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COMPORTAMIENTO DE
LAS VARIABLES
ECONOMICAS

1) SECTOR REAL
1.1) PIB: TASA DE
CRECIMIENTO

ENTORNO INTERNACIONAL

El crecimiento mundial, que las
estimaciones actuales ubican en
3,1% para 2015, alcanzaria 3,4%
en 2016y 3,6% en 2017.

Se proyecta que el repunte de la
actividad mundial sera mas
gradual que lo previsto en la
ediciobn de octubre de 2015 de
Perspectivas de la economia
mundial (informe WEO),
especialmente en el caso de las
economias de mercados
emergentes y en desarrollo.

Evolucién Reciente

En 2015 la actividad econ6mica
internacional se mantuvo
atenuada.

A pesar de que aun generan mas
del 70% del crecimiento mundial,
las economias de mercados
emergentes y en desarrollo se
desaceleraron por quinto afo
consecutivo, en tanto que las
economias avanzadas siguieron
registrando una ligera
recuperacion. Las perspectivas

estando
tres

mundiales siguen
determinadas por
transiciones criticas:

1) la desaceleracion y el
reequilibramiento gradual de la
actividad econdmica de China,
gue se esta alejando de la
inversion y la manufactura para
orientarse hacia el consumo y los
servicios.

2) el descenso de los precios
de la energia y de otras materias
primas.

3) el endurecimiento
paulatino de la politica monetaria
de Estados Unidos en el contexto
de una resiliente recuperacion
econOmica, en un momento en
gue los bancos centrales de otras

importantes economias
avanzadas contindian
distendiendo la politica
monetaria.

Prondstico Actualizado 2016
Economias Avanzadas

El crecimiento en las economias
avanzadas aumentaria 0,2
puntos porcentuales en 2016, a
2,1%, y se mantendria sin
cambios en 2017.

La actividad global conserva el
vigor en Estados Unidos, gracias
a condiciones financieras que
aun son favorables y al
fortalecimiento del mercado de la
vivienda y del trabajo; ahora bien,
la fortaleza del dolar esta
lastrando la actividad
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manufacturera y el retroceso de
los precios del petrdleo esta
frenando la  inversion en
estructuras y equipos de mineria.
En la zona del euro, el
fortalecimiento del consumo
privado 8 estimulado por el
abaratamiento del petréleo y las
condiciones financieras
favorablesd estd compensando
el debilitamiento  de las
exportaciones netas. Se preve
que el crecimiento en Japon
también se afiance en 2016, por
obra del respaldo fiscal, la caida
de los precios del petroleo, las
condiciones financieras
acomodaticias y el aumento de
los ingresos.

Economias de Mercados
Emergentes y en Desarrollo

El crecimiento de las economias
de mercados emergentes y en
desarrollo aumentara, segun los
pronésticos, de 4% en 2015 el
nivel mas bajo desde la crisis
financiera de 2008-09 a 4,3% y

47% en 2016 y 2017,
respectivamente.
Vv Se prevé que el

crecimiento en China disminuya a
6,3% en 2016 y 6,0% en 2017,
mas que nada debido a un

crecimiento mas bajo de la
inversion a medida que la
economia continda

reequilibrandose. La proyeccion
general para India y el resto de
las economias emergentes de
Asia es una prolongacion del
crecimiento vigoroso, si bien
algunos paises enfrentaran



fuertes vientos en contra
generados por el
reequilibramiento de la economia
china y la debilidad de la
manufactura mundial.

\Y La proyeccion  actual
apunta a que el PIB agregado de
América Latina y el Caribe se
contraera también en 2016,
aunque a una tasa mas baja que
en 2015, a pesar del crecimiento
positivo en la mayoria de los
paises de la region. Esto refleja la
recesion de Brasil y otros paises
en dificultades economicas.

\Y Se proyecta un
crecimiento mas elevado en
Oriente Medio, pero el descenso
de los precios del petréleo vy, en
algunos casos, las tensiones
geopoliticas y los conflictos
internos, continlan empafiando
el panorama.

Vv Las economias
emergentes de Europa
continuarian creciendo a un ritmo
en general sostenido, aunque
algunas sufririan una
desaceleracion en 2016. Rusia,
gue sigue adaptandose a los
precios bajos del petréleo y a las
sanciones del Occidente,
continuaria en recesion en 2016.
Otras economias de la
Comunidad de Estados
Independientes se ven envueltas
en la estela de la recesion y las
tensiones geopoliticas de Rusia,
y en algunos casos también
estan aquejadas por debilidades
estructurales internas y
golpeadas por los bajos precios

del petréleo; conforme a los
prondsticos, experimentaran una
expansion apenas modesta en
2016 pero cobraran impulso en
2017.

Vv En la mayoria de los
paises de Africa subsahariana se
observara un repunte paulatino
del crecimiento, pero a tasas
inferiores a las de la dultima
década debido a la caida de los
precios de las materias primas.

Esto se debe, mas que nada, al
continuo ajuste que exigen el
abaratamiento de las materias
primas y el costo mas alto de
endeudamiento, factores que
constituyen un pesado lastre para
algunas de las economias mas
grandes de la region (Angola,
Nigeria y Sudafrica), asi como
para una serie de exportadores
mas pequefios de materias
primas.

ENTORNO NACIONAL

Segin el indice Mensual de
Actividad Econdmica, la
produccién nacional de bienes y
servicios aumentd 3.7% La

actividad economica registré, a
noviembre de 2015, un
incremento en su serie original de
3.7% (2.6% en 2014); y en su
tendencia ciclo reportd una
variacion interanual de 4.1%.

Las actividades que influyeron en
mayor medida sobre el resultado

fueron: Intermediacion
Financiera; Industria
Manufacturera; Correo y
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Telecomunicaciones; Agricultura,
Ganaderia y Silvicultura;
Comercio; Transporte y
Almacenamiento; y Suministro de
Electricidad y Agua.

Para el 2016 el impulso al PIB por
el enfoque de la oferta (ramas de
actividad) estard dado por:
Intermediacion Financiera;
Comunicaciones; Construccion
(se observa una recuperacion del
sector después de presentar
contracciones entre 2013 vy
2015); Agricultura, Ganaderia,
Caza, Silvicultura y Pesca;
Industrias Manufactureras;
Comercio; 'y Transporte vy
Almacenamiento. Por el lado del
gasto, el sector privado
dinamizara la economia a través
del consumo y la inversion.

Se estima que la inflacion podria
ubicarse en un rango de 5.5% +
1.0 pp, dada las perspectivas
mundiales de mayores precios de
combustibles.

Las nuevas cifras estimadas el
sector externo reflejan un menor
valor tanto de las exportaciones
como en las importaciones de
Mercancias Generales
(comparadas con las del PM
inicial proyectadas para 2016),
con el fortalecimiento de las
remesas familiares; lo que
resultaria en un déficit en cuenta
corriente de 6.4% del PIB (6.5%
del PIB en el PM publicado en
febrero).

Las RIN registrarian una
acumulaciéon de alrededor de



US$280.0 millones, esperando
gue la cobertura de meses de
importaciones de bienes vy
servicios supere 3.5 meses.

1.2) INDICE DE PRECIOS AL
CONSUMIDOR (IPC)

(ENERO 2016)

Durante el primer mes del 2016 el
indice de Precios al Consumidor
(IPC) presentd una variacion
mensual de 0.31%; explicada
principalmente por el alza en el
precio de los granos basicos
(frijoles rojos, maiz y arroz) y de
las carnes (res, cerdo, pollo y
pescado). Por su parte, la
inflacion interanual se ubicO en
3.08% (3.83% en enero de 2015).

Inflacién Mensual y Contribucién
(En porcentajes y puntos porcentuales)

Enero 2016
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El rubro que aporté en mayor
proporcion a la inflacion mensual
fue AAl T ment os
Al coh-licasbo Col
porcentuales (pp); seguido de
AnPrendas de Vest
AnHot el es, Caf

Restaurant eso
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V.2.2) A Algjamceata, o Agua,

Personal 0 con 0. HBe&trigpdad, c @ad ay uQtros
Por su parte, niACompustbieent o, Agu
Electricidad y Otros

Combusti bl eso y La vafaci@ nnsepsoat tlee éste
presentaron contribuciones grupo se ubicé en -0.43%,

negativas de 0.08 pp y 0.01 pp,
en su orden.

De la canasta de productos (282)
gue conforman el IPC 67.02%
observd incremento de precio
respecto al mes precedente;
6.74% disminuy0, destacandose
los combustibles y el suministro
de electricidad en vivienda; y el
restante 26.24% no observd
ninguna variacion.

1.2.1) Transporte

El indice de precios de este rubro
mostré una reduccion de 0.06%,
por los menores precios de los
combustibles  (diésel y las
gasolinas super y regular),
tendencia asociada a la caida del
precio del petréleo en el mercado
internacional.

Precio Promedio Ponderado Nacional
de los Combustibles

Lempriras por galin
i (Lempriras por galén)

285.27
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20035
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Fuente: Saccidn de Indicadores Econdmicos, BCH
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determinada por la disminucion
en el precio del kilovatio hora de
la electricidad consumida en
vivienda (ya que no se aplico el
ajuste por combustibles a la tarifa
de energia eléctrica de enero, en
contraste con el ajuste de 5.56%
en diciembre de 2015); asi como
por las rebajas en el precio del
Gas Licuado LPG y Querosén.

1.2.3) Hoteles,
Restaurantes

Cafeterias vy

Esta clasificacion observo alza
mensual de 0.42%, provocada
por el incremento de precios de
los alimentos preparados en
restaurantes (hamburguesas vy
almuerzos, entre otros).

1.2.4) Prendas de Vestir y
Calzado

Este grupo mostré un incremento
mensual de 0.45%, por el
aumento de precio de algunas
prendas de vestir y calzado para
adultos y niflos (ropa interior,
camisas, pantalones y zapatos).

1.2.5) Cuidado Personal

El crecimiento mensual del indice
de precios de este rubro fue de

0.46%, vinculado al
encarecimiento de  algunos
productos para la higiene

personal (crema para el cuerpo,



jabon  de  bafio, pafales
desechables, crema dental y
papel higiénico), otros articulos y
servicios (relojes de puiio,
billeteras, corte de cabello para
damas y caballeros, y servicios
funebres).

1.2.6) Alimentos y Bebidas no
Alcohodlicas

indice de Alimentos y Bebidas no Alcohélcias
(Variacion interanual)
a0
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Fuente: Seccidn de Indicadores Econdmicos, BCH

El indice de precios de este rubro
se incrementd en 0.85%,
derivado del alza en el precio de
los granos basicos (frijoles rojos,
maiz y arroz), huevos de gallina,
carnes (res, cerdo, pollo vy
pescado), algunas frutas vy
verduras (papaya, pifia, limon,
naranja, manzanas, sandia,
tomates, platano maduro, chile

dulce, pataste, cebolla, papa
blanca y zanahoria), lacteos,
embutidos, productos de

panaderia y algunos alimentos
industrializados (vinagre, harina
de maiz y trigo, mostaza, avena,
chocolate en polvo, especias,
sardinas enlatadas, leche entera
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en polvo,
margarina).

aceite vegetal vy

1.2.7) Otros Rubros

De igual manera se observaron
incrementos mensuales en los
2ndices de otros
Al coh-1licas vy
ASal udo (0. 69 %)
Articulos para la Conservacion
del Hogar o

AComunicaci oneso
ARecreaci -n y Cu

1.2.8) Inflacion por Regiones

Los precios al consumidor se

incrementaron en todas las
regiones a nivel nacional,
registrandose inflaciones de

0.57% en la regidon Oriental,
0.39%en la Occidental, 0.36% en
la Norte Metropolitana, 0.32% en
la Resto Central, 0.26% en la
Central Metropolitana y Resto
Norte (0.26% cada una) y de
0.18% en la Sur.

Inflacién Mensual por Regiones
(En porcentajes)

Oriental

Sur e Occidental

0.18

Norte
Resto Metropolitana

Norte

Resto
Central

Central
Metropolitana

Fuente: Seccion de Indicadores Econdmicos, BCH
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1.3) INDICE MENSUAL DE
ACTIVIDAD
ECONOMICA (IMAE)

NOVIEMBRE 2015

Comportamiento Regional

A oaiubre gle 2015 Bl indicd a s
T dMensualgl® Actiyidad Bcendmyica

(IMAE} e sleshrie eriginal- ge la
region centroamericana reporto
que¢ ¢a. agtyiday ;productiva se
incremento2 8 %gn; \8.2%;
$obresaliendo (el0 .desempEio
observado en las economias de
Guatemala (4.1%), Honduras y
Nicaragua (3.6% en ambos).

Centroamérica: indice Mensual de Actividad Economica
(Variacion porcentual a octubre de cada afio, serie original)
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Fuente: Secretaria Ejecutva del Consejo Monetario Centoamencano (SECMCA)

Entorno Econdmico Nacional

Durante el periodo enero-
noviembre de 2015, la
produccion nacional de bienes y
servicios monitoreada a través
del IMAE -en su serie original-
mostré un crecimiento de 3.7%2/
(2.6% en 2014). Entretanto, el
componente de la tendencia ciclo
presentd una variacion interanual
de 4.1%.



@

Las actividades economicas que
mas contribuyeron al resultado
del indicador fueron:
Intermediacion Financiera;
Industria Manufacturera; Correoy
Telecomunicaciones; Agricultura,
Ganaderia y Silvicultura;
Comercio; Transporte y
Almacenamiento; y Suministro de
Electricidad y Agua.

Honduras: indioe Mensual de Actividad Econdmica
[Variaciones pomentuges
6.0

B Serie Original {vaniacion acumudada)

04 e Serie Tendencia Ciclo |vanacion
interanual)

JUE\ }ht.c- ':hc;ﬁi .5

geEﬁga~gmtgu§£’sg=~g=s°c=£’59=~g=sc

Fuente: Deparamentn de Estadisticas Maopeconomicas, BCH

RESULTADOS
ACTIVIDAD ECONOMICA

POR

1.3.1) Intermediacion
Financiera, Seguros y Fondos
de Pensiones

Registré un alza de 8.2% (7.4%
en 2014), explicada por el
crecimiento de la Intermediacion
Financiera (8.6%), debido al
aumento en los ingresos por
concepto de intereses sobre la
cartera de préstamos otorgados
al sector privado, principalmente
para los destinos de consumo,
servicios y agropecuario; asi
como por las comisiones por

desembolsos,
transferencias.

giros y

Honduras: IMAE de Intermediacion Financiera, Seguros y Fondos de

Pensiones
(Variacion porcentual acumulada, sarie origing)

150 -

110

50 -
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Fuenie: Departament de Esiadiicas Macroecondmicas, BCH.

Por su parte, la actividad de
Seguros y Fondos de Pensiones
presentd una caida de 1.2%,
atribuida al aumento en las
retribuciones en forma de
prestaciones y beneficios
sociales de los institutos de
prevision; situacion que fue
compensada en parte por la
disminucién en los pagos por
siniestralidades (accidentes,
incendios y lineas aliadas) de las
compafiias aseguradoras.

1.3.2) Industria Manufacturera

Creci0 3.6% (0.9% en igual
periodo de 2014), por un mejor
desempefio en las actividades
de: Fabricacion de Textiles y

Productos de Vestir (4.4%),
Elaboracion de Alimentos,
Bebidas y Tabaco (3.0%),

Fabricacion de Minerales no
Metalicos (16.7%), Maquinaria y
Equipo (3.6%) y Productos
Elaborados de Metal (9.7%).
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La actividad de la industria textil
(maquila, 4.4%) fue favorecida
por el aumento en los pedidos del
exterior, especialmente de los
Estados Unidos de América
(EUA), pais que se constituye
como su principal destino.

Por su parte, la elaboracion de
alimentos, bebidas y tabaco
(3.0%) fue impulsada en gran
medida por el auge en el
beneficiado de café, dada la
mayor disponibilidad del grano de
la  cosecha finalizada en
septiembre 2015; y por el
incremento en la elaboracion de
bebidas alcohodlicas (cervezas)
para abastecer la demanda de la
temporada navidefa. No
obstante, esta actividad fue
afectada parcialmente por la
caida en la elaboracion vy
conservacion de pescado vy
productos de pescado (camarén
congelado y filete de tilapia).

Honduras: IMAE de la Industria Manufacturera

(Variacién poreentual acumulada a noviembre, serie original)
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Fuente: Departamento de Estadisticas Macroecondmicas, BCH

El aumento en la fabricacion de
minerales no metalicos (16.7%)
se atribuye a la mayor produccion



de cemento y materiales de
hormigén, en respuesta al
aumento en la construccion de
obras publicas de infraestructura
vial municipal (puentes y pasos a
desnivel) y a la recuperacion en
las edificaciones privadas
residenciales y las destinadas a
la prestacion de servicios.

El crecimiento en la manufactura
de maquinaria y equipo (3.6%) se
explica por el alza en los
requerimientos de  articulos
complementarios para vehiculos
(arneses) de los EUA, ante un
mayor dinamismo en la industria
automotriz de dicho pais.

1.3.3) Correo y
Telecomunicaciones.

Se incrementaron en 4.4% (igual
variacion en 2014), por el
aumento en la demanda interna
de servicios diversificados de
telefonia movil, transmisiéon de
datos y television por cable.

1.3.4) Agricultura, Ganaderia,
Silviculturay Pesca

se incremento en 3.4% (2.9% en
2014), explicado por el
comportamiento favorable en la
actividad agricola y avicola (5.5%
y 10.4%, en su orden); sin
embargo, las actividades
relacionadas con la pesca se
redujeron (16.8%).

El dinamismo en la actividad
agricola estuvo influenciado por
el desempefio positivo observado
en el cultivo de café (9.5%),

producto de mejores préacticas
agricolas en el cuidado de las
fincas y por la incorporacion de
nuevas variedades resistentes a
plagas y al calor; asimismo, en el
cultivo de palma africana
(11.0%), por el incremento en el
area cosechada y mayores
rendimientos agricolas,
derivados de la fertilizacion y
control adecuado de plagas en
las plantaciones. Igualmente, la
avicultura creci6 por la mayor
produccion de aves de corral
(12.0%) y de huevos (7.4%), ante
un mayor consumo local.

Honduras: IMAE de Agricultura, Ganaderia, Silvicultura y Pesca
(Contribucion a |3 variacion porcentual a noviembre, sere orginal)
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Fuente: Depariamente de Estadisticas Macroeconemicas, BCH
W Preiminar.

En contraste, la actividad de
pesca continla afectada
principalmente por la contraccion
en los volumenes producidos de
camarén cultivado (-25.6%),
debido a factores climaticos
adversos (poca lluvia y altas
temperaturas) que contribuyen al
brote de |l a ba
provocando altas tasas de
mortalidad; a lo que se suma el
desincentivo de los productores
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por la baja de precios en los
mercados internacionales.

1.3.5) Transporte y
Almacenamiento

Crecio 4.7% (3.0% en similar
lapso de 2014), por el alza en los
servicios de transporte por via
terrestre (de personas 3.9% y de
carga  0.9%); aunado  al
desenvolvimiento de los
almacenes de depdésito (16.8%)
por una mayor utilizacion de
espacio para almacenamiento de
café y arroz.

1.3.6) Comercio de Bienes

Aumento 2.8% (1.2% en 2014),
por mayores ventas de productos
alimenticios, farmacéuticos vy
bebidas, entre otros.

1.3.7) Minas y Canteras

Registr6 una caida de 6.4% (-
3.9% en igual periodo de 2014),
afectada en gran medida por la
baja en la extraccién de plata,
plomoy zinc, y la de piedra, arena
y arcilla, utilizada en la actividad
de Construccion.

1.3.8) ElI Suministro de
Electricidad, Gas y Agua

Registré una variacion de 7.4% (-
0.2% en 2014), impulsada por la
mayor generacion de electricidad

C(7.606), @ prifkifdinfefid © Sd S ¢

obtenida por medio de fuentes
renovables: luz solar, viento
(edlica) y biomasa; atenuada por
una menor generacion



hidroeléctrica. Por su parte, el
aumento en la actividad de
suministro de agua potable
(0.8%) fue incentivado por el
consumo domestico e industrial.

1.3.9) Construccion

Honduras: IMAE de Construccion Privada

(Variacion ] jginal)
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internacionales de productos
como: aceite de palma,
camarones, azucar y oro, entre
otros. Las importaciones
crecieron 1.3%, debido a una
mayor demanda de materias
primas y productos intermedios;
utilizados fundamentalmente
para la generacion de energia
eléctrica.

BALANZA DEMERCANCIAS GENERALES D HONDURAS
Anoviembre de G afo
(Valors enmilones deLJS§)

—
Vatationes
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Fuente: D d L amicas, BCH

Registr6 una caida de 6.4% (-
3.9% en igual periodo de 2014),
afectada en gran medida por la
baja en la extraccién de plata,
plomoy zinc, y la de piedra, arena
y arcilla, utilizada en la actividad
de Construccion.

2) SECTOR EXTERNO
(NOVIEMBRE 2015)

A noviembre de 2015, el
comercio exterior de mercancias
generales registr06 un monto
exportado de US$3,608.9
millones, mostrando una caida

interanual de 2.7%,
consecuencia de la baja
observada en los precios

[ " ), et emadonal e 604 yemorese.
Nea agin e ncad g e ro o manetr, ol
Mot 12umade b pates o esnecesamente il tt, debic 3 s provimaciones.

¥emprelmine, sietmaredsin,

Como resultado de lo anterior, el
déficit comercial reflejé un
incremento de US$206.4
millones, al pasar de US$4,831.7
millones en noviembre de 2014 a
US$5,038.1 millones en igual
periodo de 2015. Con relacién a
los socios comerciales del pais,
Estados Unidos de América
(EUA) continu6é siendo el mas
importante receptor y proveedor
de mercancias generales, al
representar 35.1% del total
exportado y 34.9% del importado,
seguido de la region
centroamericana y del continente
europeo.
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PRINCIPALES
DE LAS

2.1)
RESULTADOS
EXPORTACIONES

Por Actividad Econémica
2.1.1) Agroindustrial

Las exportaciones de bienes
agroindustriales a noviembre de
2015 alcanzaron un valor de
US$1,846.9 millones (51.2% del
total), experimentando una
reduccion de US$1.4 millones
(0.1%) respecto a similar periodo
del afio anterior. Los productos
mas representativos dentro de
esta actividad fueron: cafe, aceite
de palma, camarones, puros,
azucar y filete de tilapia; los que
en conjunto contribuyeron en
81.7% al total exportado de la
agroindustria.

El valor exportado de café se
ubic6 en US$933.7 millones,
mostrando un alza interanual de
21.7%; explicada por el
incremento en el volumen y en el
precio internacional (18.9% vy
2.3%, en su orden). Dentro de los
paises demandantes de este
producto sobresalen: Alemania,
los EUA y Bélgica.

Las exportaciones de aceite de

palma totalizaron US$217.9
millones, siendo inferiores en
US$65.4 millones en

comparacion con las registradas
a noviembre de 2014,
especialmente por la disminucion
experimentada en el precio
internacional (25.0%). El
Salvador, Alemania y Meéxico
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sobresalen como los mayores
demandantes de este producto.

EXPORTACIONESDE PRINCIPALES PRODUCTOS DE LA ACTIVIDAD

AGROINDUSTRIAL
(Valor en millones de LSS, A noviembre de cada afio)
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Fuente: Seccide Balanza de Pagos, Departamento e Estadisticas Macroecondinicas, BCH.
¥ Praliminar.
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El Reino Unido, México y los EUA
se ubicaron como los destinos
primordiales de la exportaciéon de
camarones, al reportarse un
ingreso de US$153.5 millones;
presentando una baja de
US$72.8 millones respecto al
mismo lapso del afio pasado.
Este comportamiento se atribuye
a la contraccion en los volumenes
producidos, derivado de los altos
niveles de mortalidad y el lento
crecimiento de este marisco, a
consecuencia de la escasez de
lluvias y la incidencia de la
vibriosis; a lo que también afecté
la caida en el precio internacional
de 14.1%.

Por otra parte, las exportaciones
de azucar acumularon US$60.8
millones, registrando también
una caida (US$8.7 millones) con
relacion a lo reflejado en el 2014,
resultado de la reduccién de
7.8% en el precioy de 5.2% en el
volumen; situacion que se explica

-segun lo reportado por la
Asociacion de Productores de
Azucar de Honduras (APAH)1-
por los efectos negativos de la
depresion en los precios de las
materias primas en el mercado
internacional y por condiciones
climéticas que incidieron
negativamente en la produccion.
2.1.2) Manufacturera

En conjunto, los productos
manufacturados reportaron
exportaciones por un valor de
US$939.4 millones, inferiores en
US$56.0 millones (5.6%)

respecto al mismo periodo de
2015.

EXPORTACIONES DE PRINCIPALES PRODUCTOS DE LA ACTIVIDAD
MANUFACTURERA
(Valor en millones de USS, A noviembre de cada afig)
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Las exportaciones de papel y
carton fueron de US$106.5
millones, creciendo en US$6.3
millones mas que lo acumulado a
noviembre de 2014, por el
incremento  en el precio
internacional (9.2%), pese a la
disminucibn en el volumen
(2.6%). Por su parte los jabones
totalizaron US$88.2 millones,
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mostrando un aumento de 8.2%;
explicado en su mayoria por el
alza de 9.9% en el volumen
exportado.

El hierro y sus manufacturas,
decreci6 en US$42.1 millones
respecto al mismo periodo del
afo anterior, al sumar
exportaciones por US$142.9
millones, por la caida observada
tanto en el precio como en su

volumen exportado. Estos
productos se enviaron
primordialmente al mercado

centroamericano.
2.1.3) Agricola

Las exportaciones de bienes de

origen agricola fueron de
US$665.2 millones, US$38.3
millones por encima de las

presentadas a noviembre del afio
anterior; sobresaliendo productos
como banano, legumbres vy
hortalizas.

EXPORTACIONES DE PRINCIPALES PRODUCTOS DE LA ACTIVIDAD

AGRICOLA
(Valor en millanes de USS, A noviembre de cada afia)
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En el caso del banano

(principalmente destinado hacia



los EUA e Irlanda), se exportd un
total de US$442.7 millones,
superior en 11.5% respecto al del
mismo periodo de 2015; efecto
del alza de 7.3% en el volumen y
de 3.9% en el precio.

Las exportaciones de melones y
sandias  sumaron  US$55.3
millones, disminuyendo en 12.4%
como reflejo de los dafios
causados por la sequia que
propici6 menores rendimientos
agricolas, a lo que se suma la
caida de 3.6% en el precio.

2.1.4) Mineria

EXPORTACIONES DE PRINCIPALES PRODUCTOS DE LA ACTIVIDAD
MINERIA
(Valor en millones de USS, A noviembre de cada afio)
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Fuerne: Seccidn Balanm de Pages, Departamenty de Bstadisticas Macromondimics, BCH.
¥ Frelieminar.

El valor exportado de minerales
sumé6 US$157.4 millones, menor
en US$80.4 millones al
observado a noviembre del afio
precedente; comportamiento
explicado por la  menor
exportacion de Oxido de hierro,
debido a que se estan destinando
recursos para la instalacion de
una nueva planta de
procesamiento con la expectativa
de extraer producto de mayor

1C

valor agregado; ademéas de
enfrentarse con problemas de
acceso a los depésitos de
minerales con mas contenido
metélico.

Las exportaciones de oro fueron
de US$90.9 millones, inferiores
en US$11.8 millones respecto al
mismo periodo del afo 2014;
resultado de las disminuciones
de 9.4% en el precio y 2.3% en su
volumen; destacando como
principal mercado los EUA. En
conjunto el zinc, plomo y plata
totalizaron US$41.2 millones,
reflejando una reduccion de
US$17.8 millones en relacion a
igual lapso del afio previo; tales
productos se enviaron
especificamente hacia Australia,
Bélgica y Corea del Norte.

2.2) PRINCIPALES
RESULTADOS DE LAS
IMPORTACIONES.

Segun Uso y Destino
Econdmico

2.2.1) Materias Primas vy

Productos Intermedios

La importacion de materias
primas y productos intermedios
fue de US$2,818.1 millones,
US$426.5 millones mas que la
cifra registrada en 2014; por el
alza de 232% en las
importaciones de insumos para
uso industrial (especificamente
las destinadas a la generacion de
energia eléctrica), este resultado
fue contrarrestado parcialmente
por la caida de 14.4% en la
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compra externa de materias
primas para la agricultura.

IMPORTACIONES CIF DE MATERIAS PRIMAS Y PRODUCTOS
INTERMEDIOS
(Valor en millones de USS, A noviembre de cada afio)

u013 2014p/ 2015p/

/4 28 20T

Para la Industria

Para la Agricultura

Fuente: Seccitn Balanza dePagos, Departamento de Estadisticas Macroecondmicas, BCH
Nota: lasuma de las partes no es necesariamente igual al total, debido  las aproximaciones.
# Preliminar.

Los bienes clasificados para la
industria acumularon un valor de
US$2,524.9 millones, US$476.0
millones més que lo presentado a
noviembre de 2014; lo anterior
por la alta demanda de celdas
fotovoltaicas, productos
laminados de hierro, hilos, cables
y demas conductores para
electricidad. Por su parte, las
materias primas y productos
intermedios para la agricultura
alcanzaron un monto de
US$293.2 millones,
sobresaliendo productos como:
semillas o frutos para siembra,
abonos minerales y
preparaciones de alimentos
balanceados para animales.

2.2.2) Bienes de Consumo

Las importaciones de bienes de
consumo fueron US$2,660.5
millones, US$262.4 millones mas
que las reflejadas en igual
periodo de 2014; incremento



@

justificado en parte por un

crecimiento de 14.6% en las
adquisiciones de articulos
semiduraderos, los que

registraron un total importado de
US$1,120.5 millones,
destacando los automdviles tipo
turismo, articulos de la linea
blanca y motocicletas.

IMPORTACIONES CIF DE BIENES DE CONSUMO
(Valor en millones de USS, A noviembre de cada afio)
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Fuente: Seccidn Balanza dePagos, Departamento de Estadisticas Macroecondmicas, BCH.
Nota: la suma de | N0 €5 e Il total, debidoa
#preliminar.

Por su parte, las importaciones
de bienes de consumo nho
duraderos ascendieron a
US$1,540.0 millones, con un
aumento de US$119.2 millones;
vinculadas con las adquisiciones
de vacunas para uso humano,
articulos farmacéuticos, bebidas
gaseosas y productos
alimenticios.

2.2.3) Bienes de Capital

Los bienes de capital acumularon
un valor importado de
US$1,327.1 millones, superior en
5.6% en comparacion a lo
observado en 2014; resultado en
gran parte al aumento de 5.5% en
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productos destinados a la
industria y de 8.3% en transporte.

IMPORTACIONES CIF DE BIENES DE CAPITAL
(Valor en millones de USS, A noviembre de cada afio)

Nindustria M Transporte M Agricultura
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Fuente: Seccidn Balanza de Pagos, Departamento de Estadisticas Macroecondmicas, BCH.

Nota: | delas partes no es igual al total, debidaa las iones.

FiPreliminar.

Las mercancias para uso
industrial totalizaron US$923.3

millones, US$48.0 millones mas
gue lo registrado en 2014; a raiz
de la importacion de
transformadores eléctricos,
motores y generadores, paneles
de control de energia; ademas de
partes 'y accesorios para
proyectos de energia edlica y
solar. Asimismo, los bienes de

capital para el transporte
sumaron US$356.2 millones,
debido al incremento en la

importaciéon de vehiculos para
transporte de mercancias, asi
como de sus repuestos.

2.2.4) Combustibles,
Lubricantes y Energia Eléctrica

Las importaciones de
combustibles, lubricantes vy
energia eléctrica acumularon un
valor total de US$1,271.2
millones, para una reduccién
interanual de US$734.9 millones;
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efecto de la caida de 39.7% en el
precio promedio internacional de
los carburantes, compensada
parcialmente por el alza de 4.2%
en el volumen (equivalente a
735.1 miles de barriles).

Por tipo de carburante, se
importd diesel por US$433.9
millones (36.4% del total) y
gasolina por US$350.8 millones
(29.7% del total).

IMPORTACIONES CIF DE COMBUSTIBLES

(Valor en millones de US$, A noviembre de cada afio)

M Diesel mBunker M Gasolina W GasLPG MKerosene

700 g 662.2

2013 2014p/ 2015p/

Fuente: Seccidn Balanza de Pagos, Departamento de Estadisticas Macroecondmicas, BCH.
#lpreliminar

La importacion de bunker
ascendi6 a US$309.9 millones
(25.8% del total), disminuyendo
US$294.7 millones respecto a la
registrada en igual periodo de
2014; resultado de la caida de
48.0% en el precio y 1.5% en
volumen; esto ultimo como
consecuencia de la mayor
generacion de energia eléctrica
por medio de plantas edlicas,
solares y de biomasa. Asimismo,
la importacion de kerosene fue de
US$34.7 millones, la que se
redujo en US$33.0 millones y
representd 3.0% del total.



En el caso del gas LPG, se
realizaron importaciones por
US$62.9 millones (5.2% del
total), inferiores en 27.0% a las
registradas a noviembre de 2014,
a causa del descenso en el precio
internacional (34.1%), a pesar del

incremento en el volumen
(10.8%).
2.2.5) Materiales de

Construccion

Las importaciones de insumos y
materiales utilizados en la
construccion sumaron US$374.1
millones, lo que implicé un
aumento de 35.7% respecto a
enero-noviembre  de 2014,
explicado principalmente por el
alza en las adquisiciones de
estructuras y armazones
metalicos y de hormigon vy
tuberias, cables y conectores
eléctricos, destinados en buena
parte a la ejecucion de obras de
infraestructura publica.

2.3) BALANZA COMERCIAL

Las operaciones de comercio
exterior generaron un déficit de
US$5,038.1 millones a
noviembre de 2015, superior en
4.3% al registrado a igual mes del
afio anterior; lo que se explica por
la mayor importacién de insumos
destinados para la industria, en
especial los de generacién de
energia renovable
(particularmente solar y edlica) y
por la disminucion casi general
observada en las exportaciones,
con excepcion del banano y cafe.
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Con los EUA, el déficit comercial
fue de US$1,750.3 millones,
inferior en 29.3% al reportado a
noviembre de 2014 (US$2,474.3
millones), descenso que se
explica por la menor importacion
de combustibles y de materias
primas para la agricultura. El
balance con Centroamérica
presentd un valor negativo de
US$797.8 millones, reportando
una leve disminucion de 0.4%
respecto a lo reflejado en el afio
precedente; debido a la
reduccion de importaciones de
combustibles y de materias
primas para la agricultura.

BALANZA COMERCIAL PRINCIPALES SOCIOS COMERCIALES
(Valor en millones de USS, A noviembre de cada afio)

Restodelmundo M Europa M Centroamérica M Estados Unidos de América

2015p/

2014p/
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Fuente: Seccion Balanza dePagos, Departamento de Estadisticas Macroecondmicas, BCH
# Preliminar.

Con el continente europeo se ha
mantenido un superavit, el cual
aunque se redujo en US$47.7
millones respecto a lo registrado
a igual periodo del afio previo, se
situ6 a noviembre de 2015 en
US$146.3 millones. El café fue el
bien mas exportado hacia esa

zona, mientras que las
mercancias que mas se
importaron fueron:
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transformadores eléctricos,
medicamentos y estructuras para
la construccion.

Finalmente, con el resto del
mundo se registré un déficit de
US$2,636.4 millones, superior en
US$885.9 millones en relacion a
lo observado a noviembre de
2014; principalmente por el
aumento en las importaciones
desde China y otros paises
asiaticos (entre ellos India, Japon
y Taiwan), de los cuales se
importaron materias primas y
productos intermedios para la
industria -especialmente para los
proyectos de generaciéon de
eléctricidad- y bienes de
consumo.

2.4) POSICION DE INVERSION
EXTRANJERA
Il TRIMESTRE DE 2015

2.4.1) Entorno Internacional

Las
Econom?a

por el Fondo
Internacional (FMI) en la
actualizacion  publicada en
octubre de 20151, vaticind un
crecimiento mundial de 3.1%
para 2015, inferior en 0.2 puntos
porcentuales respecto a la
proyeccion previa de julio; como
resultado de la desaceleracion de
las economias de los mercados
emergentes y en desarrollo
ocasionada por la caida de los
precios de las materias primas, la
depreciacion de la moneda en

NnPerspect.i
M usendadas
Monetario

<
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esos paises y la volatilidad

financiera.

Por su part e,
Estabilidad Financi er a
del FMI, publicado en esa misma
fecha, destaca que las
economias avanzadas han
afianzado una relativa estabilidad
financiera en el transcurso de
20152, reflejandose en la mejora
de los sectores empresariales,
mediante la inversion y la menor
aversion al riesgo. La confianza
gue han inspirado las politicas del
Banco Central Europeo ha
mejorado las condiciones de
crédito, provocando su repunte e
impulsado la inversion.

INVERSION EXTRANJERA DE LOS PAISES DE CENTROAMERICA
(Enmillones de USS)

PAIS ITRIM 2015 |1l TRIM 2015 |ACUMULADD
COSTARICA 3081 3142 L0223
HONDLRAS Ll 3102 3608
GUATEMALA 342 246 38
NICARAGUA 3637 713 4350
ELSALVADOR 176 120.7 1383

Fuente: Consejo Monetario Certroamericano
it/ i secmca,org/ sintafir. hitm

Asimismo, debido a la situacion
favorable observada en 2015, se
prevé para una posible alza de
las tasas de referencia de la
Reserva Federal de los Estados
Unidos de América (EUA), lo cual
podria desalentar las inversiones
que impliquen un riesgo
excesivo.

En terminos comparativos, de la
inversion destinada a
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Centroamérica se observé que
Costa Rica es el mayor receptor
de flujo de (IED) y en segundo

e lugamise pdsiciohan k& econmria

Nomdurefia,a | Oseguida por
Guatemala con captaciones de
fluos de |IED similares vy
superiores a los de El Salvador.

En tanto, las expectativas de
inversibon  continban  siendo
positivas para Honduras al haber
escalado 11 posiciones en el
indice Global de Competitividad
del Foro Econémico Mundial3,
posicionandose en el lugar 100
(111 en la edicion 2013-2014) de
148 paises encuestados. Dentro
de los factores de dicho indice se
escalaron 42 posiciones respecto
a otros paises por el nivel de
innovacion y sofisticacion de
negocios, 15 posiciones por
impulsores de eficiencia (de
mercado de bienes, laboral, y
desarrollo del sistema financiero)
y 2 posiciones en requerimientos
bésicos de instituciones,
infraestructura, indicadores
macroecondmicos, salud vy
educacion primaria.

2.4.2) Entorno Nacional

El comportamiento econdmico
del pais al tercer trimestre de
2015, medido a través del indice
Mensual de Actividad Econdmica
en la serie original (IMAE)5 reflejo
una variacion positiva de 3.5%;
resultado que influyd en el
dinamismo de la inversion
extranjera la cual registré un flujo
de US$847.7 millones, superior
en US$36.7 millones al valor
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acumulado en igual periodo del
afio previo.

€FLUJOS DE IED DE HONDURAS

Al Trimestre de cada afio
En millones de US$

847.7
736.5
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Fuente: Seccidn Balanza de Pagos, Departamenta de Estadisticas Macroecondmicas BCH
p! Preliminar

El principal componente de la IED
fue la Reinversion de Utilidades,
las que representaron 54.9% del
total, destacandose el aporte de

las empresas de
comunicaciones; seguido por el
Otro Capital con 29.2%,

observandose un incremento de
los préstamos otorgados por las
casas matrices a las empresas; y
finalmente, las Acciones vy
Participaciones contribuyeron
15.9% explicado por la inversiéon
de instituciones financieras vy
empresas dedicadas a la
industria manufacturera.

2.4.3) Inversion Extranjera
Directa (IED)
Segun el origen de

financiamiento de la IED, las
Utilidades Reinvertidas contindan
siendo la principal fuente con un
valor de US$465.2 millones,
superior en US$13.0 millones con
relacion a las reportadas a
septiembre del afio precedente;



aumento originado
principalmente por el desempefio
de las empresas de

telecomunicaciones, servicios de
intermediaciéon  financiera vy
comercio.

FLUJOS DE IED DE HONDURAS POR FUENTE DE FINANCIAKIENTO

ALl Trimestre de 2015 °
En millones de US$

Acciones y IED
us$847.7

Participaciones
Us§135.2

Fuente: Seccion Balanza de Pagos, Departamento de Estadisticas Macroeconémicas, BCH
Nota: fa suma de las partes no es necesariamente igual al total, debido a las aproximaciones.
p/ Preliminar

E I noOtro
bonos, pagarés, préstamos vy
créditos comerciales con las
casas matrices 0 empresas
filiales en el exterior, registré
flujos por US$247.3 millones,
US$18.0 millones mas que los
mostrados en igual periodo de
2014, producto de mayores
desembolsos recibidos.

Las Acciones y Participaciones
de Capital sumaron US$135.2
millones, monto que superd en
US$5.7 millones lo observado a
septiembre del afo anterior
(US$129.4 millones), ya que
algunas empresas han realizado
inversiones dentro de este
componente.
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2.2.4) Flujos de IED Por
Actividad Econ6tmica

Al cierre del tercer trimestre de
2015 la actividad economica que
recibié el mayor flujo de entradas
por concepto de IED fue
Transporte, Almacenaje y
Telecomunicaciones con
US$245.1 millones (28.9% del

total), de los cuales 88.5%
(US$217.0 millones) fue
destinado a la mejora e

innovacion en los servicios de
internet moévil y television por
cable en el sector de
Comunicaciones.

Los flujos orientados a la
Industria  de  Bienes para
Transformacion (Maquila)

totalizaron US$159.6 millones,
alcanzando una participacion de

Capit all§8% deh foal; reffejgndg yn

aumento interanual de US$6.2
millones que se atribuye a la
reinversion de utilidades
efectuadas por las empresas
dedicadas a la industria textil.

Por su parte, la IED orientada
hacia las empresas dedicadas a
la prestacion de servicios sumé
US$158.6 millones (18.7% del
total), reportandose un
incremento interanual de
US$27.7 millones. En cuanto al
monto de inversion para la
actividad
Restaurantes vy
situ6 en US$103.6 millones,
menor en US$5.7 millones
respecto al de igual lapso de
2014, por reduccion de los flujos
por parte de empresas dedicadas
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a la comercializacion  de
alimentos y bebidas.
FLUJOS DE IED DE HONDURAS POR ACTIVIDAD ECONOMICA
Allll Trimestre de 2015 ®
En millones de USS
3000
2500
2000
1500
1000
) ndsia oo -
ones r|
2013 2608 120 %5 w7 23 1084
a04p| 2461 1534 1308 1084 ] 202
015 p 2451 1596 1588 1036 88 018
Fuente: Seccion Balanza de Pagos, Departamento de Estadisticas Macroecondmicas, BCH
Nota: la suma de las partes no es necesariamente igual al iotal, debide 2 las aproximaciones.
pl Preliminar
Establecimientos Financieros, Seguros y Servicios Empresariales.
 Electricidad, Gas y Agua; Minas y Canteras; Agricultura, Silvicultura, Caza y Pesca y
Construccion.
La Industria  Manufacturera
percibio US$88.8  millones

(10.5% del total), presentando
alza de US$7.9 millones con
relacion al mismo periodo del afio
;ﬁ)rewo explicada por la
efhversion  de  utilidades y
desembolsos de las casas
matrices. Dentro de Otras
actividades se destacan
Electricidad, Gas y Agua con
US$43.2 millones (5.1% del total)
y Minas y Canteras US$33.0
millones (3.9% del total).

2.4.5) Inversion Extranjera
Directa por Pais de Origen

Los flujos de IED procedieron en
su mayoria de Norteamérica, con

M \Rlgrede §$$409.3 millones,

Higvemente s Yperiop s P304

millén) al denotado en igual
periodo del afio anterior; debido a
la recepcion de desembolsos de
las casas matrices en especial de
Canada para la actividad que



realizan las empresas de bienes
para transformacion.

De la region Latinoamericana se
recibieron US$283.4 millones,
reflejando una variacion absoluta
interanual de US$39.8 millones;
sobresaliendo la IED proveniente
de Panama, Guatemala,
Colombia y Costa Rica, orientada
a las actividades de prestacion de
servicios financieros, comercio e
industria manufacturera.

Europa efectudé inversiones en
Honduras por US$139.9
millones, US$8.2 millones mas
en comparacion a lo registrado al
final del tercer trimestre de 2014;
comportamiento atribuido a la
mayor reinversion de utilidades y
recepcion de ingresos por
préstamos de las casas matrices.
En cuanto a la inversion desde
| ost rfidDs Pa?2seso

del continente asiatico?7),
ingresaron recursos por US$15.1
millones, debido a las entradas
de IED reportadas por las

15

empresas de almacenamiento
ubicadas en la zona portuaria.

3) SECTOR MONETARIO

3.1) ACTIVOS RESERVA
OFICIAL (ARO)
(04 de Enero 2016)

Oficial (ARO) del BCH fue de
US$3,869.8 millones
(US$3,991.5 millones al cierre de
2015).

La cobertura de las Reservas
Internacionales, segun la
metodologia de la Secretaria
Ejecutiva del Consejo Monetario
Centroamericano, es de 4.7
meses de importacion de bienes
y servicios; conforme a la
definicion utilizada por el Fondo
(Monetarlo Untermacidnal (AMY se
sitla en 4.2 meses.

3.1.1) Crédito Neto del BCH al
Gobierno Central
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El comportamiento en el afio se
explica principalmente por la
disminucion de los depdsitos de
la Tesoreria General de Ila
Republica (TGR) en el BCH por
L1,411.7 millones, de Ilas
Secretarias de Estado L227.9
millones y de los organismos
autonomos L25.1 millones; por su
parte, los correspondientes al
IHSS aumentaron L173.9
millones.

En la semana analizada, los
depdésitos de la TGR se redujeron
en L1,097.4 millones y de las
Secretarias de Estado por L70.3
millones; contrario al incremento
en los concernientes al IHSS por
L92.3 millones y de los
organismos auténomos en L46.0
millones.

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

En comparacion con el cierre de
2015, los depositos en el BCH del
SANAA crecieron en L18.5
millones, Banasupro L14.6
millones, Hondutel L6.6 millones
y ENP por L6.0 millones. Entre el
28 de enero y 4 de febrero de
2016, Hondutel aumenté sus
depdsitos en L17.2 millones vy el
SANAA L12.6 millones (ambos
por traslados del sistema
financiero); atenuados por la
contraccion en los pertenecientes
a la ENP de L7.9 millones
(servicio de deuda) y Banasupro
L7.8 millones.



