE, el indicador de pobreza extrema’, medido a
beneficio a la poblacion través del método de la linea de pobreza®, dis,minuyé
més pobre, reduciéndose el en 4.2 puntos porcentuales en comparacion a lo
e ’ registrado en la encuesta elaborada en septiembre de
Indice de pobreza extrema. 2005, lo que significa que el crecimiento economico
sostenido ha beneficiado a la poblaciéon mas pobre del
pais, habiendo contribuido a este resultado los esfuerzos del gobierno por enfocar de una
manera eficiente el gasto en la reduccion de la pobreza.

7 Ingreso per cépita inferior al costo de la canasta basica de alimentos.
8 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.
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B. Sector Externo

Bl.Balanza de Pagos

De acuerdo con cifras preliminares, en el
2006 el resultado global de la balanza de
pagos del pais fue positivo, al obtenerse
una ganancia de Reservas Internacionales
Netas (RIN) de US$386.6 millones,
destacandose significativamente los
mayores ingresos de divisas provenientes
de remesas familiares, maquila y turismo.

PUERTORCORTES

No obstante, el déficit de la balanza de
bienes se amplié en comparacion con el
2005, debido principalmente al
crecimiento de las importaciones originado en las mayores compras al exterior de bienes
de consumo, de combustible y de materiales de construccion, como resultado de la con-
tinua expansion de esta actividad. Entre tanto, la cuenta de capital registré un superavit
durante el 2006, ocasionado principalmente por los ingresos de capital de los sectores
bancario y oficial y por los flujos de inversion extranjera directa.

Exportaciones de Bienes

Durante 2006, las exportaciones de
bienes de Honduras continuaron
creciendo, aunque a un ritmo menor
al esperado. No obstante, se prevé que
durante los préximos afios, el
aprovechamiento de las
oportunidades del DR-CAFTA le
servira al pais para aumentar el
volumen de sus exportaciones y, en
consecuencia, generar nuevas fuentes
de empleo y mejorar el bienestar de la
poblacion.

manufacturas de madera, en

El crecimiento del valor de las exportaciones de
mercaderias fue de 11.3% en 2006, superior al
crecimiento de 10.9% de 2005, alcanzando un
total de US$1,981.2 millones (21.3% del PIB). Este
crecimiento se explicé por el aumento en el valor
de las exportaciones de café, aceite de palma,
plata, zinc, azlcar, tilapia, melones y sandias,
ocasionado por el incremento en el mercado
internacional de sus precios y mayores
volumenes exportados. Por otra parte, crecieron
los valores exportados de plomo, camarones y
respuesta a un mayor volumen exportado, a

pesar de la reduccion en sus precios. Finalmente, las exportaciones de oro, legumbres y
hortalizas incrementaron su valor, a causa de un alza en los precios internacionales,a pesar
que se produjo una caida en los volimenes exportados.

Algunas de las principales razones por las que las exportaciones no observaron un mayor
dinamismo en 2006, fueron el estancamiento de las exportaciones de banano y la caida de
18.4% en el valor exportado de la langosta. No obstante, se espera que a futuro, el pais
aproveche las oportunidades brindadas por el DR-CAFTA y con ello se dinamicen las ventas
al exterior, impulsando asi el crecimiento econémico y el empleo.
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Principales productos de exportacién
(Millones de US$)

180.5
Camarén 153.4
160.9

404.0
Café 334.9
251.8

250.9
Banano 252.7
208.3

Honduras destiné el 35.0% de sus exportaciones’ hacia los Estados Unidos de América
(EUA), su principal socio comercial, por lo que el comportamiento de la economia
estadounidense repercutio sobre el nivel de la actividad interna, especialmente en aquellos
sectores cuya produccion se exporta hacia ese pais. Otros destinos importantes son el
resto de Centroamérica y Europa,a los cuales Honduras exporto el 20.2% y 30.2% del total,
respectivamente.

Destino de las exportaciones FOB
(Millones de US$ y % del total)

Resto de

Ameérica, 170.6 Estados Unidos
(8.8%) de América, 674.9
Resto del Mundo,\{r - (35.0%)

110.0 (5.7%)

Europa, 583.5 .
(30.2%) América Central,

390.6 (20.2%)

Importaciones de Bienes

En el 2006, las importaciones de bienes FOB alcanzaron US$5,036.6 millones (54.2% del
PIB), incrementandose en 18.8% con respecto al 2005, comportamiento explicado por el
aumento de las compras de bienes de consumo no duradero y semiduradero por US$304.1
millones, incluyendo: alimentos, medicinas, otros productos farmacéuticos y vehiculos para
uso particular, entre otros. Las importaciones de combustibles y lubricantes en 2006
registraron un monto de US$1,086.5 millones,aumentando en US$182.2 millones con relacion
a 2005, lo que fue influenciado por incrementos en el volumen importado y en el precio
internacional de estos productos. Entre tanto, las importaciones de materias primas y
productos intermedios crecieron en un 13.3% en 2006 (18.0% en 2005), en donde destaco
la desaceleracion de aquellos utilizados para la industria; mientras que, las compras de bienes
de capital se incrementaron en 17.8% (-16.1% en 2005), especialmente los destinados para
el transporte (equipo movil, partes y accesorios) y la agricultura (maquinaria y herramientas,
materiales de transporte y traccion y ganado de raza fina). El aumento en la importacion de

 No incluye ajustes por reexportacion y contrabando.
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materiales de construcciéon fue de 36.0%, superior al 18.1% del 2005, dada la continua
expansion de esta actividad en el area comercial, en donde destacaron las compras de
materiales tanto metdlicos como de origen mineral.

Origen de las importaciones CIF
(Millones de US$ y % del total)

Resto del Mundo,
459.76 (8.5%) Estados Unidos
de América,
1,865.2 (34.4%)

Europa, 342.0
(6.3%)

América Central,
1,215.7 (22.4%) Resto de
América, 1,535.2
(28.3%)
En relacion con su origen, en el 2006 un 34.4% del total de las importaciones del pais'
provinieron de los EUA, las cuales aumentaron en 16.2% comparadas con las del 2005,
principalmente por mayores importaciones de combustibles, granos (trigo y maiz), motores
y maquinaria. Las importaciones provenientes de Centroamérica representaron el 22.4%
del total y se incrementaron en 25.8% con respecto al 2005, dentro de las cuales se destacaron
los materiales plasticos, papel, carton y productos farmacéuticos. En tanto, las importaciones
de Europa representaron un 6.3% del total y crecieron solamente en 2.0% en comparacion
al aho anterior, debido a menores compras de combustible proveniente de esa zona.

Balanza Comercial

Como resultado del comportamiento creciente, tanto de las exportaciones como de las
importaciones de bienes, la balanza comercial como porcentaje del PIB pasé de 29.4% en
2005 a 32.9% en 2006, expandiéndose el déficit en US$597.0 millones.A pesar del crecimiento
sostenido de las exportaciones, este resultado fue producto de un fuerte incremento de la
factura petrolera asi como de las importaciones de materias primas y de bienes de capital,
lo que repercute positivamente en el proceso productivo.

Balanza comercial
(Millones de US$)

-2,000
-2,072
-3,000 - -2,458
4000 M Exportaciones 11 Importaciones ® Balanza Comercial ~ -3,056
2004 2005 2006

1 No incluye ajuste por reimportacion, flete y seguro, cobertura e importacion de energia eléctrica.




Servicios

En 2006, el superavit de la balanza de servicios fue de US$358.5 millones, menor en US$8.4
millones al registrado en 2005; como porcentaje del PIB, dicho superavit reflejo una
disminucion de 0.5 puntos porcentuales para situarse en 3.9%. Esta evolucion se explica
principalmente por un menor ritmo de crecimiento de los ingresos generados por concepto
de intereses sobre inversiones en el exterior (75.7%),los que tendieron a estabilizarse en el
2006 ya que en el aho previo se obtuvieron ganancias excepcionales por este concepto;
asimismo incidio el valor agregado de la actividad maquiladora que crecié en 9.6%, cuando
en 2005 habia crecido en 18.9%, como resultado de menores exportaciones de productos
textiles. Por otro lado, el sector turismo, medido a través de los gastos de viajero,aumenté
en 3.4%,a un menor ritmo que el observado en 2005, en vista de los proyectos hoteleros
(como el de la Bahia de Tela) que estan pendientes de ejecucion.

Transferencias

En el 2006 las transferencias internacionales netas recibidas por el
pais crecieron en 27.3%, con respecto al aio anterior, totalizando
US$2,518.1 millones. Dentro de este total, las remesas familiares,
que ascendieron a US$2,359.0 millones en 2006, representaron
93.7% del total de transferencias y 25.4% del PIB. Es importante
resaltar que los ingresos por remesas familiares fueron mayores a
los recibidos por exportaciones de bienes y superan al valor
agregado de la maquila en US$1,296.8 millones.

Evoluciéon de las Remesas Familiares
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RECUADRO No.4
Remesas familiares enviadas por hondurefios residentes en el exterior
El rubro de remesas familiares en los Gltimos cinco (5) afios ha cobrado mucha importancia en la cuenta corriente de
la balanza de pagos del pais. El BCH ha venido realizando encuestas con periodicidad semestral a los viajeros
hondurefios que residen en el exterior, coincidiendo con las épocas de vacaciones de fin de afio y de verano en el
hemisferio norte. En la encuesta realizada a los migrantes hondurenos, en agosto de 2006, se obtuvieron los
resultados siguientes:

. Existe una evidente concentracion geogrifica del pais de residencia de los hondurefios en el exterior, ya que un
93.6% manifesto provenir de los Estados Unidos de Ameérica y el restante 6.4% de Belice, Chile, Espana y Canada,
dentro de los cuales Chile y Belice se reportaron, en agosto de 2006, como nuevos destinos de emigracion.

2. El monto promedio mensual per capita de remesas enviadas por los consultados alcanzé US$224.0, mayor al
monto promedio registrado en la encuesta del mismo periodo del afio anterior (US$213.0). El monto promedio de
dinero entregado a familiares durante su visita a Honduras, disminuy6 en comparacion al registrado en agosto de
2005, pasando de US$878 a US$660.

3. Segun los encuestados, el destino final mas importante de las remesas es el gasto de consumo, representando
88.4% del total de remesas familiares, porcentaje inferior en 2.5 puntos porcentuales al reportado en agosto de
2005. Adicionalmente, en este afo se destinaron mas recursos para el ahorro y la construccion.

Destino de las remesas familiares
(Porcentaje del total)

Gastos diarios

Otros 88.5%
1.5%

Inversion
0.3%

Gastos escolares
4.7%

Ahorro
2.0%

Construccién
3.0%

4. Las transferencias electronicas continuaron siendo el medio de envio mas utilizado (96.8%), mientras que, en
cuanto a periodicidad, el envio mensual fue el mas comun.

5. Las personas que remesan un mayor monto de divisas son las que tienen un promedio de residencia en el exterior
de entre | y 5 anos (US$263.0 en promedio), quienes representan el 13.0% del total de migrantes que enviaron
remesas. Entre tanto, quienes tienen mas de |5 afios de vivir en el exterior —39.3% del total- reportaron un
promedio inferior mensual de envio, de US$197.0.

Cuenta Corriente

El déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos ascendio a US$178.8 millones (1.9%
del PIB) superior en 0.6 puntos porcentuales al del 2005. En este comportamiento influyo
tanto el resultado de la balanza de bienes y servicios del pais en el 2006, que presentd un
déficit de US$2,696.9 millones (29.0% del PIB), superior en US$605.4 millones (28.9%) al
de 2005, como el ingreso de transferencias por US$2,518.1 millones, superior en 27.1% a
los recibidos en 2005.




Déficit en cuenta corriente
(% del PIB)

2004 2005 2006

Cuenta de Capital

El resultado de la cuenta de capital en 2006 fue de US$527.6 millones, 35.5% mayor al de
2005 (US$389.4 millones). Las entradas netas de capital de largo plazo alcanzaron US$587.6
millones, superiores en US$ 174.2 millones al del afo anterior, debido principalmente a mayores
flujos de inversion extranjera directa, asi como a ingresos de capital al sector bancario, en
donde sobresalieron los préstamos al resto del sistema bancario y las transferencias al BCH
por condonaciones de pagos futuros de capital.

Cuenta de Capital
(Millones de US$)

1,00eely — — — — — — — — — — —— —

I Otros

900 | ) i Préstamos -
o Inversion Extranjera Directa
=@- Cuenta de capital

700 -

500 -

300 - — —

100 4 — —

-100 -
2004 2005 2006

Por su parte, el flujo neto de capitales de corto plazo fue negativo en US$60.0 millones,
debido principalmente a pagos efectuados en gran medida por el sector privado no financiero
por concepto de anticipos por importaciones y amortizacion de préstamos.
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RECUADRO No.5
Flujos de Inversion Extranjera Directa en Honduras 2006

B2. Deuda ExternaTotal

A diciembre de 2006, el saldo de la deuda
externa total de Honduras'' disminuyé como
producto de la condonacion del saldo, generada

Al fin de 2006, el saldo de la
deuda externa total de Honduras

fue SUStaPCialment? inferior a|~ por el ingreso de Honduras en el 2000 como
saldo registrado a finales del afio beneficiario de la Iniciativa de Paises Pobres
anterior, producto de los Altamente Endeudados (HIPC, por sus siglas en
beneficios obtenidos por inglés). De lo anterior se deriva que el saldo de
Honduras al ingresar en el 2000, la deuda externa a finales de 2006 se situo en
a la Iniciativa de Paises Pobres US$3,832.1 millones, representando 41.2% del

PIB, siendo inferior en US$1,250.2 millones al
saldo registrado a finales de 2005 (60.7% del
PIB).

Altamente Endeudados.

La condonacion a que se refiere el parrafo anterior, fue otorgada por el Club de Paris
(US$1,101.6 millones) bajo la Iniciativa HIPC, el IDA'? (US$1,104.0 millones), y el FMI
(US$155.2 millones) en el marco de la Iniciativa Multilateral de Alivio de Deuda (MDRI, por
sus siglas en inglés).

De la condonacién que el FMI otorgara al BCH por US$155.2 millones, al 29 de diciembre
de 2006 se habian trasladado US$27.3 millones al Fondo de la Reduccién de la Pobreza,
contribuyendo asi con el Gobierno Central a atender las necesidades sociales de los mas
vulnerables. Previo al mismo, el 22 de noviembre de 2006, el BCH suscribio con la Secretaria

' Comprende deuda del Gobierno General (Gobierno Central, Municipalidades e instituciones publicas financieras y no financieras),
BCH y sector privado financiero y no financiero.
2 International Development Association.
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de Finanzas (Sefin) un acuerdo de transferencia del 100% de los recursos por el alivio de la
deuda externa de parte de la Commodity Credit Corporation en el marco de la Iniciativa
HIPC y de la Quinta y Sexta Rondas de Negociacion del Club de Paris, asi como del FMl en el
contexto de las iniciativas HIPC y MDRI.

Deuda externa total de Honduras
(% del PIB)

2002 2005 2006

Por su parte, el servicio de deuda durante el 2006 fue de US$2,087.4 millones (US$1,411.6
millones en 2005), correspondiendo al sector publico una amortizacion de US$1,766.5 millones,
de los cuales Unicamente se pagd US$158.1 millones (8.9%), ya que el resto (US$1,608.4
millones) corresponde a readecuaciones y condonaciones recibidas dentro de las iniciativas
HIPC y MDRI. Se registraron flujos netos positivos de US$114.7 millones por transacciones
reales (desembolsos menos pagos de capital) y de US$54.7 millones por transferencia neta
de recursos (flujo neto menos costos financieros).

Deuda Externa de Honduras' por Tipo de Acreedor
{Saldos en millones de US délares )

Tipo de Acreedor! 1004 2005 2006

Sector Deudor Piblico” | Privado| Total | Publico” | Privado| Total | Publico” | Privado| Taotal
Multilaterales 34322 3172| 37a9a| 33819 3ses| 37187 22916 | 3405 | 26321
Bilaterales | 765.6 E 17656 | 1,0093 . ,009.3 7165 - 7165
Comerciales” 28| 394 396.9 27| 3515 1543 17| 408 4835
Total 52006 | 710.3| 59119 43839 7184 50823 30008 8213 3,831
ﬁPmllmlnar.

"Im:lu,e deudy extarna del sectar publico, sector privado inarciero ¥ no firanciens.
“Inclur& gobierno general y BCH
"Bancos y proveedares,

En lo relativo a la estructura del saldo de la deuda externa total por tipo de acreedor, 68.7%
corresponde a organismos multilaterales, | 8.7% a fuentes bilaterales y 12.6% a otras fuentes.
Un 93.3% (US$3,575.4 millones) correspondié a deuda de mediano y largo plazo -de la cual

el 84.2% (US$3,010.8 millones) es adeudada por el sector publico-, y un 6.7% (US$256.7
millones) fue a corto plazo.

En 2006 se aumenté el endeudamiento externo con acreedores comerciales por parte de las

instituciones del sistema financiero para atender demandas del sector productivo,
principalmente de empresas exportadoras.
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Los desembolsos totales en el 2006 ascendieron a US$509.5 millones, de éstos US$211.8
millones fueron dirigidos al sector publico (99.0% fueron desembolsos de recursos frescos
siendo el restante 1.0% readecuacion). Por su parte, el sector privado recibié desembolsos
por US$297.7 millones, de los cuales US$265.1 millones son del sector financiero y US$32.6
millones del sector no financiero.

De los US$21 1.8 millones desembolsados al sector publico,US$192.8 millones se recibieron
de organismos multilaterales de financiamiento y el resto (US$19.0 millones) de acreedores
bilaterales.

Sector publico: Desembolsos de acreedores multilaterales
(Millones de US$)

Deuda Externa Publica

El saldo de la deuda externa publica disminuyé notoriamente en el 2006 como resultado de
las condonaciones, representando en 2006 un 32.4% del PIB, que se compara con el 52.1%
registrado a finales 2005.

Bajo la sexta ronda de negociacion con el Club de Paris (CPVI), durante los anos 2005 y
2006, Honduras como beneficiario de la iniciativa HIPC suscribié convenios por un monto
de US$1,161.3 millones, de los cuales US$25.2 millones corresponden a diferimiento de
pagos Y los restantes US$1,136.1 millones a condonacion principalmente de saldo, quedando
pendientes de suscribir acuerdos por un monto aproximado de US$23.6 millones con
Francia (Natexis), Suiza y Holanda.

Indicadores de Deuda Externa Publica

(Razones porcentuales)

2004 2005 2006
Deuda Externa Publica/PIB 69.0% 52.1% 32.4%
Servicio Deuda Real/Exportaciones de Bienes y Servicios (Xbs) 6.0% 4.3% 4.1%
Indicadores de solvencia'
Valor Presente (VP)/PIB 51.7% 33.3% 29.0%
VP/Xbs 139.6% 88.7% 51.7%
VP/Ingresos Fisacales (Excluye donaciones) 176.8%( 174.0%| 152.0%

"Los indicadores de los afios 2004 y 2005 corresponden a los publicados en el documento del Punto de Completaciéon de
Honduras bajo el marco de la Iniciativa HIPC y para el afio 2006 a los publicados en el documento de Analisis de Sostenibilidad de
deuda realizado por el FMIl y el Banco Mundial (EBS/06/137) en octubre de 2006.
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Con la formalizacion de las diversas condonaciones y alivios de deuda externa publica
derivadas de las iniciativas internacionales HIPC y MDRI de las que el pais es beneficiario, el
saldo de la deuda externa publica de mediano y largo plazo al finalizar 2006 se redujo en
US$1,353.1 millones, con lo que el saldo de la misma cayé a US$3,010.8 millones.
Ademas de las condonaciones realizadas dentro de las iniciativas HIPC y MDRI antes
mencionadas, el Gobierno de la Republica efectué durante 2006 intensas gestiones ante los
gobiernos de paises de Latinoamérica para obtener del BID la decisién de otorgar la
condonacion bajo los mismos marcos; en ese sentido, en la Asamblea de Gobernadores del
BID celebrada del 15 al 19 de noviembre de 2006 se aprobé dicho alivio, del que se espera
recibir una condonacion de saldo por aproximadamente US$1,200.0 millones.

Por otra parte, se suscribieron convenios de financiamiento concesional reembolsable durante
2006 por un total de US$197.4 millones (US$73.7 millones con acreedores multilaterales,
US$121.1 millones con acreedores bilaterales y US$2.6 millones con acreedores comerciales),
recursos que se destinaran a proyectos relacionados con los sectores sociales, comunicaciones,
energia y agricultura, entre otros.

Préstamos Nuevos Contratados en 2006
(Millones de US$)

Destino econémico Montos Part. (%)
Comunicaciones 30.0 15.2
Social” 124.3 63.0
Energia 10.1 5.1
Sector financiero 79 4.0
Agricultura 2.6 1.3
Varios 225 1.4
Total 197.4 100.0

1/Incluye salud, educacion y apoyo a la reduccion de la pobreza.

RECUADRO No.6
El Perfil de la Deuda Externa es Sostenible en el Mediano y Largo Plazo
El Fondo Monetario Internacional (FMI) junto con el Banco Mundial (BM) realizaron este afio un primer ejercicio de
Andlisis de Sostenibilidad de Deuda (ASD) para Honduras, bajo el nuevo marco metodolégico denominado Marco de
Sostenibilidad de Deuda para Paises de Bajos Ingresos (MSDPBI) publicado en el portal elctrénico del FMI (www.imf.org).
Ademas, con el fin de tener un parametro de referencia, el Gobierno de Honduras (GH) realizé un ASD en junio de 2006
con la metodologia utilizada en la iniciativa HIPC.

Los resultados obtenidos en todos los ejercicios indican que el perfil de la deuda externa se vislumbra sostenible a mediano
y largo plazo,a menos que hubiera un sobre endeudamiento publico en términos financieros desfavorables o que no fuera
consistente con la politica monetaria, crediticia y cambiaria dentro del programa econémico del pais.

Dentro del ejercicio del FMIy el BM se realizaron pruebas de sensibilidad ante distintos choques simulados en el crecimiento
real del PIB, obteniéndose que se mantiene el perfil de la sostenibilidad de la deuda externa.




B2. Reservas Internacionales Netas

Las condiciones del sector externo fueron

Durante 2006, el BCH acumulo favorables en general,lo que permitié al pais
un monto de reservas obtener una ganancia de Reservas
internacionales que le permite Internacionales Netas (RIN) de US$386.6
cubrir alrededor de 5 meses de millones. De este total, US$432.1 millones
importaciones’ |0 Cua' se ViO correspondieron al BCH,ganancia que fue
influenciado por mayores contrarrestada en parte por una reduccion

de US$45.5 millones en las reservas del

. : . resto del sistema financiero, que fue
influjo de divisas por remesas . -
congruente con las disposiciones del BCH

familiares y por la condonacion de al liberar restricciones al otorgamiento de

la deuda externa. crédito en moneda extranjera, regulado

ahora por la normativa prudencial de la

Comision Nacional de Bancos y Seguros

(CNBS).Al cierre de 2006 las RIN en poder del BCH totalizaron US$2,444.1 millones, con

lo cual las reservas internacionales brutas cubren aproximadamente 5.0 meses de
importaciones de bienes y servicios.

ingresos de capital, el importante

El resultado descrito se dio gracias al efecto positivo de mayores ingresos de capital del
sector bancario y oficial, los flujos de inversion extranjera directa y la condonacion de la
deuda externa; asi como, por el aumento en el ingreso de divisas provenientes de remesas
familiares, maquila, turismo y exportaciones de bienes, no obstante, el aumento en el precio
del petrdleo.

Reservas Internacionales Netas
Saldos a diciembre de cada afio en millones de US$

3,027.3
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Adicionalmente, es importante mencionar que las RIN en poder del BCH al final de 2006,
cubrian 5.7 veces la deuda total de corto plazo, compuesta por la deuda externa del sector
privado a ese plazo y por las obligaciones del BCH con el sistema financiero por concepto
de encaje en moneda extranjera, lo que indica que esta liquidez provee a la economia con
una amplia cobertura ante choques externos.

&




Relacion: RIN del BCH/Deuda de corto plazo
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C. Sector Fiscal"
Cl. Gobierno Central
En el 2006 se registré el menor De acuerdo a cifras preliminares de la Sefin, el
déficit del Gobierno Central de los Gobierno Central cerrd sus operaciones a
Gltimos cuatro afios, por el diciembre de 2006 con un déficit equivalente

a 1.3% del PIB, lo cual se atribuye al aumento

e . L en los ingresos tributarios originado en el
recaudacion tributaria y la menor - - o
mayor crecimiento economico del pais, asi

Inversion pu_bllca reallzad_a como por la modernizacion de la Direccion
(L1,423.2 millones, es decir Ejecutiva de Ingresos (DEIl), lo cual permitio
17.1%, respecto a 2005). una mayor presencia fiscal a través de

auditorias integrales y la disminucion de la
cartera en mora.Asimismo, el resultado fiscal estuvo explicado en parte, por la disminucion
de 17.1% en la ejecucion de proyectos financiados con fondos externos.

aumento sustancial de la

13 Fuente: Secretaria de Finanzas.
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Ingresos

El comportamiento de los ingresos durante 2006, fue producto del dinamismo observado
en la mayoria de los sectores economicos, asi como de la politica implementada por la DEI.
Los ingresos totales representaron 21.2% del PIB y se incrementaron en 15.3% influenciados
por el crecimiento de los ingresos corrientes que fue de 13.7%.

Dentro de los ingresos corrientes, la recaudacion tributaria mostré una expansion de L4,727.2
millones (17.7%) en relacién con igual periodo de 2005, representando asi el 17.9% del PIB,
donde los impuestos directos aumentaron en L1,938.8 millones y el impuesto sobre ventas
en L2,003.6 millones.

Gastos

La politica de gasto durante el 2006 se focalizé en programas y proyectos sociales y en la
generacion de empleo. Dentro de este contexto, se observa un mayor crecimiento del
gasto corriente, el cual fue influenciado por el incremento de las transferencias corrientes,
especialmente por los subsidios al combustible, energia eléctrica y educacion; asimismo
influyé el aumento en las remuneraciones, debido tanto a la creaciéon de nuevas plazas
como al cumplimiento de acuerdos salariales previamente establecidos. Por su parte, el
gasto de capital se redujo por la baja ejecucion por parte de las unidades ejecutoras en la
realizacion de proyectos financiados con fondos externos, lo que a su vez ocasion6 una
disminucion de los desembolsos recibidos de organismos internacionales de crédito.

Un factor que es importante mencionar, es que la implementacion del SIAFI permitié la
ejecucion presupuestaria de una manera mas expedita y oportuna, utilizandose en mayor
medida la red bancaria nacional para la liquidacion de las transacciones presupuestarias del
Gobierno, lo que contribuyé a una mayor transparencia.

Los gastos totales del Gobierno Central durante el 2006 fueron de L39,509.5 millones
(22.5% del PIB), monto superior en 7.4% al del ano anterior, con lo que denoté una
desaceleracion en su ritmo de crecimiento;ya que en 2005 los gastos aumentaron en 13.1%,
siendo el gasto de capital fue el rubro determinante en este comportamiento,ya que mostro
una caida de 17.1% (L1,423.2 millones) con relacion a 2005.

Gasto Corriente

El total de gasto corriente en 2006 ascendio a L33,039.3 millones, reflejando un aumento de
L4,368.3 millones (15.2%) con respecto a 2005. El mismo estuvo determinado por el aumento
en el pago de remuneraciones por L1,980.6 millones (que representaron 9.7% del PIB), y
que se origino en los acuerdos salariales concretados con algunos gremios profesionales en
periodos previos, asi como por la creaciéon de nuevas plazas en el area de seguridad.
Adicionalmente, se registré un incremento en las transferencias a las diferentes instituciones
del sector publico y privado por L1,841.8 millones, destacandose en estas ultimas el Bono
Ochenta (L485.5 millones), fondo para absorber diferencial de precios de los derivados del
combustible (L362.9 millones) y el Programa Matricula Gratis (L325.0 millones).Asimismo,
se incrementaron las compras de bienes y servicios en L917.1 millones, particularmente las
de medicamentos y textos escolares.
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Gasto corriente del Gobierno Central

(Millones de lempiras)
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Con respecto al pago de intereses (internos y externos), se observé una disminucion de
L371.2 millones; explicada por las caidas en los externos en L270.7 millones, debido a la
reduccion de las obligaciones por la condonacion de saldos de deuda externa y en los
internos en L100.5 millones, ocasionado por la baja en las tasas de interés domésticas.

Gasto de Capital y Concesién Neta de Préstamos

Al 31 de diciembre de 2006, el total de los gastos de capital y de concesion neta de préstamos
se situd en L6,470.2 millones, monto que resulté menor en L1,661.3 millones (20.4%) al
registrado en 2005. Dentro de este total, las transferencias de capital mostraron decrementos
significativos, principalmente las destinadas al resto del sector publico no financiero en L858.3
millones y al sector privado y financiero en L480.5 millones; asimismo, la inversion directa
del Gobierno Central disminuy6 en L50.6 millones, mientras que el renglédn de concesion
neta de préstamos se redujo en L238.2 millones, debido a menores desembolsos al resto del
sector publico y a una mayor recuperacion del sector privado y financiero, especialmente
del Banco Hondureno para la Produccion y laVivienda (Banhprovi) y productores de cafeé,
entre otros.

Financiamiento

El déficit del Gobierno Central fue cubierto con un financiamiento externo neto de L1,862.0
millones, el cual fue menor en LI,635.Imillones al del afo anterior, y un financiamiento
interno positivo de L355.6 millones.

Deuda Interna

Al 31 de diciembre de 2006, el saldo de la deuda interna del Gobierno Central'* ascendié a
L6,802.4 millones, inferior en L148.6 millones al de diciembre del afio anterior, por lo que
no representa riesgo alguno a las finanzas publicas del pais. En el ano, se colocaron bonos
por un total de L2,119.3 millones, y se registraron amortizaciones de deuda bonificada por
L2,062.4 millones y de deuda no bonificada por L205.5 millones.

'* Excluye los bonos emitidos para fortalecer el patrimonio del BCH asi: Bono de Consolidacién Patrimonial S-F por L5,422.0 millones,

Bono Fortalecimiento Patrimonial 1997-2003 por L3,277.6 millones, Bono Fortalecimiento Patrimonial 2004 clase A por L833.6 millones
y Bono Fortalecimiento Patrimonial 2004 clase B por L92.6 millones.




Crédito Interno Neto del Gobierno Central 2006

(Millones de lempiras)

Utilizacion| Amortizacion| Crédito Neto
DEUDA BONIFICADA 2,119.3 2,062.4 56.9
Bonos Presupuesto 2003 0.0 1,359.6 -1,359.6
Bonos Presupuesto 2002 0.0 184.1 -184.1
Bonos Presupuesto 2006 2,105.6 0.0 2,105.6
Bonos Global Consolidado 96 0.0 151.7] -151.7
Bonos Estabilizacion Financiera en M/N 0.0 112.6 -112.6
Bonos Provisionales 97 0.0 102.0 -102.0
Bonos Presupuesto 2001 0.0 53.8 -53.8
Bonos Estabilizacién Financiera en M/E 0.0 424 -42.4
Bonos Reactivacién Agropecuaria 0.0 33.6 -33.6
Bonos el Zarzal 0.0 15.5 -15.5
Bonos Deuda Agraria 13.7 0.6 13.1
Otros bonos 0.0 6.5 -6.5
DEUDA NO BONIFICADA 0.0 205.5 -205.5
Prest. con fondos del Eximbank China 0.0 378 -37.8
Fortalecimiento Financiero al Produc. Agrop. 0.0 161.5 -161.5
Deuda histérica del IHSS 0.0 6.2 -6.2
TOTAL 2,119.3 2,267.9 -148.6

Fuente: Secretaria de Finanzas y BCH.

Por su parte, el saldo de la deuda interna del Gobierno Central se distribuyd entre sus
distintos tenedores, de la manera siguiente: Sector Publico no Financiero 35.3%, Sector
Publico Financiero 27.1%, Sector Privado no Financiero 16.2% y Sector Privado Financiero

21.4%.

DEUDA INTERNA DE LA ADMINISTRACION CENTRAL

(Saldos en millones de lempiras a diciembre de cada afno)

Variaciones Absolutas
Tenedores 2004 2005 2006 2005/2004 2006/2005

Banco Central de Honduras 1,181.6 901.5 808.7 -280.1 -92.8
Sistema Financiero"” 2,607.4 | 2,4493 | 24915 -158.1 422
Organismos Descentralizados 2,794.4 2,546.8 2,397.5 -247.6 -149.3
Organismos Desconcentrados 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Gobiernos Locales 1.6 0.5 0.5 -11.1 0.0
Sector Privado no Financiero 850.0 1,052.9 1,104.2 202.9 51.3
Total 7,445.0 | 6,951.0 | 6,802.4 -494.0 -148.6

Fuente: Secretaria de Finanzas y BCH.

I . L .
Incluye Bancos Comerciales, Bancos de Desarrollo, Asociaciones de Ahorro y Préstamo,

Sociedades Financieras y Compaiiias de Seguro.

p/Preliminar




Cl.Sector Publico Combinado'®

El resultado de la Cuenta Financiera del Sector Publico combinado a diciembre de 2006
mostro un déficit de 1.6% del PIB, el cual fue inferior al acordado en el programa con el FMI,
de 1.7% del PIB. Lo anterior fue resultado tanto de mayores ingresos, principalmente de los
ingresos tributarios del Gobierno Central, como de un rezago en la ejecucion del gasto de
capital en dicho periodo.

Este resultado favorable se alcanzo a pesar del deterioro de las finanzas de la Empresa
Nacional de Energia Eléctrica (ENEE), del Instituto Nacional de Prevision del Magisterio
(Inprema), de la Empresa Hondurena de Telecomunicaciones (Hondutel) y de los gobiernos
locales, gracias a los buenos resultados obtenidos por el Instituto Hondureno de Seguridad
Social (IHSS), el Instituto Nacional de Jubilaciones y Pensiones de los Empleados y Funcionarios
del Poder Ejecutivo (Injupemp) y la Empresa Nacional Portuaria (ENP),asi como a un menor
déficit alcanzado por parte del Gonierno Central. En efecto, la ENEE registré un déficit de
0.3% del PIB superior al de 0.1% de 2005, debido a una mayor inversion real ejecutada
especialmente en proyectos de distribucion de energia eléctrica en diferentes regiones del
pais, mejoramiento de los sistemas de generacion de algunas centrales hidroeléctricas y la
compra Yy adquisicion de equipo de control y reduccion de pérdidas técnicas.

Por otro lado, Hondutel en 2006 observé un resultado global positivo inferior al de 2005, ya
que fue de L4.1 millones que se compara con el superavit de L1,000.0 millones (0.6% del
PIB) obtenido el anho anterior; esto debido principalmente a la caida de 48.0% (en promedio)
de los ingresos de telefonia internacional por la apertura de ese mercado a operadores
privados.

Es importante senalar que el Inprema se ha caracterizado por ser una institucion superavitaria,
por lo que contrasta con el déficit de 0.5% del PIB presentado en 2006, resultado de la
politica de crédito implementada por la institucion mediante la cual se expandio la concesion
de préstamos en L2,698.9 millones con respecto al ano anterior. Dicha politica tiene como
objetivo principal, obtener mayores rendimientos en sus inversiones y corregir en parte el
déficit actuarial.

Cabe mencionar que, mediante Decreto No.316-2005 del I8 de octubre de 2005, el Congreso
Nacional autorizé a la ENEE la emision de Bonos Conversion de Pasivos (BCP-2005) por un
monto de L1,889.5 millones (US$100.0 millones), los que fueron emitidos y colocados en su
totalidad en 2006, habiéndose adjudicado asi: L944.8 millones al Injupemp, L83 1.4 millones a
bancos comerciales y LI13.3 millones al Sector Privado y companias de seguro. Dicha
operacion fue realizada con la finalidad de convertir el pasivo de corto plazo de la empresa
a uno de mediano plazo. Los BCP-2005 fueron colocados a un plazo de 5 anos con una tasa
de interés entre 6.0% y 9.5%.

'* Incluye Gobierno Central, empresas publicas, organismos descentralizados, gobiernos locales y el resultado operativo del BCH.
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D. Politica Monetaria

Durante 2006, el BCH continué centrando su
objetivo de politica monetaria en mantener un nivel
de inflacion bajo y estable, dentro de los limites

Las medidas de politica
monetaria del BCH

coadyuvaron en la establecidos en su Programa Monetario, tratando
reduccion de la tasa de de generar a la vez las condiciones financieras y
inflacion, que alcanzo en crediticias que estimulan la demanda agregada.
2006 el nivel mds bajo desde  Ademis, continud en el proceso de modernizacion
1987, de los mecanismos, instrumentos y normativa de

la politica monetaria. Lo anterior en completa
coherencia con el escenario fiscal restrictivo, a efecto de mantener la estabilidad en el
crecimiento de la actividad econdmica y potenciando las oportunidades que brindan el
desarrollo de los mercados financiero y laboral domésticos, asi como la fase expansiva del
crecimiento econémico mundial.

DI.Programa Monetario

El BCH presento por El Directorio del BCH aprobé en mayo de 2006 el
primera vez el Programa Programa Monetario 2006-2007. Es la primera vez
Monetario con un horizonte ~ 9ue el ejercicio de programacion se presenta con un
horizonte a dos anos con la finalidad de otorgar una
mayor certidumbre y confianza a los agentes
econdmicos sobre el manejo de la politica monetaria
y cambiaria, promoviendo asi un clima propicio que

a dos aiios, en el que puede
identificarse el
cumplimiento de las metas

propuestas e el ambito fomenta el ahorro, la inversion productiva y la
inflacionario. generacion de empleo, bajo una vision de mediano
plazo.
R U S —
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Resolucion No.190-5/2006 (25 de mayo de 2006). Aprobar el Programa Monetario 2006-2007.

El Programa Monetario 2006-2007 contemplo, como principal objetivo, mantener la tasa de
inflacion dentro de niveles que contribuyen a la estabilidad macroeconémica, lo que a su vez
fomenta la inversion y la produccion nacional. Dicho programa contemplé ademas, adoptar
una serie de medidas que contribuyen al mantenimiento de la estabilidad del sistema financiero
y al aumento de la efectividad de las funciones del BCH, destacando entre ellas las siguientes:

e Continuar utilizando las operaciones de mercado abierto como principal instrumento
de politica monetaria para el control de la liquidez en la economia.

Procurar la estabilidad en los niveles ya reducidos (con respecto a anos anteriores) de
las tasas de interés en los diferentes mercados en los que participan las instituciones del
sistema financiero.

Continuar con la reduccion gradual del encaje adicional para los depositos en moneda
extranjera hasta alcanzar un requerimiento de encaje total de 25%, a fin de equipararlo
con los niveles de la region centroamericana; medida que debe ser acompanada con el
cumplimiento de la normativa prudencial para las operaciones de crédito en moneda
extranjera emitida por la CNBS.

Continuar,de manera coordinada con todos los agentes publicos y privados involucrados,
con la estrategia trazada para la modernizacion del Sistema Nacional de Pagos (SNP) de
Honduras.

Actualizar los montos minimos de capital de las instituciones del sistema asegurador,
con el proposito de fortalecer el respaldo financiero de las instituciones autorizadas
para realizar esa actividad.

Disenar, elaborar y ejecutar un calendario de publicaciones del BCH, incluyendo la revision
y actualizacion de las cifras macroeconomicas que produce el BCH, de conformidad con
los lineamientos del Sistema General de Divulgacion de Datos (SGDD).

Luego de haber cumplido con la mayor parte de las medidas arriba sehaladas, en observancia
de los lineamientos emitidos por el Directorio del BCH, en noviembre de 2006 se evalué el
Programa Monetario antes mencionado, fijandose nuevos objetivos y metas para el cierre de
2006 en funcion del analisis del mejor desempeno de la economia nacional y de los efectos
esperados sobre ésta, de las medidas de politica econémica vigentes y otros factores
internacionales. La revision aprobada por el Directorio del BCH de las metas y objetivos del
Programa Monetario 2006-2007, para el cierre 2006 se resume en el siguiente cuadro:

Programa Monetario 2006 - 2007
Resultados macroeconémicos y metas

Concepto 2006
2007
Original Revisado

I. Objetivos, metas e instrumentos monetarios
Inflacion (tasa interanual al cierre del afho) 55%-6.5% 5.0%-6.0% 5.5% - 6.5%
Reservas internacionales netas (flujos, millones US$) 754 430 650
Emision monetaria (% de crecimiento al cierre del afio) 21.6% 20.9% -
Certificados de Absorciéon Monetaria (flujos, millones de Lempiras) 9,835 2,445 -
Il. Proyecciones y supuestos exdogenos
Resultado de la cuenta corriente de balanza de pagos (% del PIB) -0.20% -1.0% a -1.5% 0.8%
Resultado global de la administracién central (% del PIB)” -2.5% -1.5% a -2.0% -
Crecimiento del PIB en términos constantes 5.0% -55% 53%-58% 4.5% - 5.0%

"Estimaciones del BCH, con base a cifras de la Secretaria de Finanzas




D2. Medidas de Politica Monetaria

Debido a que las instituciones del sector publico se constituyen, después del sistema
financiero, como los principales tenedores de los valores emitidos con propositos de
absorcion, el Directorio del BCH reformé el Reglamento de Negociacion de Valores
Gubernamentales, con el propodsito de permitir que dichas instituciones participen en la
subasta de valores tanto a través de intermediarios financieros como en forma directa.

Durante 2006, el BCH realizo tres revisiones a la baja a la Tasa de Politica Monetaria (TPM),
disminuyéndola de 7.0% a 6.0%, en razén de las condiciones macroecondmicas de la economia
hondurena. Dicha medida indujo la reduccién de las tasas de interés en el mercado
interbancario y de las tasas de colocacion de titulos valores en las subastas del BCH, estas
dltimas impulsadas por la politica aplicada, en el sentido de colocar durante el segundo
trimestre de 2006, Unicamente los vencimientos de valores previstos para cada subasta.

La postura de politica monetaria del BCH estimuld un realineamiento de las tasas de interés,
tanto en los mercados de dinero de muy corto plazo como en los mercados de crédito y
captacion de recursos, en un contexto de reduccion del proceso inflacionario.

Operaciones de Mercado Abierto

El BCH continu6 utilizando las operaciones de mercado abierto como su principal
instrumento para regular el nivel de liquidez de la economia, con el proposito de cumplir
con el objetivo de velar por el mantenimiento del valor de la moneda nacional establecido
en su ley. Dichas operaciones fueron complementadas con el requerimiento a las instituciones
del sistema financiero del encaje legal de 12%.

Dentro de este contexto, durante el aho se autorizo el incremento de la emision total de
Certificados de Absorcion Monetaria en L8,000.0 millones, situandola en L35,000.0 millones,
lo cual le permitié al BCH continuar con su ejecucion de operaciones de mercado abierto
con el fin de velar por el cumplimiento de las metas de inflacion y el control de la liquidez
del sistema financiero.




El saldo colocado por el BCH de CAM, CADD y Bonos del Gobierno, ascendio6 a L25,600.4
millones a diciembre de 2006. Estas colocaciones se realizaron mediante subastas publicas y
conllevaron a un leve incremento en el saldo de CAM colocados, que contrasté con la caida
en la colocacion de CADD y de Bonos del Gobierno utilizados para operaciones de mercado
abierto del BCH. La reduccién en el monto colocado de CADD obedeci6 a la decision de
la Autoridad Monetaria de suspender temporalmente sus subastas a partir del 28 de marzo
de 2006, lo cual fue recomendado por la Comision de Operaciones de Mercado Abierto
(COMA), debido a la demanda casi nula por estos valores.

Adicionalmente, durante abril y mayo de 2006, el BCH mantuvo como politica la colocacion
Unicamente de los vencimientos de valores previstos para cada subasta, lo cual indujo a los
agentes a competir por los montos subastados mediante una reduccion en las tasas de
interés demandadas, lo que a su vez se transmitid de forma relativamente rapida a los
demas mercados financieros nacionales y, una vez que las tasas de interés alcanzaron niveles
congruentes con la tasa de inflacion observada, el BCH retomo, a partir de junio, la politica
de satisfacer la demanda por sus valores, vigilando que las condiciones de liquidez de la
economia no indujeran una reversion de la caida de las tasas de interés y sobretodo que no
pusiera en riesgo el cumplimiento de su meta inflacionaria.

Operaciones de Mercado Abierto

Saldos en millones de lempiras a diciembre de cada ano

Var. Absolutas
Titulos 2004 2005 2006| 2005/2004( 2006/2005
Bonos" 488.3 314.6 87.5 -173.7 -227.1
CAM 16,327.0] 24,976.2| 25,480.9 8,649.2 504.7
CADD 1,122.9 197.5 320 -925.4 -165.5
Total 17,938.2 25,488.3| 25,600.4 7,550.1 112.1

1/ 3 ™ . .
Bonos del Gobierno utilizados en sus operaciones de mercado abierto.

Comparado con 2005, el ritmo de crecimiento de las operaciones de mercado abierto se
desacelerd notablemente en 2006, ya que la colocacion de CAM solo crecié L504.7 millones
(L8,649.2 millones a diciembre de 2005), lo cual formé parte de la politica antes descrita
aplicada por el BCH, como parte de la estrategia para fomentar el crecimiento econémico
mediante el estimulo al crédito y la inversion.

Adicionalmente influyeron en este comportamiento los factores siguientes:

e La desaceleracion en el crecimiento de las reservas internacionales netas en poder del
BCH.

e La mayor oferta en el mercado financiero de otros valores gubernamentales, como los
Bonos Conversion de Pasivos 2005 emitidos por la ENEE (L 1,850.0 millones a diciembre
de 2006) y los Bonos Presupuesto 2006 (L2,105.6 millones) emitidos por el Gobierno
Central.




e La busqueda por parte de los inversionistas institucionales de otras alternativas para
invertir, como ser: otros titulos en el mercado secundario, préstamos interbancarios e
inversiones en el BCIE.

e El incremento en la demanda de créditos al sistema financiero, principalmente para
consumo Y vivienda.

Al cierre de 2006, el saldo de los valores gubernamentales colocados a través de las
operaciones de mercado abierto del BCH se distribuyo entre sus distintos tenedores de la
manera siguiente: sistema financiero 62.2%, organismos descentralizados 26.3%, sector
privado no financiero 7.0%, companias de seguro 3.1% y Gobierno Central |.4%.

Estructura de la tenencia de valores gubernamentales
con fines de absorcién monetaria
(Saldos en millones de lempiras a diciembre de cada afio)
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EI BCH continu6 realizando acuerdos temporales de recompra de valores gubernamentales,
siguiendo con su politica de brindar al sistema financiero la posibilidad de administrar de
mejor forma su flujo de liquidez. Estos acuerdos de recompra permiten que dichas
instituciones obtengan liquidez de muy corto plazo. El total de recompras efectuadas por el
BCH a bancos del sistema durante 2006 ascendio a L5,615.0 millones, nivel que se compara
con los L3,594.3 millones registrados en 2005, fluctuando las tasas de interés sobre estas
transacciones entre 13.0% y 12.0%, acorde con los movimientos registrados en la TPM.

En el transcurso de 2006 se dinamizé el uso de las Facilidades Permanentes de Inversion
(FP1) y de las Facilidades Permanentes de Crédito (FPC) por parte de las instituciones del
sistema financiero nacional, registrando un promedio diario de L574.0 millones y L24.8
millones, en su orden.




Facilidades Permanentes de Inversion y de Crédito

(Montos en millones de lempiras)

FPI FPC
Total 2005 " 30,343.0 4,674.9
Enero 8,968.0 350.0
Febrero 8,227.0 727.0
Marzo 23,352.0 567.0
Abril 24,546.0 138.0
Mayo 12,374.2 1,484.5
Junio 19,648.0 0.0
Julio 9,166.0 275.0
Agosto 10,055.0 270.9
Septiembre 6,285.0 1,615.1
Octubre 4,517.0 680.0
Noviembre 4,695.0 75.0
Diciembre 9,734.0 0.0
Total 2006 141,567.2 6,182.5

1" . o . . . )
Las facilidades de crédito e inversion se instauraron en mayo de 2005, por lo que las cifras

no son comparables con lo registrado en 2006.

Inversiones Obligatorias y Encaje Legal

La tasa de encaje legal no remunerado sobre los depositos en moneda nacional y en moneda
extranjera se mantuvo en 12.0% durante 2006, sobrepasando el encaje efectivo a dicho
requerimiento durante todo el aio, tanto en moneda nacional como en moneda extranjera,
lo que indica la capacidad del sistema bancario de cumplir con esta obligacion legal.

No obstante, la tasa efectiva de encaje se redujo en comparacion con 2005, debido
principalmente a los nuevos mecanismos establecidos por el BCH para facilitar la inversion
de los recursos liquidos con que cuentan las instituciones del sistema financiero.

Por otro lado,acorde con lo estipulado en el Programa Monetario 2006-2007,y para continuar
con la armonizacion de los requerimientos de encaje en moneda extranjera con los de la
region centroamericana, el Directorio del BCH, con el fin de proporcionar liquidez en esa
moneda al sistema financiero nacional, dispuso reducir en 5 puntos porcentuales el
requerimiento de encaje adicional sobre los pasivos en moneda extranjera durante 2006 de
forma gradual asi: los primeros 3 puntos porcentuales en julio de 2006, 1% a partir de la
catorcena que inicio el 25 de noviembre de 2006 y 1.0% a partir de la catorcena que inicid
el 23 de diciembre de 2006.Adicionalmente, resolvié reducir dicho requerimiento en 1.0%
a partir de la catorcena iniciada el 20 de enero de 2007 para situarlo en 24.0%. La reduccion
total de 6 puntos porcentuales implico la liberacion de aproximadamente L1,600.0 millones
que las instituciones del sistema financiero pudieron destinar para otorgar créditos para la
realizacion de proyectos en los diversos sectores productivos, lo cual se logré ya que el
crédito al sector privado se increment6 notablemente.

Resolucion No.220-6/2006 (|5 de junio de 2006). Reducir el encaje adicional en moneda extranjera de 30.0% a
27.0% a partir de la catorcena iniciada el 8 de julio de 2006.

Resolucién No.400-11/2006 (I de noviembre de 2006). Reducir gradualmente en un punto porcentual el encaje
adicional en moneda extranjera a partir de la segunda catorcena de noviembre, en diciembre y en enero de 2007,
hasta ubicarse en 24.0%.
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La cartera crediticia se vio incrementada por un mayor financiamiento a los sectores de
servicios, propiedad raiz y comercio. Asimismo una gran parte de los créditos fueron
destinados para las actividades de propiedad raiz, construccion e industria manufacturera.

Tasa de encaje legal e inversiones obligatorias
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E. Politica Cambiaria

Estabilidad Durante 2006, dentro del mecanismo del Sistema de Adjudicacion
absoluta del tipo Publica de Divisas (SAPDI), el tipo de cambio nominal del lempira
respecto al dolar estadounidense se mantuvo en el mismo nivel

de cambio del de finales de 2005 (L18.8952 por US$1.00), impactando
Iemplra frente al positivamente en una menor tasa de inflacion.

dolar

estadounidense. El SAPDI continué funcionando como mecanismo de asignacion

de divisas. El precio base del tipo de cambio se siguid ajustando
cada cinco subastas, de acuerdo al diferencial resultante entre la tasa de inflacion interna
programada y el promedio ponderado esperado de las tasas de inflacién de los principales
socios comerciales de Honduras, asi como por la evolucién del tipo de cambio de estos
paises con respecto al dolar estadounidense y el comportamiento observado de las reservas
internacionales netas en poder del BCH, en relacion con los niveles programados. La banda
dentro de la cual pueden oscilar los precios a los cuales ofertan los demandantes de divisas,
se mantuvo en 7.0% por arriba y por debajo del precio base, manteniendo los demandantes
de la divisa sus posturas de compra en el limite inferior de dicha banda, con lo que se
genero una estabilidad cambiaria absoluta durante 2006.

Tipo de cambio de referencia
(Variacion interanual)




Resoluciones N0s.96-3/2006, 97-3/2006 y 98-3/2006 (16 de marzo de 2006). Flexibilizar las medidas de politica

cambiaria relacionadas al SAPDI, que se menciona a continuacion.

Resolucion No.143-4/2006 (20 de abril de 2006). Incrementar el monto de las garantias bancarias que las casas de
cambio estan obligadas a constituir a favor del BCH de L100,000.00 a L400,000.00, permitiendo asi una mayor cobertura
sobre los riesgos que se generan en una economia cambiante.

Resolucion No.451-11/2006 (30 de noviembre de 2006). Ampliar hasta el 30 de junio de 2007, el plazo para las casas de

cambio ya establecidas que no cumplan con el requerimiento indicado en la Resolucion No.143-4/2006.
- ________________________________________________________________________________

El Directorio del BCH, en cumplimiento con lo establecido en el Reglamento para la
Negociacion Publica de Divisas en el Mercado Cambiario y con los objetivos de permitir a
los agentes cambiarios atender con mayor prontitud y eficiencia las demandas de divisas por
parte de sus clientes, asi como reducir los costos de transaccion de las operaciones en
divisas y facilitar los pagos internacionales, con la finalidad ultima de facilitar el acceso de los
agentes econémicos a las divisas necesarias en el proceso productivo, resolvio lo siguiente:

¢ Incrementar el monto maximo que podra ser adquirido directamente en el SAPDI por
los agentes cambiarios para atender demandas del publico inferiores a US$10,000.00 a
los siguientes niveles: para los bancos hasta US$300,000.00 y para las asociaciones de
ahorro y préstamo y casas de cambio hasta US$100,000.00.

e Aprobar el incremento del limite maximo para compra de divisas en las subastas diarias
del SAPDI por parte de personas juridicas de US$600,000.00 a US$1,200,000.00.

e Flexibilizar los limites de tenencia de divisas establecidos a los agentes cambiarios, a fin
de adecuarlos al comportamiento de las reservas monetarias internacionales del pais,
pasando el nivel global de tenencia de divisas de US$16.5 millones a US$28.8 millones, lo
cual permite a dichos agentes mantener un mayor volumen de divisas para poder atender
a sus clientes.

Por otro lado, debido a que el valor de las garantias bancarias requeridas para el inicio de
operaciones de las casas de cambio habia permanecido constante desde 1992, tomando en
consideracion la evolucion de algunas variables macroeconémicas tales como la inflaciéon y
el tipo de cambio, en abril de 2006, el Directorio del BCH resolvié incrementar el monto de
las garantias mencionadas de L100,000.00 a L400,000.00, disponiendo las casas de cambio ya
establecidas de un plazo hasta el 30 de junio de 2007 para adecuarse a estos huevos montos.

El. Operaciones en Divisas

En el 2006 los ingresos de divisas del BCH totalizaron US$6,301.3 millones, superiores en
19.9% (US$1,046.6 millones) a los registrados en 2005. Dichos ingresos incluyeron compras
de divisas por US$5,754.2 millones, que estuvieron influenciadas por mayores ingresos por
concepto de exportaciones de bienes y servicios y remesas familiares, complementados
por desembolsos del sector oficial e ingresos por concepto de intereses generados tanto
por el aumento en las inversiones dada la acumulacién de RIN del BCH, como por los
incrementos observados en las tasas de interés internacionales.




Ingresos de Divisas del BCH
(millones de US$)
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2004 2005 2006
M Intereses 18.1 57.0 114.1
11 Otros 122.6 234.4 255.3
11 Desembolsos 340.9 152.5 177.7
M Compras* 3,952.9 4,810.8 5,754.2
Total 4,434.5 5,254.7 6,301.3

*Incluye compras para inversiones en CADD

Los egresos de divisas por su parte,ascendieron a US$6,016.9 millones, monto superior en
23.1% (US$1,128.6 millones) al registrado en 2005. Del total de egresos, el 94.6% se destino
a ventas de divisas para satisfacer la demanda para importacion de bienes, servicios y
combustibles;y el 2.5% a pagos del servicio de deuda externa del sector oficial.

Egresos de Divisas del BCH
(millones de US$)
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2004 2005 2006
M Ventas para Combustibles* 590.0 830.2 1,083.7
[10tros 123.1 178.7 170.4
I Servicio Deuda Externa 185.8 155.5 151.7
M Ventas 3,055.0 3,724.0 4,611.1
Total 3,953.9 4,888.3 6,016.9

*Incluyes ventas directas y en subasta

La demanda por divisas presentada dentro del SAPDI por los distintos agentes economicos
fue satisfecha en un 100.0% durante 2006, adjudicandose un total de US$5,694.8 millones,
que incluyeron US$1,083.7 millones vendidos en subasta para la compra de combustibles,
lo cual estuvo influenciado por el aumento en el precio internacional del petrdleo, no
obstante, ante la baja de dichos precios en el segundo semestre del afo, el volumen continué
aumentando; asi como la venta directa a las compahias importadoras, producto de la
participacion de las generadoras de energia térmica.

Como resultado del ingreso neto de divisas descrito, el saldo de reservas internacionales

brutas del BCH a diciembre de 2006 ascendio a US$2,633.4 millones, equivalente a 5.1
meses de importaciones.
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F. Politica Crediticia

El BCH continud velando por que los sistemas de pago del pais funcionen eficientemente.
Dentro de este contexto, la base de calculo de la tasa de interés para créditos de ultima
instancia que el BCH puede otorgar a las instituciones del sistema financiero, continué
siendo la establecida en octubre de 2003, que consiste en aplicar un diferencial de siete (7)
puntos porcentuales al promedio de la tasa de interés de captacion del sistema financiero
(excluyendo depositos a la vista).

Por otra parte, en vista de que la CNBS emitié la normativa prudencial para el otorgamiento
de créditos en moneda extranjera, el Directorio BCH resolvio eliminar a partir del 23 de
febrero de 2006'¢, el limite de 15% del total de captacion de recursos en moneda extranjera
para el otorgamiento de créditos a prestatarios no generadores de divisas; complementando
la decision tomada en diciembre de 2005, de eliminar los limites al endeudamiento externo
de las instituciones del sistema financiero nacional.

G. Otros Indicadores Monetarios y Financieros

G1. Obligaciones Financieras Exentas de Encaje

Segun el Articulo 49 de la Ley del BCH, no estaran sujetos a encaje los recursos del sistema
financiero captados a través de las bolsas de valores por colocacion de obligaciones inscritas
en el Registro Publico del Mercado de Valores, cuando se efectlien de conformidad con el
Reglamento de Obligaciones Financieras Exentas de Encaje. Asimismo, la Ley del Sistema
Financiero faculta a las instituciones del sistema a emitir obligaciones para ser colocadas a
través de las bolsas de valores, con el fin de fomentar el ahorro de mediano y largo plazo y
de financiar la inversion para el desarrollo de los sectores productivos.

En tal sentido, algunas instituciones del sistema bancario emitieron y colocaron bonos de
largo plazo con las caracteristicas que faculta la ley.Tal es el caso del Banco Grupo El Ahorro
Hondureno (BGA), el que a través del mecanismo de subasta electronica en la Bolsa
Centroamericana de Valores (BCV), realiz6 el 14 de marzo de 2006 la primera colocaciéon
de Bonos Corporativos a un plazo de 3 anos con una tasa de | 1.49%, colocando el 100% del
primer tramo de dicha emision (L100.0 millones).

Por su parte, el Banco Cuscatlan,S.A.emitido Bonos Corporativos por un monto de US$15.0
millones con vencimiento a 3 ahos y una tasa de interés de 6.5% anual pagadera
trimestralmente. La primera colocacion de dichos bonos se realizé en la primera quincena
de diciembre del 2006, colocandose US$1.98 millones de los US$3.0 millones que se ofertaron.

'¢ Dicha eliminacion esta contenida dentro de la Resolucion No.73-2/2006, en donde se reforma el Reglamento para el Manejo de
Cuentas de Depésito en Moneda Extranjera de Disponibilidad Inmediata.
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G2. Evolucion de los Agregados Monetarios y de Crédito

El realineamiento de las tasas de
interés en los distintos mercados,
aunado a la reduccion del encaje
adicional en moneda extranjera
que generd una inyeccion de
liquidez, permitio la expansion del
crédito otorgado por el sistema
financiero a los sectores

A diciembre de 2006, la oferta monetaria mostré
un crecimiento interanual de 20.9%, superior a la
de 19.2% registrada en diciembre de 2005. Este
comportamiento reflejo los aumentos de 24.3%
y de 14.7% en la captacion de recursos en moneda
nacional y en moneda extranjera,
respectivamente.

prOdUCtiVOS- Captacion de Recursos

(variaciones porcentuales interanuales)
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El comportamiento de la captacion de recursos en moneda nacional registrado durante
2006 fue dinamico, alcanzando un saldo de L68,872.4 millones, reflejando la confianza del
publico en el sistema financiero y en la politica cambiaria vigente, asi como en el
mantenimiento de la inflacion dentro del rango meta establecido en el Programa Monetario.
Como resultado, la relacion entre depositos en moneda extranjera y el total de depositos
a diciembre 2006 fue de alrededor de 29.3%, registrando una reduccién de |.7 puntos
porcentuales con relacion a la observada al cierre de 2005.

Indicadores Monetarios y Crediticios

(tasas de crecimiento a diciembre de cada afio)

Conceptos 2004 2005 2006

Oferta Monetaria' 17.4 19.2 20.9
En Moneda Nacional 18.3 24.0 23.4
Numerario 18.5 17.3 17.4
Captacién de Recursos'’ 18.3 25.1 24.3
En Moneda Extranjera® 154 8.3 14.7
Crédito Interno 8.3 20.6 32.7
Sector Privado 14.1 17.7 27.9

En Moneda Nacional 8.4 15.7 27.4

En Moneda Extranjera 29.1 223 28.8
Sector Publico Neto -40.2 -7.7 -8.7
Gobierno Central -393.4 42.6 -1153
Resto Sector Publico -7.7 -28.9 1.3
Emisién Monetaria 16.4 18.5 223

Fuente:Banco Central de Honduras

"No incluye depésitos para compra de divisas y tenencia de CAM y CADD del sector privado no financiero.

*Excluye CADD.

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

cambio de L18.8952 por US$1.00 correspondiente al final de diciembre de 2006.




Congruente con la politica monetaria y cambiaria del BCH, el crédito del sistema financiero
al sector privado mostré una tendencia expansiva, alcanzando a diciembre un saldo de
L86,103.6 millones, lo que significo un crecimiento de 27.9%, superior en 10.2 puntos

porcentuales al registrado a diciembre
Consumo 25.1% de 2005. Lo anterior debido

Comercio 29.1%

principalmente a menores tasas de
interés, a una politica crediticia mas
agresiva pero con mejores
evaluaciones del riesgo crediticio por
parte del sistema financiero y a un
mayor crecimiento econdémico. La
cartera crediticia en moneda nacional
registré un aumento de 27.4% en 2006,
destacandose el incremento del
crédito otorgado para comercio y
consumo, asi como el destinado a la
construccion y a la industria manufacturera.

DICIEMBRE DE 2006

PRESTAMOS NUEVOS DE.L
SISTEMA FINANCIERO AL **
SECTOR PRIVADO ., ..ccoteseereeces >
L88,253.1 millones ...
(Contribucidn por sectores) . :

"'A Servicios 14.5%

-~ Al
» Industria 12.9%

El crecimiento del crédito al sector privado

en moneda extranjera de 28.8% (22.3% en 2005), se explicé principalmente por el
otorgamiento de préstamos a los sectores de propiedad raiz, comercio, industria y consumo.
Dicho aumento se debi6 principalmente a las medidas adoptadas por el Directorio del BCH
relacionadas con la eliminacion del limite de endeudamiento externo de las instituciones del
sistema financiero'” y de la restriccion de otorgar créditos por un maximo del 15.0% del
total de la captacion de recursos en moneda extranjera a prestatarios no generadores de
divisas, asi como con la reduccion gradual del requerimiento de encaje adicional en moneda
extranjera ya descrita. No obstante lo anterior, al cierre de 2006, el crédito en moneda

extranjera represento un 32.7% del crédito total, similar a la relacion observada al finalizar
2005 (32.4%).

Crédito al Sector Privado
(variaciones porcentuales interanuales)
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17 Eliminado en diciembre de 2005.
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El saldo del crédito otorgado por los bancos extranjeros a través de oficinas de representacion
en el pais ascendio a L80.6 millones (US$4.3 millones), que represento el 0.1% del total de
la cartera del sistema financiero, al cierre de diciembre de 2006.

El crédito neto del sector financiero al Sector Publico No Financiero (SPNF) experimenté
en 2006 una reduccién de 8.7% (L 1,192.5 millones), comparado con el decremento de 7.7%
(L972.9 millones) registrado el ano anterior. El crédito neto al Gobierno Central se redujo
en L2,484.9 millones (I 15.3%) respecto a diciembre del afio anterior; explicado principalmente
por la caida en el crédito neto otorgado por el BCH (L2,492.7 millones), que a su vez se
explicé en su mayoria por el incremento en los depositos del Gobierno en el BCH. Lo antes
expuesto se origino en parte en la mayor recaudacion fiscal ademas del bajo nivel de ejecucion
del gasto que se dio en 2006. El crédito neto al Resto del Sector Publico presenté un
incremento respecto a diciembre de 2005 de L1,292.4 millones, que se explicé principalmente
por la reduccion en la tenencia de CAM por parte de algunas instituciones descentralizadas,
lo que se complementé con el mayor endeudamiento del Resto del Sector Publico con el
sistema bancario nacional (especialmente por préstamos a gobiernos locales y por la compra
de BCP-2005 de la ENEE).

G3.Tasas de Interés

Tasa de Politica Monetaria
El Directorio del BCH durante 2006 redujo

Durante 2006, el Directorio del la TPM de 7.0% a 6.0%. Esta reduccion se
BCH efectuo tres reducciones en  realizé en tres pasos, atendiendo las
la TPM, lo que indujo la caida recomendaciones de la Comisién de
de las tasas de interés en el Operaciones de Mercado Abierto, con base
mercado interbancario y la de en el analisis de las condiciones

macroeconomicas, principalmente la evolucion

titulos valores en las subastas del B U
observada y esperada de la inflacion interna.

BCH.

La TPM es usada por el BCH para

Tasa de Politica Monetaria del BCH proporcionar sefales a los distintos agentes

Fecha Porcentaje Reduccién economicos sobre su intencién de permitir
Dicembre 2005 700 aumentos o reducciones en la cantidad de

dinero que circula en la economia. Con su

2006 .. . . ¥

reduccion, el BCH indica al mercado su interés
Marzo,28 6.75 0.25 de aumentar la cantidad de dinero en
Abril, 11 6.50 0.25 circulacion en la economia y con ello se induce
Septiembre, 12 6.00 0.50 a que el precio del dinero, es decir la tasa de

interés, se reduzca. El objetivo perseguido por
el BCH con esta medida es abaratar el crédito para hacerlo mas accesible y orientarlo a las
actividades productivas del pais, como la agricultura, construccion y manufactura entre
otros.

Dentro de este contexto, el objetivo de senalizacion se cumplié de manera exitosa, ya que
el nivel de la tasa de negociacion en el mercado interbancario se redujo, mostrando ademas




una menor dispersion.

Tasas de Interés de los Valores que emite el BCH
Durante 2006, las tasas de interés de los CAM se redujeron a un ritmo significativo,

principalmente durante el primer semestre del afo, siguiendo el comportamiento de la tasa
de inflacién, para luego estabilizarse por encima de ella.

Tasa de'interés promedio ponderado de CAM
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La disminucion en las tasas de interés fue influenciada, principalmente por la reduccion de la
TPMy la politica aplicada durante el segundo trimestre de 2006, en el sentido de colocar
Unicamente los vencimientos de valores previstos para cada subasta, lo que indujo un aumento
en la cantidad de dinero circulante en la economia con la consecuente caida en su precio
(tasa de interés). Por lo anterior, durante diciembre de 2006, el rendimiento promedio
ponderado de los CAM fue de 5.8%, 3.3 puntos porcentuales menor al registrado en diciembre
del ano previo.

Tasas de Interés del Mercado Interbancario

Durante 2006, también se produjo una reduccion significativa en el promedio mensual de la
tasa de interés del mercado interbancario, al pasar de 7.2% en diciembre de 2005 a 5.38%
en diciembre de 2006, alcanzando una tasa minima durante el afo de 4.0%. Esta reduccion
en las tasas de interés fue inducida tanto por las reducciones en la TPM aplicadas por el
Directorio del BCH, como por la caida registrada en las tasas de interés de los valores

gubernamentales en la subasta del BCH.

TPM y tasa promedio ponderada mensual de colocacién de CAM Y CADD
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Tasas de Interés Activas y Pasivas sobre Operaciones Nuevas del Sistema
Financiero

A diciembre de 2006, los promedios de las tasas de interés nominales sobre nuevos préstamos
y depositos a plazo en moneda nacional del sistema bancario, se situaron en 13.8% y 7.6%,
respectivamente, lo que represento una reduccion de 3.0 puntos porcentuales en la tasa
activa y de 2.8 puntos porcentuales en la tasa pasiva, en comparacién con los registrados a
finales del ano previo. Como resultado de lo anterior, el margen de intermediacion financiera

promedio para 2006 fue de 6.9 puntos porcentuales, similar al obtenido en el aho inmediato

anterior (6.8 puntos porcentuales). o ;
Tasa de interés interbancaria
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Los promedios ponderados de las tasas de interés nominales sobre operaciones nuevas en
moneda extranjera del sistema bancario,a diciembre de 2006, fueron de 8.6% para préstamos
y de 3.7% para depositos a plazo, lo que significo un aumento de 0.5 puntos porcentuales
para ambas tasas, respecto a diciembre 2005. El margen de intermediacion en las operaciones
en moneda extranjera a diciembre de 2006, fue de 4.6 puntos porcentuales, inferior al

registrado a finales del afo anterior (5.0 puntos porcentuales).
Tasas de interés del sistema bancario en moneda éxtranjera
(promedio ponderado de operaciones nuevas)
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. CONSIDERACIONES FINALES
|

A pesar de los aumentos en el precio internacional del petroéleo, durante la primera mitad
de 2006, y del de los productos basicos, asi como de la moderacién en el crecimiento de la
economia estadounidense, los paises en desarrollo observaron expansiones en sus economias,
lo cual fue impulsado por la abundante liquidez mundial, situacién que repercutié positivamente
en la economia hondurena, la que reflejo durante el afio en analisis un comportamiento
favorable en sus principales variables macroeconémicas.

La economia hondurena durante 2006 crecio en 6.0%, uno de los crecimientos mas altos en
la region centroamericana, acompanado de una estabilidad cambiaria, una tasa de inflacion
de 5.3% que se logré a pesar de las condiciones adversas prevalecientes en el precio
internacional del petroéleo durante los primeros nueve meses del ano;asi como una reduccion
de la tasa de interés del mercado financiero que permitié la expansion del crédito a los
sectores productivos, que se vio reflejado en crecimiento econémico de calidad, generacién
de empleo, reduccion de la pobreza y promocion del bienestar y desarrollo del pais.

Principales Indicadores de la Economia Hondurefia

2004| 2005 2006
Tasa de Inflacién 9.2 7.7 53
Producto Interno Bruto (variacion porcentual) 5.0 4.1 6.0
Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos (% del PIB) -6.0 -1.3 -1.9
Inversion Extranjera Directa (millones de US$) 324.6 371.8 385.0
Valor agregado de la maquila (millones de US$) 815.3 969.2| 1,062.2
Remesas familiares (millones de US$) [,143.7] 1,788.3] 2,359.0
Exportaciones de bienes (millones de US$) 1,605.3] 1,780.6] 1,981.2
Importaciones de bienes (millones de US$) 3,676.7] 4,239.0| 5,036.6
Importaciones de combustibles (millones de US$) 6144 879.7 11,0524
Deuda externa total (% del PIB) 78.4 60.7 41.2
Deuda externa Publica (% del PIB) 69.0 52.1 324
RIN del BCH (millones de US$) 1,657.3] 2,012.0| 2,444.]
Déficit del Gobierno Central (% del PIB) 34 2.8 1.3
Ingresos Tributarios (% del PIB) 17.1 16.9 17.9
Operaciones de Mercado Abierto (millones de lempiras) 17,938.2| 25,488.3( 25,600.4
Crédito al sector privado (variacion porcentual) 4.1 17.7 27.9
Tasa de interés de los CAM 1.5 9.1 5.8
Tasa de interés activa en moneda nacional 18.3 16.8 13.8
Tasa de interés pasiva en moneda nacional 10.8 10.4 7.6
P'Preliminar
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I.  GESTION FINANCIERA
C___________________________________________________________________|

A. Operaciones Activas

Al 31 de diciembre de 2006, los activos totales del BCH experimentaron un aumento de
L6,406.1 millones con respecto a diciembre de 2005, debido a que los activos internacionales
se incrementaron en L5,688.9 millones, derivado del resultado positivo en la compra y
venta de divisas a través del SAPDI, depésitos en efectivo en moneda extranjera recibidos
del sistema financiero y remesados al exterior, desembolso de préstamo del FMI al BCH, y
por intereses generados en las inversiones en el exterior; movimientos contrarrestados
parcialmente por la salida de divisas destinada al pago de la deuda externa (principalmente
de la Sefin y la ENEE), asi como para la compra de combustible y otros derivados del
petroleo.

Los créditos e inversiones presentaron un aumento de L266.4 millones, por el registro de
L501.2 millones en Cuentas por Cobrar a cargo de la Sefin, que corresponden a las pérdidas
acumuladas del BCH durante 2006; por otro lado, se registraron disminuciones de L61.5
millones en la tenencia de Bonos Gubernamentales y de L100.0 millones en la facilidad de
crédito overnight otorgado al sistema financiero, se recibieron pagos de la Sefin por L37.8
millones y recuperaciones de L21.7 millones del Fondo de Seguros de Depésitos (Fosede).

B. Operaciones Pasivas

A diciembre de 2006, el aumento de los pasivos fue de L6,383.8 millones, debido
principalmente a un incremento en los depositos por L3,498.6 millones y en los otros
pasivos internos por L2,060.8 millones.

Los Pasivos Internacionales a corto plazo registraron un alza de L101.3 millones, L62.9
millones por efecto del ajuste en el factor de valoracion del Lempira con relacion a los
Derechos Especiales de Giro (DEG) y L38.1 millones por ajustes cambiarios a los depositos
del BID en el BCH (por concepto de la participacion del pais en dicha institucion). Como
consecuencia de lo anterior, el Capital y las Reservas de Capital de la Institucion reflejaron
un aumento de L22.3 millones con relacion al saldo al 31 de diciembre de 2005.

C. Auditoria Externa a los Estados Financieros

En 2006, los Estados Financieros del BCH al 31 de diciembre de 2004 y 2005, fueron auditados
por la firma Deloitte & Touche S.R.L.,habiendo expresado en su informe que el BCH cumple
de manera satisfactoria con las normas internacionales financieras.

D. Deuda Externa

La deuda externa de mediano y largo plazo del BCH ascendié a diciembre de 2006 a
US$178.7 millones, saldo inferior en US$145.2 millones al de diciembre de 2005, como




resultado de la condonacién de saldos por parte del FMI por US$155.2 millones (DEG107.6
millones) dentro de la iniciativa MDRI y un desembolso de US$14.7 millones por parte de
esa misma institucion recibido en el mes de enero de 2006 dentro del programa suscrito en
febrero de 2004.

Movimiento de la Deuda Externa del Banco Central de Honduras
a Mediano y Largo Plazo
(En millones de US délares)

) 2004 2005” 2006"
Tipo de Acreedor - — -
Saldo Saldo Desembolsos |[Amortizacion Ajustes Saldo Intereses

Multilaterales 194.9 168.1 14.7 155.2 3.0 30.6 0.9
BCIE 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
BIRF 0.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
FEMI 194.6 168.1 14.7 155.2 3.0 30.6 0.9

Bilaterales 173.0 155.8 0.0 7.6 0.0 148.1 7.9
Banco de México 56.8 56.8 0.0 0.0 0.0 56.8 3.4
Banco Central de Costa Rica 14.8 12.1 0.0 2.7 0.0 9.4 0.7
Banco de Guatemala 23.1 23.1 0.0 0.0 0.0 23.1 1.2
Banco de la Republica (Colombia) 19.1 18.3 0.0 0.9 0.0 17.3 1.0
Commodit Credit Corporation 19.1 9.4 0.0 0.0 0.0 9.4 0.0
Eximbank China®’ 40.0 36.0 0.0 4.0 0.0 32.0 1.6

Total 367.9 323.9 14.7 162.9 3.0 178.7 8.8

Fuente : Banco Central de Honduras.

YFondos utilizados y amortizados por el Gobierno Central pero contratados por el BCH.
piferencial cambiario por depreciacién del délar estadounidense.

P'preliminar

E. Emision y Desmonetizacion de Especies Monetarias

La Ley Monetaria le confiere al BCH la potestad de ser

el unico emisor de monedas y billetes de curso legal en
el territorio del pais, lo cual le permite cumplir con el
) objetivo de propiciar el normal funcionamiento de los
sistemas de pago.

Dentro de este contexto, el saldo de la emisién monetaria
a diciembre de 2006, se situdé en L13,592.7 millones,
observandose un crecimiento de L2,478.8 millones (22.3%) con relacion al saldo registrado
en diciembre del 2005. El movimiento del afio estuvo conformado por emisiones de nuevas
especies monetarias por un monto de L6,059.2 millones (billetes L6,045.0 millones y monedas
L14.2 millones), desmonetizacion de especies por L3,136.8 millones y un aumento en el
saldo de caja del BCH de L443.6 millones.

Emisiones de nuevas especies monetarias en billetes

(En millones de lempiras y porcentajes)

Variaciones Relativas
Denominacion 2004 2005 2006 2005/2004 2006/2005

I 32 46 28 43.8 -39.1

2 19 31 12 63.2 -61.3
5 72 65 68 9.7 4.6

10 140 170 87 21.4 -48.8

20 320 275 370 -14.1 345

50 190 370 180 94.7 -51.4
100 2,200 2,235 2,250 1.6 0.7
500 4,450 3,600 3,050 -19.1 -15.3

TOTAL 7,423 6,792 6,045 -8.5 -11.0

Fuente: BCH




Cabe resaltar que durante 2006 no se desmonetizo la totalidad de especies que estaba
programada, lo que provoco que la emision de nuevos billetes fuese menor a la de afos
anteriores.

1. RELACIONES CON EL GOBIERNO CENTRALY OTRAS
INSTITUCIONES DEL ESTADO

A. Agente Fiscal

Segun el Articulo 55 de la Ley del BCH, 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. En el 2006, estas recaudaciones ascendieron a L34,081.8 millones, habiéndose
recaudado L26,648.8 millones (78.2%) en el resto del sistema bancario nacional y L7,433.0
millones (21.8%) directamente en las oficinas del BCH.

Recaudaciones tributarias del Gobierno Central

(Millones de lempiras)
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Fuente: BCH.

RSB: Bancos y Asociaciones de Ahorro y Préstamo.
Nota: Corresponden a recaudaciones del afio calendario.

El BCH continud administrando las especies fiscales'® del Gobierno Central, manejando un
inventario inicial valorado en L2,906.4 millones y uno final de L2,901.0 millones, diferencia
que obedecié principalmente a especies fiscales distribuidas e incineradas'® por L20.5 millones,
y a la emisién y compra de nuevas especies por LI5.1 millones.

B. Labores de Asesoria

B1l.Comité de Servicios de la Comision Nacional de la Micro, Pequeia y Mediana
Empresa

En el 2006, el BCH continué actuando como consejero economico-financiero del Estado,
participando en el Comité de Servicios Financieros de la Comision Nacional de la Micro,
Pequena y Mediana Empresa (Conamipyme).

'8 Especies fiscales incluye: libretas para pasaportes, papel sellado, timbres de contratacién, timbres consulares, timbres para esencias y
licores importados, timbres de visa de salida aérea y libretas de identificacion de marinos e impresos.
' El BCH incinera las especies fiscales que son devueltas por oficinas o consulados por considerarse defectuosas.
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Durante el ano 2006, el BCH, como parte de dicho Comité participo en diferentes talleres
concernientes a: el Buré de Crédito (Central de Riesgos), la Planificacion Anual (Elaboracion
de planes del Comité de Servicios Financieros), y el Scoring (acerca del otorgamiento de
créditos a las Mipyme), participando también en otros eventos como el Foro sobre Remesas,
la Il Conferencia de Microfinanzas y el Diagndstico Nacional de Servicios Financieros a la
Mipyme.

Ademas, el Comité avanzo en otras tareas: el desarrollo de un Mapeo y Directorio de las
instituciones microfinancieras, la propuesta de un Sistema de Garantias Reciprocas, la
elaboracion del Marco legal y Regulatorio de las Mipyme y el inicio de la elaboracion la ley
de garantias inmobiliarias.

B2.Tratados de Libre Comercio

El BCH, como integrante de la Comision Nacional de Comercio Exterior, continué con su
funcion de asesoramiento en materia de politicas comerciales a la Presidencia de la Republica.
En ese contexto, participé apoyando a la Secretaria de Industria y Comercio (SIC), en lo
referente a los Capitulos de Servicios Financieros e Inversién en las negociaciones que se
estan realizando para la firma del Tratado de Libre Comercio entre Honduras y Panama y el
Tratado de Libre Comercio entre Guatemala,Honduras y El Salvador (CA- 3) con la Republica
de Colombia.

Tratado de Libre Comercio con los Estados Unidos de América

El 21 de marzo de 2006, el Soberano Congreso Nacional de la Republica de Honduras,
mediante Decreto No.|6-2006, aprobd la “Ley de Implementacion del Tratado de Libre
Comercio, Republica Dominicana, Centroamérica y los Estados Unidos de América”, el que
entro en vigencia el | de abril de 2006.

Tratado de Libre Comercio con Panama

En la Cumbre Extraordinaria de Jefes de Estado y de Gobierno de los Paises del Sistema de
la Integracion Centroamericana (SICA), realizada en la Ciudad de Panama el 9 de marzo de
2006, se acordo retomar las negociaciones de los protocolos pendientes, con el fin de
concretar la negociacion de un Tratado de Libre Comercio entre Panama y el resto de
paises centroamericanos.

En cumplimiento de lo dispuesto en dicha cumbre, el BCH participé como asesor de la SIC
en las diferentes rondas de negociacion en lo referente a los capitulos de Servicios Financieros
e Inversion, concluyéndose con la negociacion de dichos capitulos en la Segunda Ronda
realizada en el mes de junio de 2006, quedando pendientes algunos aspectos relacionados
con acceso a mercados, para poder concluir con la firma del respectivo protocolo.

Tratado de Libre Comercio entre El Salvador, Guatemala y Honduras con
Colombia

En el segundo semestre del 2006, se realizaron la quinta y sexta ronda de negociaciones del
Tratado de Libre Comercio entre El Salvador, Guatemala y Honduras (Tridngulo Norte) con
Colombia, en las ciudades de San Salvador; El Salvador y Antigua, Guatemala, respectivamente.
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En ambas rondas el Banco Central de Honduras participé como asesor de la Secretaria de
Industria y Comercio en el tema de servicios financieros, lograndose importantes avances
en cuanto al contenido del Texto del Tratado. Asimismo, se reviso el capitulo de Servicios
Financieros, quedando pendientes, entre otras, las disposiciones sobre los nuevos servicios
financieros y la disponibilidad expedita de servicios de seguros.

Tratado de Libre Comercio con Taiwan

En noviembre de 2006, se concluy6 con las negociaciones del Tratado de Libre Comercio
entre Honduras y Taiwan, el cual no incluye un capitulo de servicios financieros, faltando
Unicamente la firma del mismo, la que esta prevista para realizarse en enero de 2007.

C. Congreso Nacional de la Republica

A solicitud del Congreso Nacional (CN), el BCH participo junto con la CNBS en la revision
de una nueva propuesta de Ley de Tarjetas de Crédito. Dicha ley fue aprobada por el
Soberano Congreso Nacional de la Republica en octubre de 2006 mediante Decreto No. | 06-
2006 y tiene como objetivos: promover el buen uso de la tarjeta de crédito; proteger a los
emisores, operadores, comercializadores y usuarios, estableciendo las condiciones equitativas
y transparentes para la celebracion de los contratos de adhesion entre ellos; y regular las
tasas de interés que se cobran por su uso.

lll. RELACIONES CON LA COMUNIDAD ECONOMICA

INTERNACIONAL
C_____________________________________________________________|

A. Fondo Monetario Internacional

Al.Programa para el Crecimiento y la Lucha contra la Pobreza

En el 2006 se recibieron dos visitas del FMI, la primera fue del 3 al || de mayo, con el
proposito de continuar las discusiones sobre la cuarta revision del Programa bajo el Servicio
para el Crecimiento y la Lucha contra la Pobreza (PRGF, por sus siglas en inglés). La mision
coordind con las autoridades del Gobierno de la Republica, la revision del desempeno bajo
el programa PRGF y profundizé el trabajo sobre el programa econémico y financiero para
el periodo restante del 2006. La mision comprobé que los indicadores macroeconomicos
habian mejorado en los primeros meses del ano (comunicado de prensa del FMI en el
portal electronico institucional www.bch.hn).

La segunda visita fue del 13 al 21 de noviembre, analizandose conjuntamente con las
autoridades del pais, la evolucion reciente de la economia y las politicas macroecondmicas
en el marco de la consulta 2006 del Articulo IV.La misidn sostuvo reuniones con funcionarios
del Gobierno, del sector empresarial, del sistema financiero, de la sociedad civil y los donantes.
La mision agradecio a las autoridades del Gobierno las provechosas discusiones de politica
y la excelente cooperacion que recibié durante su estadia en el pais.

A raiz de esa visita, el Gobierno esta trabajando en dreas claves de la economia, especialmente
en lo que respecta a la politica fiscal ya que, existe un consenso en que el gasto social para
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la reduccion de la pobreza y la inversion publica solo puede incrementarse si se mantiene la
disciplina fiscal, se mejora la ejecucion de proyectos y se implementa una politica salarial en
el sector publico que sea sostenible en el mediano plazo.

A2. Sistema General de Divulgacion de Datos

Dentro del contexto de transparencia se aprobé 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.

e —
Resolucion No.395-11/2006 (| de noviembre de 2006).Aprobar el “Calendario Anticipado de Divulgacion de Informacion
Economica y Financiera”, conforme a los lineamientos del Programa Monetario y las recomendaciones del FMI dentro del
llamado SGDD, al cual Honduras esta adherido. Dicho calendario esta disponible en el portal electronico institucional

(www.bch.hn).
|

Dicho calendario esta disponible en el portal electrénico institucional www.bch.hn y su
publicacion obedecid a los lineamientos propuestos por el Gobierno de la Republica de
Honduras, en su Plan Estratégico de Politica Econdmica 2006—-2009, que contemplan el
reforzamiento de la transparencia institucional de las entidades del Sector Publico y a lo
contemplado en el Programa Monetario 2006 — 2007 del BCH.

B. Consejo Monetario Centroamericano

El Banco Central de Honduras, 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. Asimismo, durante el 2006 se trabajé en un
proyecto de colaboracion sobre seguridad y contingencias en materia de tecnologia de
informacion entre los miembros del CMCA.

B 1. Suscripcion de Tratado sobre Sistema de Pagos y de Liquidacion de Valores
de Centroamérica y de la Republica Dominicana

La licenciada Gabriela Nunez de Reyes, Presidenta del
BCH, autorizada por el Presidente de la Republica,
Manuel Zelaya Rosales, mediante Acuerdo Ejecutivo
No.[4-DT, suscribio el “Tratado sobre Sistema de Pagos
y de Liquidacion de Valores de Centroamérica y de la
Republica Dominicana”, el cual tiene por objeto
propiciar la seguridad juridica, el desarrollo y el
fortalecimiento de los sistemas de pago de la region y
de liquidacion de valores con importancia sistémica de
la region, asi como fortalecer las competencias de los
bancos centrales sobre los sistemas de pagos de los Estados Parte, para prevenir crisis
financieras sistémicas en la region. La suscripcion de dicho tratado se realizé en el marco de
la 247 Reunion del CMCA, que se llevé a cabo en Roatan, Islas de la Bahia.

&




B2. Fortaleciendo las Capacidades de Analisis de la Politica Macroeconémica

Este proyecto fue aprobado por el Comité de Politica Monetaria del CMCA en julio de
2004, siendo coordinado por la CEPAL-México y el Departamento de Estudios Economicos
y Sociales (DESA) de las Naciones Unidas. La Secretaria del Consejo Monetario
Centroamericano (SECMCA) es el enlace entre las Naciones Unidas y los bancos centrales.
El objetivo del proyecto es asistir a los responsables de la politica macroeconémica, en los
paises de la region Centroamericana y Republica Dominicana, en la formulacién e
implementacion de politicas para promover la estabilizacion y el crecimiento econoémico.
En particular, se pretende construir instrumentos analiticos y modelos macro-econométricos
que ayuden a los formuladores de politica a estimar efectos de choques externos e internos
y las respuestas alternativas de politica; proyectar la evolucion de variables macroeconomicas
bajo diferentes escenarios; profundizar el estudio de los canales de transmision y efectos, de
corto y mediano plazo de diversos instrumentos de politica sobre los objetivos principales;
y construir bancos de datos macro consistentes. Asimismo, busca generar insumos para
seguimiento y proyeccion de la economia mundial en la red Project LINK de las Naciones
Unidas.

Bajo este proyecto y en cumplimiento de sus objetivos, en el afio 2006 se realizaron 3
talleres (en Republica Dominicana, El Salvador y Honduras). En este sentido, en marzo de
2006 se llevo a cabo en Honduras la 101 Reunion del Comité de Politica Monetaria y en
noviembre de 2006 se realizd el Seminario Regional de Capacitacion en Modelos
Econométricos haciendo énfasis en el analisis de los modelos ARCH y GARCH.

B3.Armonizacion de Precios

Los esfuerzos realizados para la armonizacion del conjunto de variables macroeconomicas
a nivel Centroamericano constituyen una prioridad para impulsar la aplicacion de politicas
econdmicas coordinadas. Si bien las instituciones oficialmente responsables han avanzando
en lo concerniente a la implementacion de las versiones actuales de los manuales de cuentas
nacionales, balanza de pagos y cuentas monetarias y financieras, es necesario mejorar al
mismo tiempo la obtencién de indices de Precios al Consumidor armonizados y en la
medicién de los indices de Paridad de Poder Adquisitivo (PPA) que permitan, a nivel
Centroamericano, Panama y Republica Dominicana efectuar mediciones comparables del
ingreso real de sus habitantes.

El proyecto, cuya duracion es de dos afos (2005-2007), se centra en combinar los esfuerzos
de armonizacién de los IPC con mediciones de los indices de PPA dentro del universo
definido por los IPC, debido a la importancia que reviste la evolucidon de los precios al
consumidor en el alcance y gestion econdmica de corto plazo y el célculo del ingreso real
estimado con indices de PPA.

En 2006, se realizaron dos seminarios: uno en Guatemala y otro en Costa Rica, los cuales
permitieron adquirir conocimientos sobre la primera revision efectuada al manual de cuentas
nacionales SCN93 (cambios que deben adoptarse en un futuro en las Cuentas Nacionales),
y los conocimientos técnicos necesarios para lograr tanto indicadores armonizados como
analisis comparativos de la inflacion de los paises.
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B4. Proyecto Red de Dialogo Macroeconémico

Como parte del apoyo que brinda al proceso de integracion regional de los paises que
conforman el Sistema de Integracién Centroamericana (SICA) de América Latina y el Caribe,
la Comisién Para las Economias de América Latina y el Caribe (CEPAL) impulso la continuidad
del proyecto Red de Dialogo Macroecondémico de Centroamérica (REDIMA-CA), con la
contribucién técnica y auspicio financiero de la Union Europea.

REDIMA se convirtio en un instrumento de comunicacion y didlogo puesto a disposicion de
los macroeconomistas de bancos centrales y ministerios de finanzas de los paises de tres
sub-regiones de América Latina, como ser la Comunidad Andina (REDIMA-CAN), el
MERCOSUR (REDIMA-SUR) y el Mercado Comun Centroamericano (REDIMA-CA), que
tiene como fin el de apoyar la integracion regional, contribuyendo al didlogo y la colaboracion
técnica en el area macroeconémica entre paises de cada sub-region, y entre las entidades
responsables de la gestion macroeconémica dentro de cada pais, a efecto de consolidar la
estabilidad y coherencia de las politicas econémicas adoptadas por esas entidades.

B5. Integracion de Cuentas Macroeconémicas con la Modelacion para el
Analisis de Politicas

El CMCA junto con la institucion holandesa sin fines de lucro, Netherlands Organization for
International Cooperation in Higher Education (Nuffic), fueron los patrocinadores del
programa “Integracion de Cuentas Macroeconomicas con la Modelacion para el Andlisis de
Politicas”, impartido por el Instituto de Investigacion y Desarrollo de la Universidad de
Tilburg, dentro del cual fueron designados para participar dos funcionarios del BCH de las
areas monetaria y cuentas nacionales. El objetivo del programa era brindar capacitacion en
el uso del SCN93, como ser: conceptos, innovaciones metodoldgicas, analisis de simulacion
de politicas; la integracion del SCN93 con la Politica Monetaria; y el uso de proyecciones de
corto plazo y simulaciones con base en un modelo econométrico de estimacion Bayesiano.

Dicho programa tuvo una duracion de 10 meses, en el transcurso de los cuales los bancos
centrales se comprometieron a completar los trabajos asignados. Conforme al plan disefado
se desarrollaron 3 talleres, los cuales fueron realizados en Costa Rica, Holanda y Guatemala,
en los cuales se evaluaron las cifras proporcionadas por todos los paises del area
centroamericana y Republica Dominicana para luego elaborar un marco reducido del SCN93
quedando pendiente la integracion del SCN93 con la politica monetaria y las estimaciones
basadas en el modelo Bayesiano, para el cual se realizaron durante 2006, algunas pruebas de
proyecciones a corto plazo.

C. Banco Mundial

Dado el nivel de RIN en poder del BCH y para un mejor manejo de las mismas, el Directorio
del BCH autorizé la suscripcion de un contrato de consultoria y administracion de reservas
monetarias internacionales con el BM, (RAMP, por sus siglas en inglés). Este programa, disehado
exclusivamente para ser utilizado por bancos centrales, proveera al BCH servicios de
administracion, entrenamiento y consultoria relacionados con el aprendizaje y utilizacion de
técnicas mas eficientes para realizar inversiones en mercados financieros mas sofisticados.
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Con la implementacion del RAMP, que tiene una duracion de tres anos, se mejorara la
capacidad del BCH en la gestion de las reservas internacionales y se propiciara un mayor
aprovechamiento de las oportunidades del mercado internacional, obteniendo un mayor
rendimiento, sin sacrificar seguridad y liquidez en las inversiones, ya que este sistema brinda
datos oportunos y actualizados sobre precios, demanda y oferta de cada instrumento
financiero cotizado en el mercado y la situacion financiera actualizada de las instituciones en
donde se gestiona la inversién de las reservas internacionales.

Durante el 2006, se elaboraron los términos de referencia para la contratacién de los
servicios de un custodio de los valores en los cuales se invertiran las reservas internacionales
del BCH, a través del RAMP.

D. Presentacion ante los Cooperantes Internacionales

La Presidenta del BCH, licenciada Gabriela Nunez de Reyes, en cumplimiento de las
atribuciones institucionales de formular, desarrollar y ejecutar la politica monetaria, crediticia
y cambiaria, y considerando la importancia que revisten los flujos de capital extranjero
privado en el pais, realizd el jueves 2 de noviembre de 2006, una presentacion ante los
cooperantes internacionales, del Documento “Programa de Fortalecimiento de Capacidades
en Capital Extranjero Privado” (PFC-CEP), que se espera realizar con la cooperacion de la
comunidad internacional y el apoyo del Centro de Estudios Monetarios Latinoamericanos
(CEMLA) y Development Finance International (DFI).

El principal objetivo del PFC-CEP es reforzar la capacidad de monitoreo y analisis del BCH
de los flujos financieros internacionales, de la percepcion de los inversionistas residentes y
no residentes y de la responsabilidad social empresarial en Honduras. Con la implementacion
de dicho programa, el BCH obtendria mayores elementos de andlisis para realizar un disefo
mas efectivo de politicas sobre atraccion de inversion extranjera, el manejo de las remesas
familiares y cualquier otro flujo de capital extranjero privado que influya en el
comportamiento macroeconémico del pais.

IV. RELACIONES CON EL SISTEMA FINANCIERO, LA COMISION
NACIONAL DE BANCOSY SEGUROSY EL FONDO DE SEGUROS DE

DEPOSITOS
|

A. Autorizaciones de Aumentos de Capital y de Licencias para Operar

En este ano, el BCH autorizé los aumentos de capital de Seguros El Ahorro Hondurefo, S.A.
y Equidad Compafniia de Seguros, S.A.y el establecimiento de una sucursal de la compafia de
Seguros Cuscatlan de Honduras, S.A.; ademas, se le revocd la autorizacién para operar a
International Health Insurance Danmark Forsikringsaktieselskab (IHI), por no haber iniciado
operaciones en tiempo y forma de acuerdo a Ley.

Asimismo, en octubre de 2006 se dio la autorizacién para operar a la sociedad emisora y
procesadora de tarjetas de crédito Medios de Pago del Istmo, S.A, la cual fue revocada en
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noviembre de 2006, a peticion del Grupo Financiero BGA dadas las disposiciones de su
nuevo propietario (HSBC)

Por otro lado, en cumplimiento con lo establecido en el Programa Monetario 2006-2007, el
BCH aumenté el monto de capitales minimos de las instituciones de seguros y reaseguros,
segun los grupos establecidos en el Articulo 3 de la Ley de Instituciones de Seguros y
Reaseguros asi: a) Instituciones de Seguros del | y Il Grupo: L35.0 millones, b) Instituciones
de Seguros del lll Grupo:L70.0 millones y c) Instituciones Reaseguradoras y Reafianzadoras:
L90.0 millones.

No. de Resolucién Fecha Institucion Objetivo
- International Health Insurance Danmark Revocar la autorizacion para operar
267-712006 20 de julio Forsikringsaktieselskab (IHI) como institucion de seguros.

Autorizar el establecimiento de una
sucursal en Tegucigalpa, MDC. Con
un capital de L40.0 millones.
Autorizar el establecimiento de una
208-6/2006 8 de junio Seguros Cuscatlan de Honduras, S.A. sucursal en Tegucigalpa, MDC. Con
un capital de L60.0 millones.
Aumentar el capital de L91.2 millones
a L273.6 millones.

Aumentar el capital de L70.0 millones
a L90.0 millones.

Sociedad emisora y procesadora de tarjetas de

200-6/2006 I de junio crédito, Medios de Pago del Itsmo, S.A.

280-8/2006 3 de agosto Seguros El Ahorro Hondurefio, S.A.

285-8/2006 10 de agosto Equidad Compaifiia de Seguros , S.A.

B. Reformasy Emision de Normativa Relacionada con el Sistema Financiero
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Resolucion No0.380-10/2006 (26 de octubre de 2006). Aprobar las reformas a los articulos 7,9 y | | del Reglamento
para las Operaciones de Crédito de las Instituciones Financieras con Partes Relacionadas, con el objetivo de continuar
propiciando el sano desarrollo de los sistemas financiero y asegurador del pais.

Resolucion No.470-12/2006 (14 de diciembre de 2006).Aprobar el Reglamento para el Manejo de Cuentas de Deposito
en Moneda Extrajera.

Resolucion No.471-12/2006 (14 de diciembre de 2006). Reformar los articulos 8 y 12 del Reglamento para las Operaciones
de Crédito de las Instituciones Financieras con Grupos Econémicos.

Resolucion No0.472-12/2006 (14 de diciembre de 2006). Aprobar el Reglamento de Inversiones de las Instituciones de

Seguros.
_________________________________________________________________________________________________________________|

El Directorio del BCH:

1. Aprobod el Reglamento de la Ley de Seguros de Depositos en Instituciones del Sistema
Financiero, el cual tiene por objeto desarrollar las normas contenidas en la Ley de
Seguros de Depdsitos en Instituciones del Sistema Financiero y sus reformas, a los
efectos de procurar los fines que persigue, facilitando su aplicacion.

2. Resolvio aprobar las reformas al Reglamento para el Manejo de Cuentas de Depositos
en Moneda Extranjera de Disponibilidad Inmediata en sus articulos 2, I |, 18, 19, 20, 24
y 25, con el propésito de adecuar la reglamentacion emitida por el BCH con relacion al
otorgamiento de crédito en moneda extranjera por parte de las instituciones del sistema
financiero a la nueva Ley del Sistema Financiero y a la normativa emitida por la CNBS.
Dentro de estas reformas esta contenida la eliminacion del limite de crédito a personas
y empresas no generadoras de divisas.

3. Con el afan de facilitar el uso mas productivo de las remesas familiares, dispuso eliminar
el requisito de autorizacion previa del BCH para otorgar créditos a personas que viven
en el extranjero y que se destinen para la adquisicion de terrenos, construccion,compra
o mejora de viviendas en el territorio nacional. Lo anterior, debido a que la Ley del
Sistema Financiero ya contenia las condiciones para el otorgamiento de este tipo de
créditos, siempre y cuando se destinen para hacer inversiones en el territorio nacional.

4. Con el objeto de lograr una mejor operatividad de los pagos basados en transacciones
electronicas, aprobo el Reglamento de Sistemas de Compensacion de Transacciones
Electronicas de Pago, que rige las actuaciones del administrador del sistema de pagos,
las instituciones que en él participen, asi como la vigilancia del mismo y la supervision y
los procesos de compensacion y liquidacion.

5. Aprobb las reformas a los articulos 7,9 y || del Reglamento para las Operaciones de
Crédito de las Instituciones Financieras con Partes Relacionadas, con el objetivo de
continuar propiciando el sano desarrollo de los sistemas financiero y asegurador del
pais. Dichas reformas amplian y clarifican algunos conceptos que permiten que las
regulaciones sobre este tipo de operaciones sean aplicadas con mayor claridad por
parte de las entidades financieras y aseguradoras, y asi salvaguardar los intereses del
publico que ha confiado sus recursos a estas entidades.




6. Reformé los articulos 8 y 12 del Reglamento para las Operaciones de Crédito de las
Instituciones Financieras con Grupos Economicos, estas reformas eran necesarias para
ampliar y clarificar determinados aspectos que permitan que la disposicion sea aplicada
con mejor precision.

C. Fusion de Instituciones del Sistema Financiero Nacional

Con la entrada en vigencia de la Ley del Sistema Financiero en septiembre de 2004, se
establecio que la CNBS, previo dictamen del BCH, seria el ente responsable de autorizar los
procesos de fusién entre instituciones del sistema financiero. En tal sentido, mediante
Resolucion No.816/22-08-2006, la CNBS autorizé a La Constancia,Asociacion de Ahorro y
Préstamo, S.A., para que efectuara la operacion de compra-venta de activos y pasivos con
Banco del Pais, S.A.

En noviembre de 2006, Hong Kong and Shanghai Banking Corporation (HSBC) asumié el
control de Banistmo, al cual pertenece el Banco Grupo El Ahorro Hondureno, S.A, tras
completarse una Oferta Publica de Acciones, por US$1,770.0 millones (99.98% de las acciones).
Adicionalmente, en diciembre, Citigroup anuncié un acuerdo para comprar al Grupo
Financiero Uno, y la Corporacién Union de Bancos Cuscatlan, S.A. (UBC Internacional),
dueno de la mayoria de las acciones del Grupo Cuscatlan, por un total de US$1,510.0
millones; dicho acuerdo esta pendiente de aprobacion por parte de las entidades reguladoras.

Se espera que la entrada de estos grupos provoque efectos positivos en la economia

hondurena, como ser:

a)  Dar una senal positiva de estabilidad financiera a los inversionistas en el pais y por lo
tanto podria contribuir a que ingresen mayores flujos de inversion.

b) Mejorar la calificacion otorgada por entidades evaluadoras de riesgo a los bancos
adquiridos.

c) Transferir tecnologia y conocimiento hacia el pais, ya que dichos participantes
internacionales cuentan con un gran avance en temas de “Basilea”, control de riesgo y
practicas de gobierno corporativo.

d) Proporcionar una mayor confianza en el sistema financiero hondureno por parte de la
comunidad financiera internacional.

e) Propiciar el surgimiento de productos financieros nuevos, algunos relacionados con las
divisas provenientes de remesas familiares.

D. Comision Nacional de Bancos y Seguros

DI.Comité de Alerta Temprana

El Presidente Constitucional de la Republica, en Consejo de Ministros, aprobd el Decreto
Ejecutivo No.PCM38-2006 creando el Comité de Alerta Temprana como instancia
administrativa de coordinacion de las instituciones del Sector Publico involucradas en la
prevencién 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 Depdsitos; 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 Economicos.

D2.Autorizacion de Aumentos de Capital a las Instituciones del Sistema
Financiero

En cumplimiento de lo establecido en su Ley, el BCH propuso a la CNBS el aumento del
monto de los capitales minimos de las instituciones del sistema financiero nacional de la
siguiente manera:a) Bancos Comerciales: doscientos cincuenta millones de lempiras (L250.0
millones), b) Asociaciones de Ahorro y Préstamo: setenta millones de lempiras (L70.0 millones)
y c) Sociedades Financieras: cincuenta millones de lempiras (L50.0 millones). No obstante la
propuesta del BCH, la CNBS resolvié, mediante Resolucion No.1235/19-12-2006, establecer
los capitales minimos asi:a) Bancos Comerciales: doscientos cincuenta millones de lempiras
(L250.0 millones); b) Asociaciones de Ahorro y Préstamo: sesenta millones de lempiras
(L60.0 millones);y c) Sociedades Financieras: cuarenta millones de lempiras (L40.0 millones).

V. DESARROLLOY MODERNIZACION INSTITUCIONAL
- ____________________________________________________________________|

A. Reformas a la estructura del BCH

En abril de 2006, el Directorio del BCH resolvié cambiar el nombre del Departamento de
Crédito yValores a “Departamento de Operaciones Monetarias”, asi como su estructura y
sus funciones, con la finalidad de que recoja en su verdadera dimension las funciones basicas
que realiza en relacion con la administracion de deuda, como ser el front office, en donde se
realiza la negociacion y ejecucion de transacciones asi como las relaciones con emisores,
inversionistas e intermediarios de valores; el middle office, encargado del control del riesgo
y desempeno, analisis, formulacion de estrategias, calculo de la liquidez del mercado y
pronosticos;y el back office,en donde se da el registro contable y liquidacion de operaciones.

B. Vision del Banco Central de Honduras y Plan Estratégico

En 2006, el BCH continud 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.

LaVision del BCH es continuar ejerciendo sus funciones,adaptandose al ambiente econémico
prevaleciente, contribuyendo a preservar las condiciones macroecondmicas estables y velando
por el buen funcionamiento de los sistemas financiero y de pagos del pais. Ademas, contar
con una organizacion interna adecuada y flexible, con sistemas modernos de informacion,
presentar una situacion financiera solida, disponer de personal altamente calificado y cimentar
una cultura de calidad y servicio que estimule la participacion, el trabajo en equipo, el alto
compromiso y el desempeno sobresaliente de su personal.




Los objetivos institucionales derivados de su estrategia se orientan 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 los objetivos de contar con sistemas modernos de informacién, alcanzar una
situacion financiera soélida y disponer de personal altamente calificado.

Para el fortalecimiento de “Planes Estratégicos”, se realizaron varias actividades, entre ellas:
El seguimiento permanente a las evaluaciones mensuales de las dependencias de la Institucion,
asesorandolas y efectuandoles observaciones en forma periodica, se revisaron los informes
de evaluacion trimestral enviados por cada una de las dependencias, y el Informe Institucional
correspondientes al |, Il y Il trimestre del ano.

Tablero de Mando Integral

El Tablero de Mando Integral 6 Balanced Scorecard es una importante herramienta de
medicion, comunicacion y gestion, que sirve para evaluar y mejorar la gestion institucional
del BCH.

En el 2006 se continu6é dando seguimiento al Tablero de Mando Integral, a través de la
consolidacién de la informacion sobre los indicadores institucionales de gestion, mismo que
fue puesto a disposicion de la Administracion Superior del Banco.

C. Desarrollo Institucional y Clima Organizacional

Con el propésito de fortalecer los valores institucionales, el trabajo en equipo, servicio al
cliente y un clima organizacional adecuado, se llevé a cabo una encuesta de clima laboral,
mediante la cual se conocio el sentir y pensar del personal de la Institucion en todos los
aspectos relacionados con el clima organizacional.

Adicionalmente, como parte del Plan de Capacitacion a su personal, en el 2006, se realizaron
diversos eventos con instructores locales como internacionales, entre los que destacan los
siguientes:

e Del 2 al 3 de marzo, el BCH fue anfitrion de la
01 Reunion del Comité de Politica Monetaria,
auspiciada por el CMCA.

e Del 23 al 24 de marzo,se llevo a cabo el Noveno
Taller Vigilancia de los Sistemas de Pagos,como
parte del Programa Regional de Pagos,
auspiciado por el CMCA.

e Del I8al 19 de mayo, el BCH fue anfitrion para
la IX Reunion del Comité Técnico de Estandares
Regionales del CMCA.

e Del 27 de noviembre al | de diciembre, se desarrollé el Seminario Regional de
Capacitacion en Modelos Econométricos, auspiciado por el Departamento de Asuntos




Econdmicos y Sociales de la Organizacion de las Naciones Unidas (ONU), la CEPAL, la
SECMCA y el BCH.

e Del 4 al |5 de diciembre se realizé el Curso Regional de Programacion y Politicas
Financieras organizado por el FMl y el BCH, con el apoyo economico del BID (fotografia
inserta).

Ademas, se continué con el desarrollo de Programas de Capacitacion para todas las areas
como las siguientes: Secretarial, Inglés, Desarrollo de Habilidades Gerenciales, Lavado de
Activos, Culturizacion en Informatica, Servicio al Cliente, Control Interno y Riesgos.

D. Proceso de Modernizacion Tecnologica

Con el proposito de contar con informacion mas oportuna para la toma de decisiones y
avanzar en la modernizacion tecnoldgica en congruencia con la mision, vision y metas
estratégicas de la Institucion, el BCH le asigno una alta prioridad a los avances tecnologicos,
canalizando recursos para el desarrollo de los sistemas de informacion. Dentro de este
marco, se destaca lo siguiente:

D1. Nuevo Sistema de Administracion Financiera Integrada

Se implemento el proyecto de enlace SIAFI entre la Sefin, el BCH y las instituciones del
sistema financiero, para la transferencia de transacciones electrénicas bancarias por pago
de proveedores y planilla del gobierno, validacion de cuentas, recaudacion fiscal y reversiones.

D2. Sistema Nacional de Pagos y Relacionados

Este proyecto inicid en el 2005 y continué desarrollandose durante 2006, realizandose un
levantamiento de los requerimientos para la ejecucion de los sistemas de informacion,
luego del cual se actualizaron los Términos de Referencia y se elaboraron los Pedidos de
Propuesta del proyecto Sistema de Liquidacion Bruta en Tiempo Real (LBTR), la Central
Depositaria de Valores (CDV) y el Sistema de Administracion de Valores Gubernamentales
(Savag), el Sistema Electronico de Negociacion de Divisas (Sendi), y Sistema Integrado de
Contabilidad Il (SIC IlI). El Directorio del BCH aprobé los Términos de Referencia
mencionados y ademas, se elaboraron estimaciones de costos de los proyectos LBTR, CDV
y Savag, asi como de Sendi y SIC Il

Estos proyectos se llevaran a cabo con el apoyo financiero y técnico del BM.

D3. Programa de Consejeria y Administracion de Reservas del Banco Mundial

Un equipo de trabajo coordinado por el Departamento Internacional e integrado por
representantes de los departamentos de Contaduria, Informatica y Juridico elaboré los
Términos de Referencia para la contratacion de los servicios de un custodio de las reservas
Internacionales que seran asignadas al RAMP. Se esta en la evaluacion de las ofertas de
custodios por parte del BCH con la asistencia del BM.Asimismo, se implemento el software
Bloomberg Professional Service en el Departamento Internacional, herramienta de trabajo
requerida por el Banco Mundial para incorporarse al sistema RAMP.




e
Resolucion No.252-7/2006 (I3 de julio de 2006). Aprobar las reformas a la normativa que define la composicion de
activos de las reservas monetarias internacionales del BCH y sus lineamientos de inversion, en concordancia con los
principios y mejores practicas de seguridad, liquidez, rentabilidad y reciprocidad.

D4. Convenio de Colaboracion en materia de Tecnologia de Informacion entre
los miembros del CMCA

El BCH participo en dos talleres de la Comision Especial de Informatica del CMCA para
trabajar en el proyecto regional del Convenio de Colaboracion Inter-regional y Seguridad
Informatica, cuya firma se prevé para el 2007. En dicho Convenio, se compartiran recursos

y asistencia en materia de tecnologia, informacién y experiencias entre los miembros del
CMCA.

E. Mejoramiento de las Estadisticas Macroeconémicas

El objetivo de contar con un sistema de estadisticas macroeconémicas mas armonizado y
consistente con las nuevas recomendaciones internaciones, se continuo en el 2006 lograndose
avances importantes en el proceso de implementacion de los siguientes sistemas estadisticos:

Sistema de Cuentas Nacionales 1993 (SCN93). EIl SCN93, que es el marco estadistico
referencial y coordinador del resto de sistemas detallados en esta seccién, se encuentra
en su etapa final de implementacion, y se estima que sus resultados seran presentados a
las autoridades superiores del BCH en el transcurso del primer semestre de 2007.

Manual de Balanza de Pagos, 5°.Versién (MBP5). Se conformo ya una primera version de la
implementacion de este manual, realizindose una evaluacion de consistencia de las nuevas
cifras a nivel interno del BCH, esta version no incluye el Balance de Posicién de Inversion
Internacional (PIl), mismo que se planificd elaborar en el transcurso del 2007.

Manual de Estadisticas Monetarias y Financieras 2000 (MEMF2000). En el 2006 se logro
integrar una primera version Unicamente con las estadisticas de las Otras Sociedades de
Deposito (OSD), la que incluye al BCH, bancos comerciales, asociaciones de ahorro y
préstamo y sociedades financieras; esta etapa sera concretada una vez que todas las
entidades del sistema financiero remitan al BCH la informacion base par conformar las
estadisticas conforme a los requerimientos de clasificacion y conceptuales del SCN93.

Manual de Estadisticas de Finanzas Publicas 2001 (MEFP2001). Los equipos técnicos del
BCH y de la Sefin relacionados con este manual, mantuvieron reuniones para lograr una
mejor integracion de acuerdo con esta nueva metodologia. Una base importante para la
consolidacién de estas estadisticas se dara una vez que quede totalmente implementado
el modulo de las estadisticas de finanzas publicas dentro del proyecto denominado SIAFI.

Guia de Compiladores y Usuarios de las Estadisticas de Deuda Externa (GCUEDE). Los técnicos
del BCH recibieron asesoria internacional en el tema para incorporar este tipo de
estadisticas, asi como en el manejo y administracion de la base de datos denominada
Sistema de Gestion y Andlisis de la Deuda Externa (Sigade).




Como parte del proyecto de mejoramiento,y derivado del progreso obtenido en el proceso
de implementacion de los sistemas senalados, se inicio la elaboracion de una matriz de
insumo-producto de bienes y servicios con informacion del aho 2000, misma que quedé
sujeta a perfeccionamientos en la medida de los avances que se vayan generando en la
implementacion de los diferentes sistemas y manuales estadisticos.

Para un manejo racional de las estadisticas de los sistemas citados, se concibio la elaboracién
de una base de datos economica relacional, misma que se inici6 con un marco general
basado en los datos del SCN93, en su caracter de coordinador de las estadisticas después
de lo cual se inici6 con el modelamiento de las estadisticas monetarias y financieras; el resto
de modelamientos se hara en el transcurso del periodo 2007-2008.

Con el fin de sensibilizar a los usuarios, lograr su comprension y obtener respuesta favorable
para la obtencion de las estadisticas durante y posterior al proyecto, se tiene previsto para
2007 divulgar el proceso de implementacion de los manuales estadisticos a través de
presentaciones.

F. Encuesta de Perspectivas Econémicas

El BCH, con el proposito de ampliar sus herramientas analiticas y conocer la tendencia del
comportamiento esperado de las principales variables macroeconémicas tales como:inflacion,
tipo de cambio, tasas de interés y actividad economica, disené un cuestionario sobre
perspectivas econémicas con el que pretende medir la apreciacion que tienen los sectores
académicos, sociedad civil, financiero y empresarial sobre el comportamiento futuro de
dichas variables y sobre otros temas de interés. Los resultados obtenidos de la misma
sirven como elementos adicionales para la elaboracién y revision del Programa Monetario.

La encuesta se realiza en forma trimestral, habiéndose llevado a cabo en julio y octubre de
2006, en donde se obtuvieron los resultados siguientes?:

Comportamiento esperado de las principales variables macroeconémicas segun
las encuestas de julio y octubre de 2006

(Porcentajes)

Perspectivas

. 1 En julio de 2006 En octubre 2006

Variables - - - 2
Dic-06] Dic-07| Dic-06] Jun-07| Dic-07
Inflacién interanual 7.1 7.6 5.2 5.3 5.8
Tipo de cambio (variacion interanual) 0.8 1.5 0.6 0.9 1.0
Tasa de interés activa m/n 15.5 15.6 14.6 14.0 14.3
Tasa de interés pasiva m/n 8.4 8.7 7.5 7.5 71
PIB real (crecimiento anual) 4.8 4.7 4.8 - 4.8

YPromedios simples

Se aprecio que tanto las expectativas de inflacion interanual, depreciacién del tipo de cambio
y de las tasa de interés activa y pasiva para diciembre de 2006, se redujeron cuando se
compararon los resultados de ambas encuestas, manteniéndose Unicamente estable la
expectativa de crecimiento econémico (4.8%).Igual comportamiento se observé al comparar

® |nformacion més detallada en el portal electrénico institucional (www.bch.hn).




los resultados para diciembre de 2007, con la excepcion de la expectativa de crecimiento
econdémico la cual, para ese ano, crece en 0.1 puntos porcentuales.

G. Cumplimiento de Metas Institucionales

Mediante el Decreto Ejecutivo PCM-22-2006 del 25 de julio de 2006, el Presidente de la
Republica impulso el Sistema de Gestion por Resultados. Este Sistema implicd basicamente
la medicién y evaluacion del desempefo 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.

Las metas institucionales del BCH, establecidas por la Administracién Superior, fueron las

siguientes:

. Cumplir con los las metas indicativas del PRGF 2004-2007, en los componentes
vinculados a la politica monetaria, crediticia y cambiaria.

2.  Estabilizar el nivel del valor externo (tipo de cambio) de la moneda nacional.

3.  Cumplir con la meta de inflaciéon interanual establecida para el afho en curso en el
Programa Monetario vigente.

4. Reducir el margen de intermediacion financiera de operaciones nuevas en moneda
nacional.

5. Mantener un nivel adecuado de liquidez en la economia de acuerdo al Programa
Monetario 2006 - 2007, en particular mediante el manejo de los CAM, logrando
mantener la tasa de interés interbancaria en un nivel similar al de la TPM.

6.  Automatizar el Sistema de Pagos del Pais.

7. Mantener un flujo neto de divisas positivo.

8. Elaborar, aprobar y ejecutar el Programa Monetario 2006 - 2007, con un monitoreo
trimestral efectivo.

9.  Obtener un nivel de ingresos financieros del BCH que sea mayor o igual al obtenido al

final de los anos anteriores.
0. Implementar el RAMP con el BM.
Il. Divulgar informacion util a los usuarios de las cifras del BCH.

En vista de lo anterior, se reporté mensualmente a la Secretaria de la Presidencia una matriz
de avances en las metas institucionales del BCH.

H. Transparencia

Con el propésito de fortalecer la transparencia de sus procedimientos, acciones y politicas
en general,asi como proporcionar al publico interesado un flujo de informacion estandarizada
periodica y oportuna, se amplio el flujo de informacion a la que el publico en general tiene
acceso a través de su portal electronico institucional (www.bch.hn).

)
Resolucion No.168-5/2 (4 de mayo de 2006). Publicar mensualmente en su portal electronico institucional el reporte
consolidado por tipo de tarjeta de crédito referente a las tasas de interés anualizadas y los cargos por servicios aplicados
por los distintos emisores de tarjetas de crédito.




I.  Nueva Imagen Institucional del BCH

A partir de septiembre de 2006, se modernizé el Portal Electronico Institucional con el
objetivo de que los usuarios cuenten con un ambiente mas amigable en la busqueda de
informacion estadistica en aspectos econdmicos y financieros, asi como temas culturales
que el BCH ofrece.

o Asimismo, se cred un nuevo logotipo que simboliza
' la nueva imagen institucional. EI moderno diseno,
como sus aplicaciones, reafirma el permanente
proceso de modernizacion institucional. El logotipo
contiene un circulo en relieve que significa la
globalizacion. En armonia con los criterios que fundamentan su Mision Institucional, las tres
curvas que lo cruzan en su parte izquierda representan la politica monetaria, crediticia y
cambiaria, tareas que el BCH formula, dirige y ejecuta con el proposito de velar por el
mantenimiento del valor interno y externo de la moneda nacional y el buen funcionamiento
y estabilidad de los sistemas financiero y de pagos del pais.

V1. ACTIVIDADES CULTURALESY PROYECCION SOCIAL
C__________________________________________________________________

Durante 2006, el BCH, tal como lo ha hecho desde su fundacion, continué apoyando diversas
actividades culturales y sociales.

A. Apoyo ala Promocién y Conservacion de los Valores Artisticos

Como un noble gesto de apoyo al arte nacional, por iniciativa de la licenciada Gabriela
Nunez de Reyes, se llevo a cabo del |1 al |5 de diciembre, en la plazoleta de la entrada del
edificio principal del BCH, una singular exposicion de pintura de 12 destacados alumnos de
la Escuela Nacional de Bellas Artes, quienes
se instalaron para plasmar su inspiracion en
lienzos y también hacer retratos solicitados
por el publico admirador.

Esta actividad constituyo un estimulo para los
jovenes artistas y una proyeccion mas del
BCH, hacia los valores nacionales. Al finalizar
el evento, recibieron el reconocimiento del
Banco y la admiracion de un numeroso grupo
de personas que se deleitaron observando el
talento de los artistas.

B. Servicios Bibliotecarios

El BCH, a través de su biblioteca “Roberto Ramirez”, con el fin de prestar un servicio
eficiente y oportuno, continué con la aplicacion de la tecnologia e incorporacién a los




sistemas de informacion moderna, permitiendo una comunicacion mas rapida y eficiente
con centros de informacion nacionales e internacionales a través de Internet.Se dio servicio
a los usuarios, via teléfono, fax, correo electrénico y atencion en sala, brindando respuesta a
consultas de instituciones del sector privado, publico e internacionales.

Ademas el BCH, a través de la Unidad de Servicios Bibliotecarios, apoya la creacion de
Bibliotecas Escolares o fortalecimiento a las mismas con donacién de libros a las siguientes
Escuelas: Escuela Manuel Bonilla de Esquias, Comayagua; Escuela Herman Gastell, Aldea Los
Planes, La Paz; Centro de Educacion Basica Manuel Bonilla, Mata de Platano, Cedros Francisco
Morazan, Instituto Federico C. Canales, Jesis de Otoro, Intibuca, Secretaria de Estado en el
Despacho de Cultura,Artes y Deportes, Tegucigalpa, MDC.

Adicionalmente, se brind6 asistencia técnica en la organizacion y administracion de Bibliotecas
a personal de la Secretaria de Educacion, Secretaria de Relaciones Exteriores y a la Direccién
General de Hidricos de la Secretaria de Agricultura y Ganaderia.

C. Solidaridad con Actividades Filantropicas

En un ambiente lleno de alegria y dinamismo, el 30 de julio del presente afo, se llevé a cabo
la Primera Maratéon del BCH a Nivel Nacional “Corriendo por la Fe y la Esperanza”, la cual
se organizo con el objetivo de recaudar fondos para ser donados a la Fundacion Hondurena
para el Nino con Cancer. En la competencia se inscribieron mas de 500 atletas ubicados en
diferentes categorias como, infantil, especial, empresarial y libre, quienes recorrieron un
circuito hasta de 21| kilometros.

Dias después de la Maratén, una comitiva
encabezada por la Presidenta, licenciada
Gabriela Nunez de Reyes, entrego a la sefora
Nubia de Zuniga, Presidenta de la Fundacion,
un cheque por la cantidad de L500,000.00;
donativo que fue altamente agradecido por la
senora de Zuniga quien manifesté que dicha
cantidad seria de gran beneficio para las
multiples necesidades que tiene ese centro
asistencial.

Ademas, en el marco de la campana “Regalando un Juguete”, miles de lindos juguetes entregd
el |5 de diciembre de este mismo afo, la licenciada Gabriela Nunez de Reyes, en nombre de
los empleados y funcionarios del BCH, a ninos de escasos recursos econémicos de la
comunidad de Reitoca, Francisco Morazan. La solidaria actividad se realizé gracias a la
espontanea donacion de todo el personal del Banco.




Vil. PRINCIPALES LOGROS DE LA ADMINISTRACION DEL BCH
DURANTE 2006

Durante el presente afo, el BCH, en cumplimiento de 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:

¢ Reduccion de la tasa de Inflacion, registrando a diciembre de 2006 una variacion menor
a la observada finalizar 2005, y la menor en 18 anos.

o Estabilidad cambiaria, reportandose el mismo nivel de tipo de cambio que al cierre de
2005.

¢ Disminucion de las tasas de interés, la que propicio la estimulacion de la inversion privada
a través de un aumento del crédito.

e Acumulacion de reservas internacionales, que permitio la cobertura mas alta en meses
de importaciones de la regién centroamericana.

¢ Reduccion del encaje adicional en moneda extranjera, buscando la homologacion gradual
con la regién centroamericana, lograndose ademas una mayor profundizacion en la
intermediacion del sistema financiero.

e Contribucion al crecimiento econémico, por medio de la estabilidad macroecondémica.

e Modernizacion de la gestién del BCH, mejorando los sistemas de pago.

e Mayor transparencia en la informacion que produce el BCH y mejoramiento de su imagen
institucional.
















iNDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

Diciembre de 1999=100

2004 2005 2006
VARIACION VARIACION VARIACION
MESES iNDICE | INTERANUAL | iNDICE | INTERANUAL | iNDICE | INTERANUAL

Enero 139.6 6.9 152.2 9.0 163.3 7.3
Febrero 141.2 6.7 154.0 9.1 164.4 6.8
Marzo 141.7 6.7 155.2 9.5 164.8 6.2
Abril 1432 7.3 156.6 9.4 165.7 5.8
Mayo 144.3 7.9 157.2 8.9 166.8 6.1
Junio 145.2 8.3 158.3 9.0 167.3 5.7
Julio 147.1 9.3 159.7 8.6 168.2 5.3
Agosto 147.6 8.7 161.0 9.1 168.8 48
Septiembre 147.8 8.4 161.6 9.3 168.8 45
Octubre 149.1 8.8 161.7 8.5 169.0 45
Noviembre 150.4 9.1 162.0 7.7 169.9 49
Diciembre 151.0 9.2 162.7 7.7 171.3 53

Fuente: Banco Central de Honduras.




PRODUCTO INTERNO BRUTO POR RAMA DE ACTIVIDAD
(Millones de lempiras)

Variaciones relativas
CONCEPTO 2004” | 20057 | 2006° | 2005/2004 | 2006/2005

PRECIOS CORRIENTES

Agricultura, silvicultura, caza y pesca 16,289 19,542 21,765 20.0 1.4
Explotacion de minas y canteras 2,093 2,423 2,814 15.8 16.1
Industria manufacturera 24,765 28,188/ 31,163 13.8 10.6
Construccién 5,404 6,112 7,023 13.1 14.9
Electricidad, gas y agua 5,860 7,215 8,187 23.1 13.5
Transporte, almacenaje y comunicaciones 7,254 8,448 9,634 16.5 14.0
Comercio, Restaurantes y Hoteles 15,176/ 17,310 19,334 14.1 1.7
Estab. Financ., seguros, b. inmuebles y serv. prestados a las emp. 12,815 15,030 17,506 17.3 16.5
Propiedad de viviendas 7,419 8,307 9,214 12.0 10.9
Administracion publica y defensa 8,873 10,467 11,697 18.0 11.8
Servicios comunales, sociales y personales 15,301 17,199 19,624 12.4 14.1
Producto Interno Bruto a c.f. 121,249| 140,241| 157,961 15.7 12.6
Mas: impuestos indirectos netos de subsidios 15,993 17,427 17,779 9.0 2.0
Producto Interno Bruto a p.m. 137,242 157,668( 175,740 14.9 11.5
PRECIOS CONSTANTES

Agricultura, silvicultura, caza y pesca 1,891 1,886 2,039 -0.3 8.1
Explotacion de minas y canteras 125 130 140 4.0 77
Industria manufacturera 1,233 1,296 1,360 5.1 49
Construccién 245 254 260 37 24
Electricidad, gas y agua 266 300 322 12.8 73
Transporte, almacenaje y comunicaciones 678 721 763 6.3 58
Comercio, restaurantes y hoteles 804 843 891 49 57
Estab. Financ., seguros, b. inmuebles y serv. prestados a las emp. 743 806 891 8.5 10.5
Propiedad de viviendas 517 540 564 44 44
Administracion publica y defensa 432 468 495 83 58
Servicios comunales, sociales y personales 668 690 742 33 75
Producto Interno Bruto a c.f. 7,602 7,934 8,467 4.4 6.7
Mas: impuestos indirectos netos de subsidios 574 575 555 0.2 -35
Producto Interno Bruto a p.m. 8,176 8,509 9,022 4.1 6.0

Fuente: Banco Central de Honduras.
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PRODUCTO INTERNO BRUTO POR TIPO DE GASTO

(Millones de lempiras)

Variaciones Relativas

CONCEPTO 2004 | 2005° | 2006° | 2005/2004 | 2006/2005
PRECIOS CORRIENTES
Gastos de Consumo Final 122,010/ 142,868 162,921 17.1 14.0
Sector privado 103,884 121,302] 138,399 16.8 14.1
Sector publico 18,126] 21,566/ 24,522 19.0 13.7
Formacién Bruta de Capital Fijo 36,340/ 36,560 43,688 0.6 19.5
Sector privado 28,624 27,522| 35,336 -3.8 28.4
Sector publico 7716 9,038 8,352 17.1 -7.6
Variacion de existencias 5,304 10,828 14,198 104.1 31.1
Exportacion de bienes y servicios 56,515 65,781 71,725 16.4 9.0
Menos: importacion de bienes y servicios 82,926 98,369 116,792 18.6 18.7
Producto Interno Bruto a p.m. 137,242 157,668 175,740 14.9 11.5
Ingresos netos por factores de produccion recibidos del resto del mundo -6,905 -6,796 -5,890 -1.6 -13.3
Ingresos por factores 923.247| 1969.618 3,365 113.3 70.9
Menos: Pagos por factores 7,828 8,765 9,255 12.0 5.6
Producto Nacional Bruto a p.m. 130,337| 150,872 169,850 15.8 12.6
Menos: impuestos indirectos netos de subsidios 15,993 17,427 17,779 9.0 2.0
Menos: asignacion para el consumo de capital fijo 7,966 8,929 9,785 12.1 9.6
Producto Nacional Neto a c.f.= Ingreso Nacional 106,378 124,516/ 142,286 17.1 14.3
PRECIOS CONSTANTES
Gastos de Consumo Final 6,559 7,059 7,622 7.6 8.0
Sector privado 5,677 6,095 6,584 74 8.0
Sector publico 882 964 1,038 9.3 7.7
Formacion Bruta de Capital Fijo 1,928 1,786 1,973 -7.4 10.5
Sector privado 1,486 1,307 1,570 -12.0 20.1
Sector publico 442 479 403 8.4 -15.9
Variacién de existencias 307 383 464 24.8 21.1
Exportacion de bienes y servicios 2,348 2,542 2,665 83 4.8
Menos: importacion de bienes y servicios 2,966 3,261 3,702 9.9 13.5
Producto Interno Bruto a p.m. 8,176 8,509 9,022 4.1 6.0
Ingresos netos por factores de produccion recibidos del resto del mundo -242 -214 -168 -11.2 -21.5
Ingresos por factores 38 76 125 98.4 64.3
Menos: Pagos por factores 280 291 293 3.8 1.0
Producto Nacional Bruto a p.m. 7,934 8,295 8,854 4.5 6.7
Menos: impuestos indirectos netos de subsidios 574 575 555 0.2 -3.5
Menos: asignacion para el consumo de capital fijo 428 44| 458 3.0 3.9
Producto Nacional Neto a c.f.= Ingreso Nacional 6,932 7,279 7,841 5.0 7.7

Fuente: Banco Central de Honduras.
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OFERTA Y DEMANDA GLOBAL
(En millones de lempiras constantes)

Variacion relativa

CONCEPTO
OFERTA GLOBAL
Producto Interno Bruto a p.m.
Agropecuario
Industria Manufacturera
Construccion
Comercio
Otros Servicios
Importacion de Bienes y Servicios
DEMANDA GLOBAL
DEMANDA INTERNA
Gastos de Consumo Final
Sector Privado
Sector Publico
Inversion Interna Bruta
Formacién Bruta de Capital Fijo
Sector Privado
Sector Publico
Variacion de Existencias
DEMANDA EXTERNA
Exportacion de Bienes y Servicios

2004"
11,142
8,176
1,891
1,233
245
804
4,003
2,966
11,142
8,794
6,559
5,677
882
2,235
1,928
1,486
442
307
2,348
2,348

2005
11,770
8,509
1,886
1,296
254
843
4,230
3,261
11,770
9,228
7,059
6,095
964
2,169
1,786
1,307
479
383
2,542
2,542

2006°
12,724
9,022
2,039
1,360
260
891
4,472
3,702
12,724
10,059
7,622
6,584
1038
2,437
1,973
1,570
403
464
2,665
2,665

2005/2004
5.6
4.1
-0.3
5.1
3.7
4.9
5.7
9.9
5.6
4.9
7.6
74
9.3

-3.0
-74
-12.0
8.4
248
8.3
8.3

2006/2005
8.1
6.0
8.1
4.9
24
5.7
5.7

13.5
8.1
9.0
8.0
8.0
77

12.4

10.5

20.1

-15.9

21.1
4.8
4.8

/ o Y
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BALANZA DE PAGOS DE HONDURAS
(Millones de US$)

2004 2005° 2006
BALANZA DE BIENES Y SERVICIOS -1,830 -2,092 -2,697
Exportaciones de Mercaderias y Servicios 3,154 3,598 3,974
Exportacion de Mercaderias'/ 1,605 1,781 1,981
Fletes y Seguro S/Mercaderias 19 21 24
Gastos de viajero 414 464 488
Dividendos e intereses 44 97 171
Transacciones del Gobierno 58 50 44
Valor Agregado de la Maquila?’ 815 969 1,062
Otros Conceptos 199 216 204
Importaciones de Mercaderias y Servicios 4,984 5,690 6,671
Importacion de Mercaderias FOB 3,677 4,239 5,037
Fletes y Seguro S/Mercaderias 362 419 501
Gastos de viajero 244 262 283
Retribucion a las invers. ext. directas 290 321 353
Intereses s/la deuda externa y otros 120 124 112
Transacciones del Gobierno 24 23 24
Otros Conceptos 267 302 361
TRANSFERENCIAS 1,374 1,979 2,518
BALANZA EN CUENTA CORRIENTE -456 -113 -179
CUENTA CAPITAL 793 389 528
Largo Plazo 750 413 588
Sector Privado 476 342 359
Inversién Directa 325 372 385
Préstamos 151 -30 -26
Atrasos en Potencial Arreglo 0 0 0
Sector Oficial 212 26 34
Transferencias de capital® 0 563 1,322
Préstamos 280 46 40
Otros pasivos” 0 -563 -1,322
Atrasos en Potencial Arreglo -64 -16 -2
Otros -4 _5 _5
Sector Bancario 62 45 195
Transferencias de capital 0 0 129
Préstamos 67 45 62
Atrasos en Potencial Arreglo -3 -1 -1
Otros -2 | 6
Corto Plazo 43 -24 -60
Sector Privado 58 22 -64
Sector Oficial -15 -46 4
Sector Bancario 0 0 0
ERRORES Y OMISIONES Y CAP. NO DETERMINADO 35 -59 -78
BALANCE GLOBAL 373 217 271
CAMBIO RESERVAS INTERNAC. NETAS (- Aumento) -504 -372 -387
Readecuacion Total de Deuda 46 35 2
Readecuacién Atrasos -37 -5 0
Cambio Atrasos Deuda 84 2] I
Conversién Deuda 0 0 0
Condonacién Total de Deuda 86 253 128
Condonaciéon de Atrasos -53 -151 -45
Capital condonado del aiio (HIPC-MDRI-FM1) 6 13 29
Iniciativa HIPC (reembolsos) 0 0 0
Otros recursos de financiamiento 0 0 0

Fuente: Banco Central de Honduras.
1 .
Incluye oro no monetario.
2/ . . .
Incluye valor agregado mas consumo intermedio.
3/ .
Incluye condonaciones de pagos futuros.
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EXPORTACIONES FOB POR PRINCIPALES PRODUCTOS"
(Volumen en miles y valor en millones de US$)

2004” 2005° 2006

BANANO Valor 208.3 252.7 250.9
Volumen Cajas 40 Lbs. 29,026.2 27,562.7 26,295.0

Precio 7.2 9.2 9.5

CAFE Valor 251.8 3349 404.0
Volumen Sacos 60 Kgs. 2,792.2 2,426.2 29113

Precio 90.2 138.0 138.7

Volumen Sacos 46 Kgs. 3,642.0 3,164.6 3,797.3

Precio 69.1 105.8 106.3

MADERA Valor 35.0 44.1 37.5
Volumen P.T. 36,456.6 40,788.9 30,510.5

Precio 1.0 1.1 1.2

ORO Valor 73.6 63.3 79.9

Volumen Onzas Troy 180.4 142.6 133.1

Precio 407.9 444.] 600.3

PLATA Valor 10.3 11.5 15.9
Volumen Onzas Troy 1,718.5 1,457.1 1,881.9

Precio 6.0 7.9 8.5

PLOMO Valor 7.2 9.7 1.1
Volumen Libras 21,1175 20,762.3 24,134.6

Precio 0.3 0.5 0.5

ZINC Valor 43.7 48.6 113.4
Volumen Libras 94,7945 78,085.1 90,555.8

Precio 0.5 0.6 1.3

AZUCAR Valor 14.9 24.8 30.5
Volumen Kilos 82,688.2 114,586.8 117,198.1

Precio 0.2 0.2 0.3

CAMARON CULTIVADO Valor 152.0 144.3 177 .6
Volumen Kilos 18,031.0 18,432.3 23,277.0

Precio 8.4 7.8 7.6

CAMARON DE EXTRACCION Valor 8.9 9.1 2.9
Volumen Kilos 1,061.6 1,166.7 379.1

Precio 8.4 7.8 7.6

LANGOSTAS Valor 33.4 30.7 25.1
Volumen Kilos 1,176.1 963.9 722.7

Precio 28.4 31.9 347

TABACO Valor 7.0 7.0 11.5
Volumen Kilos 1,344.0 1,253.0 1,473.0

Precio 5.2 5.6 7.8

MELONES Valor 34.0 32.5 34.4
Volumen Kilos 190,850.0 191,140.0 197,251.6

Precio 0.2 0.2 0.2

PINAS Valor 22.8 20.4 19.0
Volumen Kilos 49,9122 55681.2 49,553.9

Precio 0.5 0.4 0.4

JABONES Y DETERGENTES Valor 45.8 42.5 42.0
Volumen Kilos 69,8949 63,642.3 63,3863

Precio 0.7 0.7 0.7
MANUFACTURAS DE MADERA Valor 28.9 27.2 28.8
Volumen Kilos 66,818.5 43,082.6 45,654.0

Precio 0.4 0.6 0.6

ACEITE DE PALMA Valor 53.1 56.3 66.2
Volumen Kilos 108,200.2 120,006.5 131,492.0

Precio 0.5 0.5 0.5

SUB-TOTAL 1,030.7 1,159.9 1,350.6

Otros Productos 518.4 556.7 578.9

TOTAL BIENES 1,549.0 1,716.6 1,929.5

Fuente: Sistema aduanero, companias exportadoras de bienes y ajustes segun el Manual de Balanza de Pagos.
Nota: El ajuste a las exportaciones de Centroamerica, esta en el renglén "Otros Productos”.
1/ . . . .

No incluye exportacione de textiles de zonas libres.

/ . 4
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DISTRIBUCION REGIONAL DE LAS EXPORTACIONES FOB

(Millones de US$)

Paises 2004” 2005” 2006”

América 1,139 1,223 1,269
Norteamérica 666 718 708
Estados Unidos 633 677 675
Canada 33 42 33
Latinoamérica 474 505 561
Centroameérica 373 377 391
Guatemala 102 123 123
Nicaragua 63 69 72
Costa Rica 28 25 30

El Salvador 180 160 166
México 40 51 74
Trinidad y Tobago 5 2 2
Venezuela | 0 2
Colombia 3 3 2
Brasil 0 I 0
Argentina 0 0 0
Republica Dominicana 4 7 7
Ecuador 0 0 0
Resto de Latinoamérica 47 64 83
Europa 357 416 583
Alemania 100 111 155
Holanda 29 45 46
Bélgica 60 106 177
Francia 13 14 |
Espana 55 43 79
Italia 28 26 18
Reino Unido 37 29 59
Otros Europa 36 41 40
Japon 14 17 21
Resto del Mundo 38 60 56
Total 1,549 1,717 1,930

Fuente: Cifras EUROTRACE SIDUNEA y Bancos Centrales de CA ajustadas por la seccion de Balanza de Pagos.
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IMPORTACIONES CIF DE HONDURAS
Millones de US$

Variacion Relativa

2004 | 2005 | 2006" | 2005/2004 | 2006/2005

I. Animales vivos y productos del reino animal 720 86.1 114.7 19.7 33.1
2. Productos del reino vegetal 175.6] 2076 2394 18.2 15.3
3. Grasas y aceites animales y vegetales 31.9 33.1 44.0 3.6 332
4. Productos industrias alimenticias 3335 4185 5025 25.5 20.1
5. Productos minerales 656.1 9283 I1,117.2 41.5 20.4

5.1 Otros productos minerales 18.9 24.0 30.7 26.6 28.0

5.2 Combustibles y lubricantes 6372 904.3| 1,086.5 41.9 20.1
6. Prod. de ind. quimicas y conexas 503.0( 6162 6977 22.5 13.2
7. Mat. plasticos artificiales y Manufact. 2253 2879 32738 27.8 13.8
8. Pieles, cueros, peleteria y manuf. 8.0 10.8 1.3 35.2 5.0
9. Madera, carbén, corcho y sus manuf. 1.5 18.5 19.3 60.8 43
10. Mat. para fab. de papel y art. de papel 192.1)  233.1| 266.7 21.4 14.4
I'l. Mat. textiles y sus manuf. 96.7 114.3 144.3 18.2 26.3
12. Calzado, sombreria, plumas y flores 27.8 36.4 46.3 30.9 27.0
13. Manuf. de piedra, yeso, cemento y vidrio 52.0 64.1 77.8 23.1 214
14. Perlas, piedras prec. metales y manuf. 2.7 3.9 3.9 45.1 0.3
I5. Metales comunes y sus manufactura 286.9| 342.7) 4144 19.4 20.9
16. Maquinas, aparatos y mat. eléctricos 868.0) 705.8) 8455 -18.7 19.8
17. Material de transporte 2464/ 291.6 3779 18.3 29.6
18. Inst. de optica, fotog., cine, med. quir. y otros 45.1 52.6 59.4 16.7 12.9
19. Armas y municiones 2.6 2.0 4.6 -24.2 128.5
20. Mercancias y productos diversos 79.7 850  103.1 6.6 21.2
21. Objetos de arte y colecciones 0.2 0.3 03 61.5 6.4
TOTAL DE IMPORTACIONES CIF 3,917.1| 4,538.7| 5,417.8 15.9 19.4
TOTAL SIN COMBUSTIBLES 3,279.9| 3,634.4| 4,331.3 10.8 19.2

Nota: Excluye importaciones realizadas por empresas maquiladoras radicadas en el pais.
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IMPORTACIONES SEGUN USO Y DESTINO “CUODE”
(Millones de US$)

Variacion Porcentual

2004" | 2005" | 2006"' | 2005/2004 | 2006/2005
A. BIENES DE CONSUMO 1,020.8 1,251.2( 1,555.3 22.6 243
I. No Duraderos 590.8 747.6 9144 26.5 22.3
2. Semiduraderos 430.0 503.5 640.9 17.1 27.3
B. COMBUSTIBLES, LUBRICANTES 637.2 904.3| 1,086.5 41.9 20.1
C. MATERIAS PRIMAS Y PRODUCTOS INTERMEDIOS 1,154.8| 1,363.0| 1,544.0 18.0 13.3
| Para la Agricultura 144.4 149.2 173.9 3.3 16.6
2 Para la Industria 1,010.5/ 11,2139 1,370.1 20.1 12.9
D. MATERIALES DE CONSTRUCCION 152.1 179.7) 244.4 18.1 36.0
E. BIENES DE CAPITAL 861.5| 722.6| 851.0 -16.1 17.8
| Para la Agricultura 293 354 47.8 20.9 35.0
2 Para la Industria 635.8) 450.2] 5029 -29.2 1.7
3. Para el Transporte 196.4 237.0 300.3 20.7 26.7
F. DIVERSOS 90.8 117.8 136.7 29.8 16.0
TOTAL 3,917.2| 4,538.7| 5,417.8 15.9 19.4
TOTAL SIN COMBUSTIBLES 3,280.0 3,634.4| 4,331.3 10.8 19.2

PPreliminar
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DISTRIBUCION REGIONAL DE LAS IMPORTACIONES CIF
(Millones de US$)

Paises 2004 2005” 2006"
América 3,098.9 3,876.4 4,616.1
Norteamérica 1,423.9 1,628.4 1,897.0
Estados Unidos 1,406.7 1,605.7 1,865.2
Canada 17.2 22.7 31.8
Latinoamérica 1,675.0 2,248.1 2,719.1
Centroameérica 755.7 966.7 1,215.7
Guatemala 303.0 394.2 515.5
Nicaragua 62.1 80.2 101.4
Costa Rica 194.1 235.6 280.8
El Salvador 196.5 256.8 318.0
México 189.4 230.3 263.0
Trinidad y Tobago 32.8 94.8 16.7
Venezuela 68.7 43.1 43.3
Colombia 45.2 51.5 62.6
Brasil 83.8 126.8 127.1
Argentina 26.6 46.7 92.9
Republica Dominicana 8.7 8.1 6.8
Ecuador 24.5 84.5 135.7
Antillas Neerlandesas 195.6 212.5 307.8
Chile 58.2 68.4 58.8
Panama 150.7 219.2 263.8
Resto de Latinoamérica 35.0 95.4 124.8
Europa 483.9 335.4 342.0
Alemania 148.3 86.5 56.0
Holanda 12.2 20.5 29.4
Bélgica 29.5 20.4 19.3
Finlandia 113.0 5.8 10.4
Francia 13.7 18.2 22.4
Espana 57.4 59.7 66.1
Italia 18.7 20.5 22.8
Reino Unido 6.5 5.4 9.5
Rusia 25.8 18.7 20.7
Suecia 30.5 40.0 46.0
Otros Europa 28.3 39.7 39.6
Japon 118.5 109.1 141.5
Resto del Mundo 215.8 217.8 318.2
China 89.6 99.1 157.5
India 10.1 16.0 28.0
Republica de Corea 24.5 28.2 39.0
Tailandia 7.1 14.8 18.6
Taiwan 20.9 24.4 31.1
Otros resto del mundo 63.5 35.3 44|
Total 3,917.1 4,538.7 5,417.8

Fuente: Cifras EUROTRACE SIDUNEA y Bancos Centrales de CA ajustadas por la seccion de Balanza de Pagos.
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CUENTA FINANCIERA DE LA ADMINISTRACION CENTRAL
flujos en millones de lempiras

Concepto 2004" 2005” 2006”
INGRESOS TOTALES 27,821.1 32,343.6 37,291.9
Ingresos Corrientes 26411.2 30,092.4 34,207.1
Ingresos Tributarios 23,4119 26,707.7 31,4349
Ingresos No Tributarios 1,283.5 1,888.7 1,968.0
Transferencias Corrientes 1,715.7 1,496.0 804.2
Ingresos de Capital 114.9 148.0 49.4
Transferencias (Donaciones) 1,190.0 1,326.6 2,216.6
Alivio HIPC 105.0 776.6 818.8
Gastos Corrientes 24,514.8 28,671.0 33,039.3
Gastos de consumo 16,721.0 19,364.1 22,261.8
Sueldos y Salarios 13,748.2 15,045.0 17,025.6
Salarios 12,341.6 13,405.0 15,001.5
Salarios con HIPC 202.6 314.5 548.7
Aportes patronales 1,204.0 1,325.5 1,475.4
Bienes y Servicios 2,972.8 4319.1 5,236.2
Intereses netos 2414.2 2,486.4 2,115.2
Externos 1,806.9 1,705.5 1,434.8
Internos 607.3 780.9 680.4
Transferencias Corrientes 5,379.5 6,820.5 8,662.3
AHORRO EN CUENTA CORRIENTE 1,896.4 1,421.4 1,167.8
Gastos de Capital y Concesion Neta 8.033.7 8.131.5 6.470.2
Inversion Real 3,527.0 3,078.8 3,028.2
Transferencias de Capital 4,559.3 52285 3,855.9
Concesion Neta -52.6 -175.8 -413.9
TOTAL GASTO NETO 32,548.4 36,802.5 39,509.5
AHORRO (+) DEFICIT () -4,727.4 -4,458.9 -2,217.6
FINANCIAMIENTO 4,727.4 4,458.9 2,217.6
FINANCIAMIENTO EXTERNO NETO 6,231.6 3,497.1 1,862.0
Crédito externo neto 724. -5.6 350.6
Utilizacion 6,968.8 5,359.1 3,667.2
Amortizacion -4,244.0 -5,364.7 -3,316.6
Otros 3,506.8 3,502.7 1,511.4
FINANCIAMIENTO INTERNO NETO -1,504.2 961.8 355.6
Crédito interno neto -1,592.1 850.2 139.3
Otras Transacciones Financieras Netas 87.9 111.6 216.3

Fuente: UPEG, Secretaria de Finanzas y BCH.
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DEUDA INTERNA DE LA ADMINISTRACION CENTRAL
(Saldos en millones de lempiras)

2006”

Concepto 2004"| 2005"| Utilizacién | Amortizacién | Saldo
DEUDA COLOCADA POR BCH 4,767.8| 4,803.0 2,119.3 -1,895.2| 5,027.0
Bonificada 4,227.5| 4,292.8 2,119.3 -1,857.4| 4,554.6
No Bonificada 540.3 510.2 0.0 -37.8 4724
DEUDA COLOCADA DIRECTAMENTE 2,677.2| 2,148.0 0.0 -372.7| 1,775.3
Bonificada 1,340.6| 1,116.5 0.0 -205.0 911.5
No Bonificada 1,336.6/ 1,031.5 0.0 -167.7 863.8
TOTAL DEUDA 7,445.0| 6,951.0 2,119.3 -2,267.9| 6,802.4
Bonificada 5,568.1| 5,409.3 2,119.3 -2,062.4| 5,466.2
No Bonificada 1,876.9| 1,541.7 0.0 -205.5( 1,336.2
Fuente: Secretaria de Finanzas y BCH.
"Revisado.
PPreliminar.

DEUDA INTERNA DE LA ADMINISTRACION CENTRAL

(Saldos en millones de lempiras)

TENEDORES 2004" 2005” 2006
Banco Central de Honduras 1,181.6 901.5 808.7
Sistema Financiero Privado"’ 2,607.4 2,449.3 2,491.5
Organismos Descentralizados 2,794.4 2,546.8 2,397.5
Organismos Desconcentrados 0.0 0.0 0.0
Sector Privado no Financiero 1.6 0.5 0.5
Tenencia intergubernamental 850.0 1,052.9 1,104.2
TOTAL 7,445.0 6,951.0 6,802.4

Fuente: Secretaria de Finanzas y BCH.
I/Incluye Sistema Bancario, Sociedades Financieras y Compaiiias de Seguros.
"Revisado.
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BALANCE CONSOLIDADO DEL SISTEMA FINANCIERO"
(Saldos en millones de lempiras)

Concepto 2004 2005 2006°
ACTIVOS EXTERNOS NETOS 38,198.2 44,753.5 51,218.9
Reservas Internacionales Netas 42,860.1 49,896.3 57,201.5
Reservas Brutas 52,000.9 59,335.8 64,826.6
Obligaciones 9,140.8 9,439.5 7,625.1
Otros Activos Externos de Mediano y Largo Plazo 4,456.9 4,334.6 4,848.5
Otros Pasivos Externos de Mediano y Largo Plazo 9,118.8 9,477.4 10,831.1
Del Cual Endeudamiento Externo 7,800.2 8,137.8 9,465.8
ACTIVOS NACIONALES 39,375.2 47,648.9 59,672.4
Crédito Interno 44,525.0 53,691.8 71,269.0
Sector Plblico Neto -12,669.1 -13,642.0 -14,834.5
Gobierno Central -3,755.4 -2,155.0 -4,639.9
Resto Sector Publico -8,913.7 -11,487.0 -10,194.6
Sector Privado 57,194.1 67,333.8 86,103.6
En Moneda Nacional 39,3423 45,501.3 57,977.7
Préstamos y Descuentos 38,297.2 44,332.7 56,772.6
Otros Créditos 1,045.1 1,168.6 1,205.0
En Moneda Extranjera 17,851.8 21,8325 28,125.9
Préstamos y Descuentos 17,849.9 21,830.6 28,125.7
Otros Créditos 1.9 1.9 0.2
Otros Activos Netos -5,149.8 -6,042.9 -11,596.6
ACTIVOS = PASIVOS 77,573.4 92,402.4 110,891.3
OBLIGACIONES MONETARIAS 17,498.9 20,996.1 25,877.8
Numerario en Circulacion 7,600.1 8,918.2 10,470.5
Depésitos Monetarios 9,898.8 12,077.9 15,407.3
OBLIGACIONES CUASI-MONETARIAS 60,074.5 71,406.4 85,013.5
Depdsitos Ahorro/Plazo 30,848.1 39,347.7 49,115.7
Otros Depésitos 194.0 149.4 171.1
Depésitos para compra de Divisas 214.7 531.0 3418
Depésitos en Moneda Extranjera 22,971.5 24,883.6 28,540.0
Bonos/Cédulas Hipotecarias 402.3 627.6 724.1
Ahorro Especializado 79.8 884 105.8
Certificados de Absorcion Monetaria 2,2453 2,481.5 2,634.6
Cert. de Absorcion Denominados en Délares 254.8 183.3 32.0
2,864.0 3,113.9 3,348.3

Otras Obligaciones

Fuente: Banco Central de Honduras y balances detallados del resto del sistema financiero.

I . . . .
Incluye Balances Consolidados del Banco Central y Resto del Sistema Financiero.
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Nota: Para fines comparativos, los activos y pasivos en moneda extranjera se han cuantificado al tipo de cambio de L18.8952 por

US$1.00, correspondiente al final de diciembre de 2006.




BALANCE CONSOLIDADO DEL BANCO CENTRAL DE HONDURAS
(Saldos en millones de lempiras)

Concepto 2004 2005 2006"

ACTIVOS EXTERNOS NETOS 30,762.7 37,721.1 45,940.3
Reservas Internacionales Netas 31,315.9 38,017.9 46,181.7
Reservas Brutas 37,2393 44,023.6 49,758.4
Obligaciones 5,923.4 6,005.7 3,576.7
Otros Activos Externos de Mediano y Largo Plazo 4,017.4 4,023.2 4,022.4
Otros Pasivos Externos de Mediano y Largo Plazo 4,570.6 4,320.0 4,263.8
Del Cual Endeudamiento Externo 3,252.1 2,980.4 2,898.5
Del Cual Intereses 52.9 16.9 26.2
ACTIVOS NACIONALES -4,386.8 -3,062.4 -6,561.9
Crédito Interno -11,809.2 -12,404.5 -13,850.1
Sector Publico Neto -11,846.7 -12,526.7 -13,860.5
Gobierno Central -4,550.4 -3,374.7 -5,867.4
Crédito Bruto 1,189.2 901.5 808.7
Obligaciones 5,739.6 4,276.2 6,676.1
Depésitos 54149 4,097.5 6,331.2

Otras Obligaciones 324.7 178.7 3449

Resto Sector Plblico -7,296.3 -9,152.0 -7,993.1
Crédito Bruto 25.7 21.8 17.7
Obligaciones 7,322.0 9,173.8 8,010.8
Depésitos 942.9 1,256.3 1,141.7

Otras Obligaciones 6,379.1 79175 6,869.1
Sector Financiero 37.5 122.2 10.4
Bancos Comerciales 0.0 100.0 0.0
Bancos de Desarrollo 37.5 222 10.4
Asociaciones de Ahorro y Préstamo 0.0 0.0 0.0
Sociedades Financieras 0.0 0.0 0.0
Sector Privado 0.0 0.0 0.0
En Moneda Nacional 0.0 0.0 0.0

En Moneda Extranjera 0.0 0.0 0.0
Otros Activos Netos 7,422.4 9,342.1 7,288.2
ACTIVOS = PASIVOS 26,375.9 34,658.7 39,378.4
EMISION MONETARIA 9,379.2 11,113.5 13,592.6
OBLIGACIONES CON SECTOR FINANCIERO 14,202.0 20,289.6 22,718.2
DEPOSITOS 4,650.1 5,462.7 6,427.0
Bancos Comerciales 4,160.8 5,020.7 5,940.5
Bancos de Desarrollo 258.8 176.0 348.6
Asociaciones de Ahorro y Préstamo 145.4 161.4 10.1
Sociedades Financieras 85.1 104.6 127.8
CERTIFICADOS DE ABSORCION MONETARIA 8,251.3 14,086.1 15,536.2
Moneda Nacional 7,409.6 14,071.9 15,536.2
Bancos Comerciales 5,451.0 11,451.1 12,880.6
Bancos de Desarrollo 1,958.6 2,620.8 2,655.6
Asociaciones de Ahorro y Préstamo 0.0 0.0 0.0
Sociedades Financieras 0.0 0.0 0.0
Denominados en Délares 841.7 14.2 0.0
Bancos Comerciales 841.7 14.2 0.0
Asociaciones de Ahorro y Préstamo 0.0 0.0 0.0
INVERSIONES OBLIGATORIAS 1,300.6 399.8 0.0
Moneda nacional 850.8 0.0 0.0
Bancos Comerciales 807.1 0.0 0.0
Bancos de Desarrollo 9.0 0.0 0.0
Asociaciones de Ahorro y Préstamo 23.0 0.0 0.0
Sociedades Financieras 1.7 0.0 0.0
Moneda extranjera 449.8 399.8 0.0
Bancos Comerciales 449.5 395.1 0.0
Bancos de Desarrollo 0.2 0.2 0.0
Asociaciones de Ahorro y Préstamo 0.0 4.0 0.0
Sociedades Financieras 0.1 0.5 0.0
FACILIDADES PERMANENTES DE INVERSION 0.0 341.0 755.0
OBLIGACIONES CON PRIVADOS 2,794.7 3,255.6 3,067.6
Depositos Monetarios 22.1 18.4 16.6
Otros Depésitos 57.8 41.4 42.6
Depositos para compra de Divisas 214.7 531.0 341.8
Certificados de Absorcién Monetaria 2,245.3 2,481.5 2,634.6
Cert. de Absorcion Denominados en Délares 254.8 183.3 32.0

Fuente: Banco Central de Honduras.
p/ Preliminar.

Nota: Para fines comparativos, los activos y pasivos en moneda extranjera se han cuantificado al tipo de cambio de L18.8952 por US$1.00, correspondiente al final de diciembre de 2006.
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BALANCE CONSOLIDADO DEL RESTO DEL SISTEMA FINANCIERO"
(Saldos en millones de lempiras)

Concepto 2004 2005 2006"

ACTIVOS EXTERNOS NETOS 7,435.5 7,032.4 5,278.6
Reservas Internacionales Netas 11,544.2, 11,878.4 11,019.8
Reservas Brutas 14,761.6 15,312.2 15,068.2
Obligaciones 32174 3,433.8 4,048.4
Otros Activos Externos de Mediano y Largo Plazo 439.5 311.4 826.1
Otros Pasivos Externos de Mediano y Largo Plazo 4,548.2 5,157.4 6,567.3
Del Cual Endeudamiento Externo 4,548.1| 5,157.4 6,567.3
ACTIVOS NACIONALES 59,780.6 73,323.6 92,085.0
Crédito Interno 56,371.7 66,218.5 85,129.5
Sector Piblico Neto -822.4 -1,115.3 -974.0
Gobierno Central 795.0 1,219.7 1,227.5
Crédito Bruto 2,544.8 2,389.6 2,375.0
Obligaciones 1,749.8 1,169.9 1,147.5
Depésitos 386.3 153.9 93.9

Otras Obligaciones 1,363.5 1,016.0 1,053.6

Resto Sector Publico -1,617.4 -2,335.0 -2,201.5
Crédito Bruto 1,351.0 1,666.8 3,287.7
Obligaciones 2,968.4 4,001.8 5,489.2
Depésitos 2,472.4 3,406.5 5,120.7

Otras Obligaciones 496.0 595.3 368.5
Sector Privado 57,194.1 67,333.8 86,103.5
En Moneda Nacional 39,3423 45,501.3 57,977.6
Préstamos y Descuentos 38,297.2 44,332.7 56,772.6
Otros Créditos 1,045.1 1,168.6 1,205.0

En Moneda Extranjera 17,851.8 21,832.5 28,125.9
Préstamos y Descuentos 17,849.9 21,830.6 28,125.7
Otros Créditos 1.9 1.9 0.2
Disponibilidades Monetarias 16,225.5 22,933.6 26,606.7
Depésitos en BCH 4,894.5 5,909.8 7,193.4
Billetes y Monedas en Caja 1,779.1 2,195.3 3,122.1
Certificados de Absorcion Monetaria 7,409.6 14,071.9 15,536.2
Certificados de Absorcién Denominados en Délares 841.7 14.2 0.0
Inversiones Obligatorias Moneda Nacional 850.8 1.5 0.0
Inversiones Obligatorias Moneda Extranjera 449.8 399.8 0.0
Facilidades Permanentes de Inversiéon 0.0 341.0 755.0
Otros Activos Netos -12,816.6 -15,828.5 -19,651.2
ACTIVOS = PASIVOS 67,216.1 80,356.0 97,363.6
OBLIGACIONES CON PRIVADOS 67,178.6 80,228.7 97,353.1
Depésitos Moneda Nacional 40,861.0 51,515.2 64,634.9
En Cuenta de Cheques 9,876.7 12,059.5 15,390.7
De Ahorro 18,362.3 23,194.9 31,378.6

A Plazo 12,485.8 16,152.8 17,737.1
Otros Depésitos 136.2 108.0 128.5
Depésitos Moneda Extranjera 22,971.5 24,883.6 28,540.0
Bonos/Cédulas Hipotecarias 402.3 627.6 724.1
Ahorro Especializado 79.8 88.4 105.8
Otras Obligaciones 2,864.0 3,113.9 3,348.3
OBLIGACIONES CON BCH 37.5 127.3 10.4
Adelantos y Redescuentos 19.8 12.0 4.0
Otras Obligaciones 17.7 15.3 6.4
Facilidades Permanentes de Crédito 0.0 100.0 0.0

Fuente: Banco Central de Honduras y balances detallados del resto del sistema financiero.

1 . o . ) ; )
Incluye Bancos Comerciales, Bancos de Desarrollo, Asociaciones de Ahorro y Préstamo y Sociedades Financieras.

PPreliminar.

Nota: Para fines comparativos, los activos y pasivos en moneda extranjera se han cuantificado al tipo de cambio de L18.8952 por US$1.00, correspondiente

al final de diciembre de 2006.




BALANCE GENERAL CONDENSADO DEL BCH
(Saldos en millones de lempiras)

Concepto 2004 2005 2006
ACTIVOS
Activos Internacionales 43,223.4| 50,650.7| 56,339.6
Oro y Divisas 37,404.5| 45,031.2| 50,541.6
Tenencia DEG l.6 4.8 0.1
Aporte de Capital en Oro y Divisas 2,392.7 2,365.2 2,407.1
Aporte en M/N Instituciones Financieras Int. 3,413.4 3,238.8 3,380.1
Inversiones en M/N Instituciones Financieras Int. 1.2 10.7 10.7
Crédito e Inversiones 10,978.2| 11,893.9| 12,160.3
Sector Publico 10,952.4| 11,780.2| 12,156.3
Sector Bancario 25.8 113.7 4.0
Propiedades 113.2 106.6 110.6
Propiedad, inmueble y equipo 219.6 224.8 239.5
Depreciacién acumulada -106.4 -118.2 -129.0
Otros Activos Internos 1,996.2 2,124.3 2,077.2
Activos Contingentes 217.9 245.5 239.5
TOTAL ACTIVOS Y PASIVOS 56,311.0( 64,775.5| 70,687.7
PASIVOS
Pasivos Internacionales de Corto Plazo 1,640.6 1,601.3 1,702.6
Obligaciones con FMI 1,277.7 1,196.5 1,259.4
Otras Obligaciones 362.9 404.8 443.2
Endeudamiento Externo a Mediano y Largo Plazo 9,518.4 8,610.9 5,980.5
Emision Monetaria 9,379.2| 11,113.4] 13,592.6
Billetes 9,224.1 10,946.5| 13,411.4
Monedas 155.1 166.9 181.2
Depositos 13,791.0| 13,764.4| 17,263.0
Sector Publico 6,296.7 5,369.6 7,341.6
Sector Privado 7,427.0 8,322.1 9,630.5
Otros 67.3 72.7 290.9
Titulos y Valores del BCH i 18,744.3| 25,914.4| 26,267.8
Asignacion DEG 549.6 514.7 541.7
Otros Pasivos Internos 268.6 906.5 2,967.3
Capital y Reservas 2,419.3 2,349.9 2,372.1
Capital 218.1 219.9 223.4
Reservas 2,201.2 2,130.0 2,148.7
Pasivos Contingentes 217.9 245.5 239.5

Fuente: Banco Central de Honduras.

"En 2004 incluye inversiones obligatorias; en 2005 incluye inversiones obligatorias y FPl; y en 2006 incluye FPI.
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