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Resumen Ejecutivo

La actividad econémica de honduras muestra una moderada recuperacion. En el tercer trimestre del 2020, segun el
Banco Central de Honduras (BCH) el Producto Interno Bruto Real se ubicé en L149,713 millones mostrando una
disminucion interanual del -9.2%, causado por el cierre temporal de empresas industriales, centros comerciales y el sector
turismo en particular, como parte de las disposiciones gubernamentales de aislamiento social para evitar la propagacion
de la pandemia, esto derivo en la contraccion de todos los sectores econémicos.

Dentro de los sectores econémico con mayor contraccion se encuentra el comercio, hoteles y restaurantes que se redujo
interanualmente en un -18.5% (-L1,182 millones) a causa de la paralizacion de todas las actividades relacionadas con el
turismo, principalmente, por la cancelacion de vuelos y cruceros provenientes del exterior, y el turismo interno por las
ordenes de resguardo domiciliar, seguido por la industria manufacturera y las actividades de transporte y almacenamiento
que se redujeron en -6.8% y -28.6% (-L.719 millones y -L.602 millones, respectivamente) este comportamiento negativo
obedeci6 a la disminucion en la fabricacion de prendas de vestir y productos textiles; procesamiento de alimentos y
bebidas; por reduccién en el consumo local; maquinaria y equipo;

En relacion con lo anterior, el indice Mensual por Actividad Econdémica (IMAE) a octubre de 2020 presenta una variacion
del -0.8% compararlo con octubre 2019, manteniendo una mayor contraccion en las actividades comerciales, de transporte
y comunicacion, construccién, entre otros. No obstante, durante el mes de octubre de 2020 se presenté una variacion
positiva en sectores como industria manufacturera, comunicaciones y la agricultura, resultado del reinicio gradual de
actividades productivas.

INDICE MENSUAL POR ACTIVIDAD ECONOMICA (IMAE)
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Las proyecciones del Fondo Monetario Internacional (FMI) consideran que la economia hondurefia presentard una
contraccion del -6.6% al cierre del 2020, sin embargo, para el afio 2021 estiman que se obtendria un crecimiento del 4.9%,
este (ltimo se encuentra sujeto a la capacidad y velocidad del gobierno para aplicar la vacuna, mantener la dindmica
econdmica y la aplicacion de distintos planes y proyectos a realizarse para reactivar la economia.

Desempefio Sector Fiscal

De acuerdo con la informacion de la Secretaria de Finanzas, los ingresos Totales de la Administracion Central fueron por
L.430,227 millones a octubre de 2020, menor en un -16.5% (-L.84,734 millones) en comparacion a octubre 2019, como
consecuencia de la menor recaudacién de impuestos tributarios que se redujeron en un -18.9%; a causa de una reduccién
en la recaudacion del impuesto sobre la renta y las ventas descenso explicado por las medidas de ampliacion de plazos
a los contribuyentes, asi como la caida de la actividad econémica. Por su parte, los egresos totales netos mostraron un
leve incremento interanual de 0.4% (L. 2,289 millones), derivado de la aceleracién en el gasto de bienes y servicios, y el
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pago de remuneraciones, que incremento el gasto corriente en 5.9% (L.195.833 millones), en contraste el gasto de capital
se redujo un 19.2% (L50,718 millones) debido a que se realizaron menores inversiones y transferencias a dependencias.
En linea con lo anterior, al periodo de andlisis, el SPNF* cerr6 con un déficit de L.108,034 millones, superior en 414.2%
(L.87,024 millones al registrado a octubre de 2019.

Para el cierre del 2020, se prevé una ampliacion del déficit fiscal de SPNF respecto al afio previo con un crecimiento del
cercano a dos puntos porcentuales, explicada en parte por el incremento en el déficit de la Administracion Central,
derivado de la menor recaudacion tributaria y el mayor gasto del gobierno, que tiene como prioridad la atencién sanitaria,
la reactivacion econémica y la estabilidad laboral de los empleados publicos; déficit fiscal que se vera influenciado
principalmente con fuentes externas. Con datos a octubre de 2020, el déficit fiscal se encontraria en un 4.0%,

manteniéndose al margen del limite establecido por parte de BCH (4.0%).
CUENTAS FINANCIERAS DE ADMINISTRACION CENTRAL
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Segun datos del FMI la deuda publica total estimada al cierre del 2020 alcanzaria los L.275,099 millones, reflejando un
incremento interanual del 11.0% (L.27,312 millones) debido a la adquisicion de crédito autorizadas por el Congreso
Nacional con instituciones internacionales para atender la emergencia humanitaria y sanitaria provocada por el Covid-19.
En relacién a lo anterior, aunado a la contraccién del PIB, se proyecta un incremento significativo del ratio deuda entre
PIB, cerrando el 2020 con un nivel de 46%, siendo mayor al 40.3% del 2019. Sin embargo, se estima que la necesidad
de financiamiento continuara incrementandose a lo largo de este afio motivados por los efectos post-crisis de la pandemia,
es por ello que el ratio a 2021 se ha proyectado un nivel de deuda respecto al PIB de 50.4%.
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Las actividades de intermediaciéon financiera han logrado sostenerse a pesar del contexto que se vive en
Honduras. Este sector se mantiene como la principal actividad respecto al PIB con una participacion del 20.7% para el
tercer trimestre, y su contraccion interanual es una de las mas bajas con una reduccion del -0.6% (L.65 millones). Esto
debido a que el sistema bancario mantiene una buena dinamica de crecimiento habiendo otorgado L.359,174 millones en
créditos a noviembre de 2020, representando una tasa de crecimiento interanual del 2.4% (L.8,431.1 millones). Mientras
que los dep0sitos presentaron incremento del 19.1% (L67,370 millones), alcanzando los L.420,596 millones a noviembre

1 Sector Publico No Financiero.

www.ratingspcr.com 2



http://www.ratingspcr.com/

2020, lo anterior ha sido favorable para el agregado monetario, que mide la liquidez global del sector privado (M3), ya que
a octubre de 2020 este presento un monto de L430,488 millones, reflejando un aumento interanual del 19.2% equivalente
a L.69,232 millones, incentivado por el incremento de los depositos del publico en cuentas bancarias con amplia liquidez.

Vinculado a lo anterior, a octubre de 2020 la tasa activa en Moneda Nacional fue de 16.9%, menor al 17.4% que se
presento en el periodo anterior, de la misma manera la tasa pasiva en Moneda Nacional fue de 4.7% menor al 5.0% de
octubre 2019, esto como resultado de las medidas y ajustes aplicados para dinamizar el otorgamiento de créditos y
gestionar la liquidez y rentabilidad de los bancos.

Sector Externo

Al cierre de septiembre de 2020, las remesas suman los US$3,947 millones, representando cerca del 21.5% del PIB, sin
embargo, hasta el tercer trimestre el comportamiento de las remesas se explica por las medidas de aislamiento y
confinamiento tomadas en los EUA y Espafia, principales paises de residencia de los hondurefios que envian remesas a
sus familiares en Honduras.

Segun cifras del FMI se estima que la cuenta corriente de la balanza de pagos en 2020 presentara un déficit de US$543
millones aumentando el déficit en 55.7%, debido a la reduccién esperada en mayor proporcion de las exportaciones FOB
(-21.8%) en comparacion de la reduccién que presentarian las importaciones (-6.7%). Por el lado de las exportaciones, el
comportamiento al cierre del 2020 estaria condicionado por la disminucién del envio de productos textiles. Lo anterior
causado por el descenso por la demanda del principal socio comercial, los Estados Unidos de América (EUA), resultado
de la contraccion econémica que redujo el consumo de este tipo de bienes en ese pais. Mientras que las importaciones
responderian a un comportamiento influenciado por la contraccion econoémica derivada de la crisis sanitaria provocada
por la pandemia Covid-19, causando una caida en el consumo interno y en la adquisicién de combustibles, insumos y
bienes de capital para la produccion, ante el cierre temporal de empresas y suspensiéon de contratos.

El tipo de cambio de referencia a diciembre de 2020 fue de L24.7539 por US$1.00, registrando una variacién interanual
de 0.30%, inferior a la observada a la misma fecha del afio anterior cuando el precio de referencia era de L.24.6801, lo
anterior debido a que en el segundo trimestre de 2020 después de la incertidumbre generada por la pandemia por Covid-
19 en el mercado de dinero a nivel mundial, algunas de las monedas de los principales socios comerciales reflejaron una
apreciacion del tipo de cambio, en parte originada por la acumulacion de Reservas Internacionales (RIN) como resultado
de recursos de financiamiento externo.

Conclusiones

De acuerdo con estimaciones FMI, se espera que la economia local cierre el afio con una contraccion del -6.6% por los
efectos econdmicos de la pandemia, sin embargo, segun las estimaciones para el afio 2021 se retomaria la dinamica de
crecimiento con un aumento del 4.9%, esta cifra se encontraria ligada a los estrategias y proyectos que involucran los
planes de vacunacion, necesidades de endeudamiento y planes de reactivacion econémica principalmente.

A nivel fiscal, se observa una considerable reduccion de la recaudacion tributaria, que aunado a un incremento de los
gastos corrientes, ha comenzado a generar un mayor déficit fiscal, de igual manera, se considera que la necesidad de
financiamiento para programas y proyectos para mitigar la pandemia continden incrementando el gasto financiero, ademas
de propiciar un incremento del endeudamiento respecto al PIB, llegando a los niveles mas altos en los Gltimos afios para
Honduras con un ratio de 46.0% del PIB a 2020 y se proyecta alcanzar el 50.4% en 2021.

Un elemento importante que considera es la crisis social de los Gltimos afios causada por el alto nivel de pobreza y la falta
de empleo formal, lo cual ha llevado a muchos hondurefios a migrar a otros paises, esta situacion podria agravarse por
la actual crisis, debido a que muchas empresas han cerrado o han suspendido contratos, ademas, existe la pposibilidad
de una segunda ola de casos por coronavirus en el 2021, que afectaria nuevamente al pais a nivel econémico y social.
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