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El CIES-COHEP tiene a bien presentar a consideracion de las gremiales
empresariales, el Boletin Econdmico correspondiente al mes de Julio de 2018, con
informacion oficial disponible al dia.

Nuestro objetivo es el poder proporcionar un instrumento que permita tomar

decisiones sobre una base cientifica del comportamiento de las principales

variables economicas que consideramos de interés para las organizaciones
empresariales.
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EXPANSION MENOS UNIFORME, CRECIENTES TENSIONES COMERCIALES

El Fondo Monetario Internacional en su Ultima edicion de julio, proyecta que el crecimiento mundial alcanzara
3.9% en 2018 y 2019, pero la expansién ya no es tan uniforme y los riesgos para las perspectivas se estan
agudizando. La tasa de expansion parece haber tocado maximos en algunas grandes economias y el crecimiento
no esta tan sincronizado. En Estados Unidos, el impetu a corto plazo se esta afianzando, y el délar de EE.UU. se
aprecio alrededor de 5% en las Ultimas semanas. Las proyecciones de crecimiento han sido revisadas a la baja para
Japon, el Reino Unido y la Zona del Euro, como consecuencia de sorpresas negativas para la actividad a comienzos
de 2018.

Entre las economias de mercados

Panorama de las proyecciones de Perspectivas de Proyecciones

la Economia Mundial (Variacion Porcentual) 2016 2017 2018 2019 emergentes y en desarrollo, las

Mundo 3.2 3.7 3.9 3.9 perspectivas de  crecimiento

Economias avanzadas 17 2.4 2.4 2.2 también son mas desiguales, en
Estados Unidos 15 2.3 2.9 27 un contexto marcado por el
Zona Euro 18 24 22 19 avance de los precios del
Japon, 1.0 L7 1.0 0.9 petroleo, el aumento de las
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Asia oriental y el Pacifico 6.5 6.5 6.5 6.5 rentabllldade§ en Estados UI’_IIdOS,
Europa 3.2 5.9 43 36 las crecientes tensiones
América Latina y el Caribe -0.6 1.3 1.6 2.6 comerciales y las presiones que
Oriente Medio, Norte de Africa, Afganistan y Pakistan 5.0 2.2 35 39 genera el mercado sobre las

Fuente: FMI monedas de algunas economias

con fundamentos econémicos mas débiles. Se han revisado a la baja las proyecciones de crecimiento de Argentina,
Brasil e India, en tanto que las perspectivas de algunos exportadores de petréleo han mejorado.

La balanza de riesgos se inclina mas a la baja, incluso a corto plazo. Los aumentos de los aranceles anunciados
hace poco por Estados Unidos de América, sumados a los previstos, y las represalias de sus principales socios
comerciales han incrementado la probabilidad de medidas comerciales crecientes y sostenidas. Eso podria
descarrilar la recuperacion y empaiiar las perspectivas de crecimiento a mediano plazo, tanto a través del impacto
directo en la asignacion de recursos y la productividad como debido al recrudecimiento de la incertidumbre y el dafio
a la inversién. En los mercados financieros de las economias avanzadas, las condiciones siguen siendo
acomodaticias, con diferenciales comprimidos, elevadas valoraciones en algunos mercados y escasa volatilidad,
pero esa situacion podria cambiar rapidamente. Los factores desencadenantes podrian ser la agudizacién de las
tensiones y los conflictos comerciales, las inquietudes geopoliticas y una incertidumbre politica cada vez mayor.

El aumento de la inflaciéon en Estados Unidos, donde el desempleo no llega a 4% pero cuyos mercados prevén una
trayectoria de aumento de las tasas de interés mucho menos empinada que la proyectada por el comité de
operaciones de mercado abierto de la Reserva Federal, también podria llevar a los inversionistas a reevaluar
repentinamente los fundamentos econdmicos y los riesgos. La disminucién de las condiciones financieras también
podria trastocar las carteras, sacudir con fuerza los tipos de cambio y reducir mas las entradas de capital de los
mercados emergentes, sobre todo los que tienen fundamentos mas débiles o estan expuestos a mas riesgos
politicos.

Para preservar la expansion mundial, continta siendo esencial evitar medidas proteccionistas y encontrar una
solucién concertada que promueva el crecimiento ininterrumpido del comercio internacional de bienes y servicios.
Las politicas y las reformas deberian apuntar a sustentar la actividad, estimular el crecimiento a mediano plazo y
realzar su inclusividad. Pero dado que la capacidad ociosa ha disminuido y que los riesgos a la baja estan
recrudeciendo, muchos paises necesitan recomponer los margenes fiscales de protecciéon para dejar espacio de
maniobra a la politica econdmica de cara a la préxima desaceleracion y para reforzar la resiliencia financiera en un
entorno en el cual la volatilidad del mercado podria empeorar.



2.- SECTOR REAL

2.2 INDICE DE ACTIVIDAD ECONOMICA (IMAE)

Entorno Centroamericano

Centroamérica: indice Mensual de Actividad Econémica
(Variacion porcentual a marzo de cada afio, serie original)
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Fuente: Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA) y

Banco Central de Honduras (BCH).

Segun el indice Mensual de Actividad Econémica (IMAE), en su serie
original, a marzo del presente afio la actividad productiva de todos
los paises de la regién centroamericana continla por la senda de
crecimiento, aunque a tasas inferiores que las observadas en 2017.
El comportamiento positivo en 2018 es explicado por las actividades
siguientes: Agropecuario; Transporte y Comunicaciones; y Comercio.

Contexto Nacional

Durante el primer cuatrimestre de 2018, la produccion nacional de
bienes y servicios, cuantificada con la serie original del IMAE, se
incrementd en 3.4% (5.1% en 2017); mientras tanto, la serie de
tendencia ciclo registré una variacion interanual de 3.8% (5.3% en
abril de 2017).

Honduras: indice Mensual de Actividad Econémica
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En términos resumidos, se observé una reduccién en el crecimiento durante los primeros cuatro meses de 2018
respecto al observado en el mismo periodo de 2017, en los sectores de Intermediacion Financiera; Transporte y
Almacenamiento y Agricultura, Ganaderia, Silvicultura y Pesca; Incrementos en crecimiento en los sectores de
Construccion; Electricidad y Agua y Hoteles y Restaurantes, asi como un mantenimiento en crecimiento por parte
del sector de Telecomunicaciones.

2.3.-INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR (IPC)

indice de Precios al Consumidor
(Variaciones porcentuales)
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La variacion mensual del indice de Precios al Consumidor (IPC)
en junio del presente afio fue de 0.41%, impulsada
principalmente por mayores precios de los combustibles,
algunos alimentos y articulos para el hogar. Interanualmente,
la inflacion se sitio en 4.15% (3.65% doce meses atras); en
tanto, la inflacibn acumulada durante el primer semestre de
2018 se situé en 2.03%, menor que la observada en igual
periodo de 2016 y 2017 (2.27% y 2.60%, en su orden).
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2.4.- COSTO DE CANASTA BASICA ALIMENTARIA (CBA)

Al cierre de junio de 2018, se registra un aumento moderado en el costo promedio de la CBA en Tegucigalpa y SPS,
siendo el quinto consecutivo en lo que va del presente afio, en este caso de L. 17.35 (0.30%), al alcanzar
L. 5,798.58, comparado con el costo de mayo del mismo afio que se situ6 en L. 5,781.23.

Por su parte, al contrastar con el registrado en igual periodo de 2017, se refleja un incremento de L. 125.52
(2.21%). El comportamiento de mayo a junio de 2018, obedece principalmente al aumento moderado de precios en
productos importantes de la CBA, tales como la libra de frijoles rojos con L. 0.75 (5.93%); la libra de queso fresco en
L. 1.24 (2.91%); la libra de costilla de cerdo en L. 1.12 (2.32%), la libra de azucar blanca en L. 0.18 (1.90%); y la
libra de papa que registré un abrupto aumento de L. 2.45 (21.87%). No obstante, este comportamiento se compensa
con la disminucién de precios de otros productos claves de la CBA, entre los cuales destacan el huevo de gallina en
L. 0.11 (-3.73%); el pan molde de 560 gramos en L. 1.20 (-3.88%), el aceite vegetal de 16 onzas en L. 1.59 (5.92%),
la cebolla amarilla con L. 1.41 (-15.24%).
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Fuente Elaboracién propiaonforme a datos obtenidos en los monitoreos de precios de la CBA que se realizan semanalmente en Tegucigalpay &a

De los 30 productos de la CBA que monitorea el COHEP en Tegucigalpa, el 53.33% (16 productos) registraron
aumentos de precio en junio; 12 mostraron reducciones (40.00%); y dos mantuvieron su precio, entre los cuales
destaca la tortilla de maiz en L. 0.66. Entre tanto, San Pedro Sula registr6 aumentos en 15 productos (50.00%), 13
disminuyeron (43.33%) y mantuvo el precio la tortilla de maiz en L. 0.78 y el litro de leche fluida en L. 21.65. En
términos generales, el costo promedio de la CBA durante 2018 muestra una tendencia ligeramente
creciente, con variaciones no significativas. Similar comportamiento se muestra con relacion a igual
periodo de 2017.

3.- SECTOR EXTERNO

3.1.- EXPORTACIONES

A abril de 2018, el valor registrado de las exportaciones FOB de mercancias generales fue de US$1,686.4
millones, lo que representd un alza de 1.3% (US$21.9 millones) respecto a lo observado en igual lapso de 2017.
Este comportamiento se debié en buena medida al incremento de las ventas externas de bienes manufactureros
como ser papel y carton, hierro y sus manufacturas, productos plasticos y jabones, asi como productos de mineria
(zinc, plomo y oro).



PRINCIPALES RESULTADOS DE LAS EXPORTACIONES POR ACTIVIDAD ECONOMICA

1 AGROINDUSTRIAL

Las exportaciones de la actividad agroindustrial sumaron a abril de 2018 US$918.9 millones (54.5% del total),
reflejando una caida de 7.5% respecto a lo observado en igual lapso de 2017; resultado que se explica
primordialmente por la menor exportacion de café, efecto de la variacion negativa de 15.4% en el precio
internacional. El valor exportado de dicho bien fue de US$566.2 millones (33.6% del total), mostrando una
disminucién 11.0% (US$69.9 millones) con relacién a lo acumulado al cuarto mes del afio previo, a pesar de haber
reflejado un aumento de 5.2% en volumen por mejores practicas en el control de plagas a través de asistencia
técnica oportuna a los productores. Los principales destinos de este producto continuaron siendo Alemania, Bélgica
y los EUA.

i MANUFACTURERA . EXPORTACIONES
Las exportaciones de los productos de la actividad s S
Por Actividad Econémica

manufacturera sumaron US$359.0 millones, superiores Al mos da april de 2018
en US$61.4 millones a las de igual periodo del afio

A
anterior (US$297.5 millones), resaltando el hierro y sus ACRIBEEA ﬁ&, P s
manufacturas que alcanzaron un valor de US$61.5 19% ¥ 54.5%
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asociado al alza tanto en el precio (14.7%) como en el MINERIA ? “D MANUFACTURERA
volumen (15.8%); explicados por mayores pedidos de 5.2% e 21.3%
estos bienes, particularmente de Guatemala, El
Salvador y Nicaragua. Fuente: BCH
! AGRICOLA

Los productos de la actividad agricola totalizaron un valor exportado de US$320.1 millones, monto superior en
US$2.1 millones (0.6%) respecto a lo registrado al cierre del primer cuatrimestre del afio anterior. Los envios al
exterior de banano sumaron US$178.6 millones mostrando una baja de US$1.9 millones al contrastarlas con las de
igual periodo de 2017, resultado de la caida en los volimenes enviados, consecuencia del paro de labores en una
de las empresas bananeras presentes en el pais, a finales del afio anterior y principios del afio en curso.

I MINERIA

De esta actividad se reportaron exportaciones por US$88.4 millones, monto que resultd ser mayor en US$33.2
millones respecto al valor contabilizado durante el periodo enero-abril del afio previo. Los envios externos de oro -
particularmente hacia los EUA- sumaron US$41.0 millones, valor explicado tanto por la mejora en un 7.7% en el
precio, como de un 4.5% en el volumen.

DlSTRlBUClON DE LAS EXPORTACIONE Al mes de abril del 2018, la distribucion regional de las
exportaciones de Honduras, destaca a los Estados Unidos

de América (EUA) como su principal socio comercial, al
demandar éste el 35.3% del total de los bienes exportados,
gue representé en valores absolutos US$ 596.1 millones. La
region Europea significo el segundo mercado de los bienes
exportados por Honduras, al representar un 32.8%, que en

o= \izle\V=:led  términos monetarios implicé US$ 553.7 millones.
19%

A la regién Centroamericana, se han exportado al mes en

andlisis, un total de US$ 320.6 millones, representando asi,
RESTO DEL P el 19% de las exportaciones totales. Finalmente al resto del
MUNDO  12.9% 2 e mundo se exportaron bienes por un valor de US$ 216

millones, que represento el 12.9% del total de exportaciones hondurefias acumuladas al mes de abril de 2018.




3.2.- IMPORTACIONES

Las importaciones reportaron al mes de abril del afio en curso un crecimiento de 9.8% (US$290.5 millones)
alcanzando un valor total de US$3,266.6 millones; destacando las mayores compras de materias primas y bienes
de capital destinadas para la industria; y de bienes de consumo. Los combustibles registraron una disminucién de
2.4%, explicado por menores volimenes importados (19.2%), contrarrestado por el alza en los precios (20.8%).

PRINCIPALES RESULTADOS DE LAS IMPORTACIONES POR ACTIVIDAD ECONOMICA

| BIENES DE CONSUMO

A abril de 2018, las adquisiciones de bienes de consumo totalizaron US$1,053.1 millones, sobrepasando con ello en
US$81.3 millones a las acumuladas a abril de 2017. La importacion de bienes de consumo no duraderos sumé
US$599.8 millones, reflejando un alza interanual de US$47.6 millones, en productos como medicamentos, leche y
cerveza de malta; procedentes de los mercados de la regidn centroamericana, los EUA y México.

I MATERIAS PRIMAS Y PRODUCTOS INTERMEDIOS
El total de importaciones de materias primas y productos
intermedios alcanz6 US$1,015.6 millones, US$122.3
— B Combustibles millones mas con relaciéon a lo acumulado a abril de 2017.
SR MY lubricantesy energia Lo anterior, es explicado por mayores compras externas de
SR i'm\ gl insumos para la industria, por un total de US$900.1
millones, destacando preparaciones quimicas empleadas en
la industria de alimentos y bebida, asi como, bobinas de
i papel y cartén para material de empaque, adquiridas en

gran parte desde Guatemala y los EUA.
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Por concepto de combustibles, lubricantes y energia eléctrica, las compras externas sumaron US$462.8 millones,
menores en US$18.6 millones (3.9%) comparado a lo registrado en el mismo periodo de 2017; resultado de una
reduccién en volumen de 1.3 millones de barriles.

Por tipo de carburante, destacan las importaciones de gasolina (US$166.1 millones) y diesel (US$175.9 millones),
superiores en US$15.7 millones y US$11.9 millones a lo contabilizado a abril del afio precedente, respectivamente.
La mayor importacién de ambos combustibles est4 asociada a los aumentos de precio de 15.4% y 20.6%, en su
orden; lo que compenso las disminuciones de 4.3% y 11.1%, respectivamente, en volumen; dado que las empresas
mantienen inventarios de estos productos. En contraste, de bunker se adquiri6 US$45.7 millones (10.5% del total),
inferior en US$42.4 millones a lo reportado en los primeros cuatro meses de 2017; lo que se explica por una caida
de 55.6% en volumen, debido a la modificacion de la matriz de generacion eléctrica, al usar mas fuentes
renovables.

| BIENES DE CAPITAL

A abril de 2018, se importaron bienes de capital por un valor acumulado de US$522.7 millones, US$88.2 millones
mas que lo reportado en igual lapso de tiempo del afio anterior. Dicho comportamiento es atribuido principalmente
al alza interanual de 25.5% (US$72.3 millones) en la importacién de bienes de capital destinados para la industria,
como maquinaria especializada para procesamiento de alimentos y de maquinas y aparatos de uso textil; con
procedencia de Italia, Alemania y los EUA.

3.3.- BALANZA COMERCIAL

Al finalizar el primer cuatrimestre de 2018, el intercambio comercial de mercancias generales registré un déficit de
US$1,580.2 millones, mostrando un incremento de US$268.6 millones con relacion a igual periodo de 2017,
vinculado al crecimiento de 9.8% en las importaciones, en particular de materias primas, bienes de capital y de
consumo. Las transacciones con los EUA dejaron un balance negativo de US$737.3 millones, mayor en US$94.7
millones de manera interanual; resultado del alza de 8.3% en las importaciones desde dicho pais, especialmente de
combustibles, aparatos maviles y vehiculos tipo turismo.



El comercio con Centroamérica presentd un déficit de
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Fuente: Sistema Automatzado de Rentas Aduaneras de Honduras (SARAH)/Direccion
Adjunta de Rentas Aduaneras ([DARA) y empresas.

Finalmente, el déficit con el Resto del Mundo fue de US$833.5 millones, contabilizando un incremento interanual de
17.7%; explicado por la mayor demanda de mercancias como: productos laminados de acero, motocicletas,
televisores y medicamentos para uso humano. Como principales proveedores sobresalieron las economias de
China, México y Panama.

3.4.- TIPO DE CAMBIO REAL

El tipo de cambio del Lempira frente al délar estadounidense, reflej6 al término del mes de junio del presente afio
un valor de L 24.1202 lo que representa un aumento de L 0.51 al tipo de cambio registrado durante el mismo
periodo del afio anterior (L 23.6078 /US$), lo que en términos relativos significd una depreciacion interanual de
2.17%. Por su parte al comparar este valor con respecto al tipo de cambio del mes de diciembre del 2017 (L
23.7229), significé un leve aumento de L 0.40, es decir una depreciaciéon del lempira en términos relativos de 1.67%.

indice del Tipo de Cambio Efectivo Real En el quinto mes del afio en curso, el indice del Tipo de
Base diciembre de 2014 = 100 Cambio Efectivo Real (ITCER) Global, presenté un
(Variaciones interanuales) ) . .
? \ e R —— pérdid incremento mensual de 0.10%; revelando pérdida teorica de

competitividad de las exportaciones hondurefias respecto a
las de sus principales socios comerciales. La variacion
mensual del ITCER fue determinada principalmente por la
menor depreciacion del tipo de cambio del lempira (0.63%),
en comparacion a la experimentada en conjunto por la
cesta de monedas de los principales socios comerciales
(1.07%).

Ganancia

12 Este diferencial fue contrarrestado parcialmente por la
e fmamijjasonde fmamijjasonde fmam h . | ﬂ ., t 0100/ |
a0 N 2017 Jo1s brecha .eX|stente entre a. in qmon in erne} (.. 0) y. e

Fuente: Seccidn de Indicadores Econfmicos promedio ponderado de la inflacién de los principales socios

comerciales (0.32%). En el mes en referencia, se registré pérdida tedrica de competitividad mensual de 2.90%
frente a los paises del Resto de Mundo, debido a la mayor depreciacion cambiaria en las monedas de esas
economias, principalmente del peso mexicano y el euro. No obstante, se experimentd ganancia tedrica de
competitividad de 0.94% frente a los Estados Unidos de América (EUA), y de 0.52% con los paises
centroamericanos, vinculado a la mayor presion inflacionaria en el resto de la region (exceptuando Costa Rica y
Panama).

En términos interanuales, el ITCER Global mostré ganancia tedrica de competitividad con una variacién de -0.91%,
resultado basicamente de la depreciacion promedio del lempira (1.41%), en cambio, las monedas de los socios
comerciales en conjunto se apreciaron en 0.83%; en cuanto a la inflacién de Honduras, ésta se situ6é en 3.99%
siendo mayor al promedio ponderado de los socios comerciales (2.63%).

3.5.- RESERVAS INTERNACIONALES NETAS

Al 28 de junio el saldo de las RIN se ubicé en US$4,873.3 millones, superior en US$87.7 millones al del cierre de
2017, el comportamiento del afio fue originado en su mayoria por compra neta de divisas en US$1,184.3 millones;



valor contrarrestado por importacién de combustibles en US$732.8 millones, otros egresos netos de US$236.0
millones (depdsitos para encaje) y servicio neto de deuda por US$135.2 millones.

La cobertura de las Reservas Internacionales Netas, segun la metodologia del Fondo Monetario Internacional (FMI)
se situ6 en 5.1 meses de importacion de bienes y servicios.

3.6.- REMESAS FAMILIARES

Al 28 de junio de 2018, el ingreso de divisas via remesas familiares remitidas por hondurefos viviendo en el exterior
se ubic6 en US$2,349.1 millones, monto que al compararlo con el valor acumulado a la misma fecha del afio 2017
(US$ 2,155.9 millones), permitié contabilizar incrementos absolutos por US$ 193.2 millones, que en valores relativos
significo un 9%.

4.1.- EJECUCION PRESUPUESTARIA DE LA ADMINISTRACION PUBLICA A JUNIO DEL
2018

ADMINISTRACION CENTRAL : MILLONES DE LEMPIRAS

Institucion Ejecutado Ejecutado Saldo % de
del Mes Acumulado Disponible Ejecucién

Congreso Nacional 843.0 843.0 107.5 410.2 432.8 48.7
Tribunal Superior de Cuentas 396.4 437.9 50.9 2115 226.4 48.3
Comisionado Nacional Derechos H. 85.1 85.1 5.8 17.1 67.9 20.1
Poder Judicial 2,435.3 2,373.3 322.5 1,129.2 1,244.1 47.6
Presidencia de la Republica 916.1 918.1 143.6 807.1 111.0 87.9
Fondo Hondurefio de Inversion S. 449.1 510.0 34.0 137.4 372.7 26.9
Programa Nac. Prevencion Rehabilitacién 9.2 9.2 1.0 3.9 5.3 42.8
Instituto Nacional de la Juventud 15.5 15.5 1.6 6.1 9.4 39.3
ICF 470.2 470.2 25.0 137.9 332.3 29.3
Comision Promocién A.P.P. 149.7 166.7 0.1 0.9 165.8 0.5
Secretaria Presidencia 705.8 709.8 57.1 316.7 393.1 44.6
Cuenta D. del Milenio-H 1,963.4 4,025.0 368.0 1,151.8 2,873.1 28.6
Instituto A. Informacién Publica 40.8 40.8 4.0 15.6 25.2 38.3
Comision Nacional. Vivienda Asentamientos 61.8 61.8 6.8 26.1 35.7 42.2
Direccién Ejecutiva Plan Nacién 42.3 42.3 4.6 16.7 25.6 39.4
Instituto H. Geologia y Minas 58.1 58.1 5.0 21.7 36.4 37.4
Direccion Educacion, Cultura Artes y D. 188.9 191.9 28.1 100.0 92.0 52.1
Servicio Administracion de Rentas 1,029.6 1,088.4 107.0 411.7 676.7 37.8
Direccién Rentas Aduaneras 597.3 704.8 29.3 147.9 556.9 21.0
Secretaria Gobernacion y Descentralizacion 5,827.6 5,749.6 498.3 1,677.0 4,072.6 29.2
COPECO 426.4 426.4 49.1 190.0 236.4 445
Cuerpo de Bomberos 306.3 306.3 30.3 121.3 185.0 39.6
Empresa Nacional Artes Graficas 71.6 71.6 0.7 9.0 62.6 12.6
Instituto Nacional Penitenciario 1,261.5 1,261.5 138.7 569.9 691.5 45.2
Instituto Nacional de Migracion 477.1 477.1 25.9 94.3 382.7 19.8
Secretaria de Educacion 27,900.7 | 27,900.7 3,708.3 14,028.3 13,872.4 50.3
Centro Nacional E. Trabajo 17.2 17.2 1.8 7.4 9.8 42.8
Secretaria de Salud 14,454.2 | 14,238.3 1,286.7 5,391.7 8,846.6 37.9
Ente Regulador A. P. S. 8.7 17.4 1.3 4.1 13.2 23.8
Agencia Regulacién Sanitaria - 76.5 2.0 14.4 62.1 18.8
Secretaria de Seguridad 6,583.5 6,680.8 737.5 3,052.4 3,628.4 45.7
Direccion Investigacion Carrera Judicial 55.2 55.2 - 2.3 52.9 4.2
Secretaria de Relaciones Exteriores 1,003.2 1,003.2 91.6 438.0 565.2 43.7
Secretaria de Defensa 7,958.6 7,958.6 983.9 3,791.1 4,167.5 47.6
Agencia Aeronautica Civil 196.3 196.3 21.0 77.5 118.7 39.5
Secretaria de Finanzas 2,695.7 2,358.0 94.2 407.2 1,950.8 17.3
Comision Nacional Telecomunicaciones 345.4 345.4 32.6 142.3 203.1 41.2
Comision A. Zona Libre Islas de la Bahia 48.1 48.1 4.4 17.2 30.9 35.9
Direccién Nacional de Bienes incautados. 22.8 22.8 2.0 8.1 14.6 35.7
Secretaria de Infraestructura 5,884.8 4,568.9 284.2 1,405.4 3,163.5 30.8
Direccién Marina Mercante 70.1 70.1 8.3 34.5 35.6 49.2
Fondo Vial 647.4 226.6 - 226.6 0.0 100.0
Instituto Hondurefio Transporte Terrestre 170.1 170.1 13.4 55.4 114.7 32.6
Secretaria de Trabajo y Prevision Social 453.2 453.2 49.9 154.0 299.2 34.0
Secretaria Agricultura y Ganaderia 1,595.0 1,608.4 165.0 561.3 1,047.1 34.9
Direcciéon C T. A. 96.4 96.4 10.0 40.1 56.3 41.6
Programa Nacional de Desarrollo Rural 426.9 426.9 7.9 38.6 388.3 9.0
Servicio Nacional Sanidad I. Alimentaria 174.2 174.2 21.8 73.4 100.8 42.2
Secretaria Energia y Ambiente 263.3 266.5 26.8 116.1 150.5 435
Comision R. Energia E. 47.5 47.5 2.6 7.9 39.6 16.6

Centro Garinagu 11.0 11.0 0.9 6.0 5.0 54.4




Registro Nacional de las Personas 558.6 558.6 72.5 238.9 319.7 42.8

Ministerio Publico 1,885.5 1,885.5 230.8 894.5 990.9 47.4
Procuraduria General de la Republica 132.7 202.2 80.4 148.4 53.8 73.4
Tribunal Supremo Electoral 192.4 392.4 10.8 330.7 61.8 84.3
Deuda Publica 34,032.4| 34,032.4 3,448.5 17,611.7 16,420.6 51.7
Secretaria Desarrollo e Inclusion Social 1,434.2 1,531.6 75.1 718.0 813.6 46.9
Instituto Desarrollo Comunitario 56.9 61.4 0.9 4.0 57.3 6.5
Direccién de la Nifiez, A. y Familia 252.9 261.9 23.9 72.7 189.2 27.7
Direccion de Parques y Recreacién 43.0 43.0 0.9 4.0 39.0 9.4
Secretaria Coordinacion General Gobierno 232.4 234.3 17.2 83.6 150.8 35.7
Secretaria Desarrollo Econémico 478.4 525.2 49.1 295.1 230.1 56.2
Secretaria Derechos Humanos - 78.0 3.9 6.1 71.9 7.8
Gabinete Gobernabilidad y Descentralizacion. 104 104 0.9 4.0 6.4 38.2
Gabinete Desarrollo Inclusién Social 10.3 10.3 1.6 4.5 5.8 44.0
Gabinete Desarrollo Econémico. 20.4 20.4 1.1 6.9 13.4 34.1
Gabinete Defensa y Seguridad 16.4 16.4 0.4 3.6 12.8 21.9
Gabinete de Infraestructura 10.9 10.9 0.6 3.7 7.2 33.9
Gabinete Relaciones Exteriores. 9.3 9.3 0.4 2.1 7.2 22.4
Gabinete de Conduccion R. E. 14.4 14.4 0.5 2.7 11.6 19.0
Servicios Financieros A. Central 11,515.3 11,348.5 242.2 2,672.1 8,676.5 23.5

TOTAL 140,864.3 | 141,329.7 | 13,864.8 60,939.9 80,389.8 43.1

Fuente: SEFIN

La informacion plasmada en el cuadro anterior, recoge el nivel de ejecucion presupuestaria alcanzada por cada una
de las instituciones que conforman la Administracién Central, que como se refleja registr6 al 30 de junio un
porcentaje de ejecucion promedio de 43.1%.

Por lo general se observa como las instituciones con aprobaciones importantes de presupuesto gubernamental
como ser el Congreso Nacional, Poder Judicial, Secretaria de Educacién; Relaciones Exteriores; Seguridad;
Defensa; Ministerio Publico; Deuda Publica, Secretaria de Desarrollo Econémico y la Secretaria de Desarrollo e
Inclusién Social, han alcanzado porcentajes en su ejecucion que se acercan y en algunos casos superan el 50%,
comportamiento que desafortunadamente no se pueden asociar con el grado alcanzado en su ejecucion operativa,
por no disponer el puablico en general del acceso correspondiente a dicha informacion.

Por otra parte, instituciones con presupuestos aprobados y vigentes también importantes como ser la Cuenta
Desafio del Milenio- Honduras; Servicio de Administracion de Rentas; Secretaria de Finanzas; Secretaria de
Infraestructura y Servicios Publicos; Secretaria de Agricultura y Ganaderia; Secretaria de Gobernacién, Secretaria
General de Gobierno y Servicios Financieros de la Administracién Central, mismas que estan llamadas a desarrollar
acciones importantes en los diferentes sectores de actividad econémica y social, se han visto disminuidas en su
ejecucion presupuestaria al observar porcentajes que oscilan entre el 20% y el 35%, de ahi la urgente necesidad de
gue dichas instituciones realicen mayores esfuerzos de tipo financiero en linea con el interés de solventar los planes
y programas contemplados en su planificacion operativa.

La Presidencia de la Republica al mes de junio de 2018 registra un alto nivel de ejecucién en su presupuesto
(87.9%), hasta el punto que a esa fecha la disponibilidad para cubrir las actividades operativas planificadas para el
resto del afio es de tan solo L 111.0 millones. La otra institucién con un alto nivel de ejecucion es el Tribunal
Supremo Electoral, que con un 84.3% no solo consumid la totalidad del presupuesto aprobado, sino que también ha
ejecutado muy fuertemente gran parte de los L 200 millones adicionales incorporados como transferencias a su
presupuesto vigente a lo largo del primer semestre.

Es importante denotar el hecho de que a lo largo del primer semestre de 2018, el presupuesto gubernamental a
través de transferencias se ha incrementado en L 465.0 millones respecto al presupuesto aprobado por el Congreso
Nacional, mismo que totaliz6 L 140,864 millones. Dichos recursos extraordinarios, en su gran mayoria se han
asignado a la Cuenta Desafio del Milenio y a las Secretarias de Seguridad e Inclusiéon Social.

Por su parte el comportamiento en su nivel de ejecucion por parte de las instituciones vinculadas al Sector
Descentralizado se puede observar en el siguiente cuadro:

EJECUCION PRESUPUESTARIA SECTOR DESCENTRALIZADO A JUNIO DE 2018
Lempiras

Ejecutado Ejecutado Saldo % de

Nivel de Administracion Aprobado Vigente del Mes Acumulado  Disponible  Ejecucién

Instituto Nacional Agrario .
Instituto Hondurefio de Turismo 198.0 218.2 20.2 75.9 142.3 65.2
INFOP 950.6 950.6 87.5 397.2 553.3 41.8



Instituto Crédito Educativo 19.9 30.8 - - 30.8 -

Instituto Antroplogia e Historia 54.8 54.8 5.6 21.6 33.1 39.5
Consejo Nacional Supervisor C. 52.1 53.2 6.2 24.0 29.1 45.2
IHADFA 18.6 18.6 1.7 8.4 10.2 45.1
PANI 984.1 984.1 45.3 269.2 714.9 27.4
CONAPID 50.8 63.5 5.2 27.2 36.3 42.9
CONDEPAH 18.4 18.4 1.4 8.4 10.0 45.6
Universidad Ciencias Forestales 149.6 149.6 141 51.2 98.4 34.2
Instituto Nacional de la Mujer 32.2 32.2 3.0 12.8 19.4 39.8
Instituto Nacional de Estadisticas 82.5 86.5 14.9 46.1 40.4 53.3
Comision D. Proteccién de la Competencia 35.1 35.7 4.1 18.1 17.7 50.6
Instituto Hondurefio de Ciencia y Tecnologia 50.1 53.5 4.0 18.8 34.7 35.1
Comision Nacional Contra la Tortura 9.2 9.2 0.8 4.4 4.8 48.1
Instituto Hondurefio de Seguridad Social 9,276.3 9,276.3 999.2 4,014.2 5,262.0 43.3
INJUPEMP 9,368.4 9,368.4 557.9 3,890.4 5,478.0 415
INPREMA 17,272.4 17,272.4 3,469.0 9,189.2 8,083.2 53.2
Instituto Prevision Militar 4,782.3 4,782.3 548.0 1,411.0 3,371.3 29.5
Instituto Prevision UNAH 1,521.1 1,521.1 129.0 533.3 987.8 35.1
UNAH 6,286.9 6,286.9 469.7 1,860.7 4,426.2 29.6
Universidad Pedagdgica F.M. 621.5 621.5 168.4 287.1 334.3 46.2
Universidad Agricultura 444.9 448.9 58.7 196.2 252.7 43.7
ENEE 31,391.9 31,391.9 3,065.6 15,210.5 16,181.4 48.5
ENP 1,238.8 1,238.8 108.0 535.2 703.7 43.2
HONDUTEL 1,901.7 1,901.7 125.4 805.6 1,096.1 42.4
SANAA 1,105.1 1,105.1 94.9 411.4 693.7 37.2
IMA 110.7 110.7 5.8 66.9 43.8 60.4
BANASUPRO 826.5 838.5 54.2 394.4 444.1 47.0
FNH 13.6 13.6 1.6 7.1 6.5 52.0
HONDUCOR 106.2 106.2 145 56.6 49.6 53.3
BANHPROVI 3,537.8 3,537.8 201.6 1,264.1 2,273.6 35.7
BCH 7,546.2 7,546.2 496.5 2,860.3 4,685.8 37.9
BANADESA 1,380.1 1,380.1 70.9 265.5 1,114.6 19.2
CNBS 596.8 596.8 51.7 215.8 381.0 36.2
TOTAL 102,399.3 102,475.0 10,938.8 44,640.2 57,834.8 43.6

Fuente: SEFIN

El nivel de ejecucion registrado por parte de los presupuestos aprobados por el Congreso Nacional de la Republica
a las entidades descentralizadas, ha manifestado un comportamiento mas homogéneo, en el sentido que una gran
mayoria observa porcentajes de ejecucion que superan el 40% e incluso algunos sobrepasan el 50%, situacién que
podria deberse al hecho de la mayor oportunidad de decisiobn de dichas instituciones al manejar en un alto
porcentaje fondos propios.

En funcién de las instituciones con mayores asignaciones presupuestarias aprobadas, donde se ven involucradas,
La ENEE vy los institutos previsionales como ser el IHSS, INJUPEMP, INPREMA, éstas observan un
comportamiento en su ejecucién presupuestaria que podria sefialarse como regular; en cambio los presupuestos
también importantes en monto asignados al Banco Central de Honduras, Universidad Auténoma de Honduras,
Instituto de Prevision Militar, BANHPROVI y BANADESA, muestran niveles de ejecucién en sus presupuestos que
se pueden considerar bajos en funcién del grado de participacion en las actividades econémicas y sociales por las
cuales se les dio creacion.

A manera de conclusion, si bien el presupuesto publico acumulado al mes de junio 2018 presenta un relativo bajo
nivel de ejecucion, el mismo resulta ser ligeramente superior al registrado para el mismo periodo en afios anteriores.

Ejecucion Presupuestaria del Sector Publico al mes de junio de cada afio

2015-2018
Porcentaje (%)
Sector Gubernamental 2015 2016 2017 2018
Administracion Publica 38.9 41.3 39.6 43.3
Centralizada 41.4 41.1 38.8 43.1
Descentralizada 35,5 41.6 40.6 43.6

Fuente SEFIN

La argumentacion que generalmente sostienen las autoridades publicas, es que es durante el segundo semestre de
cada afio, cuando las instituciones disponen de mejores condiciones financieras para hacer frente tanto a la
planificacién operativa rezagada, como a la programada en este caso para los dos ultimos trimestres del presente
ano.



5. SECTOR MONETARIO

5.1.- CREDITO AL SECTOR PRIVADO

El saldo del crédito al sector privado otorgado por el sistema financiero bancario al 28 de junio de 2018 fue de L
289,714.4 millones (49.8% del PIB), mayor en L 15,269.6 millones (5.6%) al registrado a diciembre de 2017 (50.9%
del PIB).

A su vez, dicho saldo representd un incremento interanual de L 26,003.2 millones (9.9%), mientras que en similar
fecha de 2017 fue de L 24,155.5 millones (10.1%). El resultado de 2018 se derivd del alza en moneda nacional de L
13,722.8 millones (7.3%) y en moneda extranjera por L 12,280.4 millones (16.3%).

Depésitos del Sector Privado en el Sistema Bancario Cabe sefalar, que el crédito total otorgado en moneda

(Variaciones porcentuales interanuales) . . . £ Lo
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== MN === ME

TOTAL

crédito en moneda extranjera, en el caso de las
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Asi mismo, cifras del boletin estadistico del BCH, revela
gue al mes de abril de 2018, los prestamos nuevos de
bancos comerciales al sector privado tanto en moneda
5 nacional como en moneda extranjera sumaron
10 L 201,229.3 millones, monto que al ser comparado, con

b deoman e we o de om0 65 préstamos  otorgados en similar fecha del 2017,
indican un aumento de L 29,041.0 millones.

2016 2017 2018

Por su parte al analizarlo segun destino por sector econémico, un 35% se ubic6 en el al sector de consumo, seguido
de un 26% para el sector comercio, 12% para el sector de industria, 11% hacia el sector servicios, 10% dirigido al
sector de propiedad raiz y finalmente el sector agropecuario con solo un 6%.

5.2.-TASAS DE INTERES

El comportamiento de las tasas de interés nominales en Moneda Nacional y Extranjera del Sistema Financiero
Nacional, ha mostrado a lo largo del 2018 un comportamiento con leves variaciones. Al comparar las tasas activas y
pasivas en moneda nacional, se observa que las mismas registraron entre el mes de enero y el mes de mayo de
2018 una leve disminucién de 0.07 puntos porcentuales caso de las activas y 0.01 puntos porcentuales en las
pasivas. En moneda extranjera las tasas activas manifestaron a lo largo del mismo periodo un leve aumento de 0.02
puntos porcentuales, por el contrario la tasa pasiva en moneda extranjera, presenté una leve disminucion de 0.03
puntos porcentuales.

Tasas de Interes en Moneda Nacional Tasas de Interes en Moneda Extranjera
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Vinculado al comportamiento de las tasas de interés, el Directorio del Banco Central de Honduras (BCH) ha
mantenido la Tasa de Politica Monetaria (TPM) en 5.50% desde el mes de junio del 2016, producto del
positivismo revelado en el comportamiento del indice Mensual de Actividad Econémica (IMAE), la tendencia hacia la
baja de la inflacion respecto a diciembre del afio anterior, el crecimiento de las exportaciones y el incremento en la
captacion de divisas a través del envio de remesas familiares, propiciando con ello un comportamiento en el nivel
de reservas internacionales netas que permiten una cobertura de 5.1 meses de importacion de bienes y servicios.

Nota: A partir de enero 2017, la CNBS implemento las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) en
los balances contables de los Bancos Comerciales, Sociedades Financieras y BANHPROVI, permitiendo cambios en
el célculo de las tasas de interés activas y pasivas.

5.3.- OPERACIONES DEL MERCADO BURSATIL

Para el mes de Junio de 2018 los valores transados en la Bolsa Centroamericana de Valores, S.A. (BCV) ascienden
a L 65,936.5 Millones de Lempiras lo que representa un crecimiento de L 34,519.41 Millones, 109.87% en términos
porcentuales con relacion al mes de Mayo anterior, esto debido a la incremento en el volumen transado de las
Subastas de Instrumentos Publicos (BCH y SEFIN), asi como el alza en el valor Transado por el Sector Privado.

— _ Operaciones Mercado Bursatil

Bolsa Cenlroamericana de Valores, SA. Junio 2018

Cifras en Millones de Lempiras

Junio 2018
Emisor / Tipo Mercado Total Az‘;'::""adn
Min. Max. Min. Promedic
Primario
Publico
Banco Central Honduras
Liquidez L. 43,8042 L. 305346 L 620796 L.296,753.4 1 3 5.36% 5.50% 5.44%
Estructural L. 1,256.1 L. 6295 L. 19564 L. 126040 84 728 6.00% 7.20% 6.59%
Sefin L. 5543 L. 72 L 656 L 19986 5438 5452 11.00% @ 11.00% 11.00%
Privado
Emsiones en Lempiras| L. 14 L - L. 6955 L. 8406 179 1,800 7.75% 9.25% 9.00%
Emisiones en Délares* L. - L. - L. 8068 L 10783 1,080 1,800 4.50% 4.75% 4.70%
Secundario
Piblico
Emsiones en Lempiras| L. 14.2 L. 2336 L. 3272 L. 596.2 455 3554 B.77% 11.30% 9.20%
Emisiones en Ddlares* L. - L. - L. - L. - 0 0 0.00% 0.00% 0.00%
Privado
Emsiones en Lempiras| L. 59.1 L. 122 L. 54 L. 1025 1,269 1,269 9.75% 9.75% 9.75%
Emisiones en Délares* L. - L. - L. - L. 40.8 0 0 0.00% 0.00% 0.00%

Total General . . . L. 314,014.2

*Emisiones en Délares expresadas en Lempiras

__BCEW-_ Volumen Transado Los valores negociados estan representados
= Ene-Jun 2018 M Lempiras principalmente por titulos emitidos en el

Sector Publico, con valor de L 64,101.6

Millones, equivalentes al 97.22% del total; de

.., estos, L 62,076.6 Millones equivalentes al
v 94.15% del total estan representados por
™ Letras de Liquidez emitidas por el BCHa 1y

Lz 3 dias plazo; L 1,956.4 Millones equivalentes
L al 2.97% del total estan representados por

- - Letras Estructurales y Bonos emitidos por

Pablico Privado Secundario BCH a plazos de 84 y 728 dias plazo; SEFIN
ascendi6 significativamente en sus negociaciones a L 65.6 Millones, que equivalen a al 0.10% de lo emitido por el
Sector Publico, a 5,438 y 5,452 dias plazo; ElI Mercado Primario Privado crecid significativa en sus movimientos,
logrando en su valor transado total L 1,502.3 Millones de Lempiras, representado del total transado mensual un
2.28%; lo que respecta al Mercado Secundario presenté un alza en la negociacion de instrumentos publicos y
privados con tasas atractivas; para el Sector Publico se logré un valor transado de L 327.2 Millones y en el Sector

Privado se transaron L 143.2 Millones.
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6.- REGISTROS MERCANTILE S

6.1 COMPARATIVO DE EMPRESAS INSCRITAS

Comparativo Comerciantes Inscritos El informe ejecutivo de operaciones del Registro Mercantil de Francisco
® Comerciante Individual = Comerciante Social - MOrazan, proporcionado por la Camara de Comercio e Industrias de Tegucigalpa

2,990 (CCIT), muestra que en el periodo enero-junio del afio 2018 el numero de
2512 empresas inscritas disminuyé en 526 (12%) en comparacion con las
registradas en el mismo periodo del 2017.

1257 El nimero acumulado de empresas inscritas a junio del presente afio se
constituyé en un 33% como comerciante social, equivalente a 1,257 nuevas
inscripciones, cantidad que al compararla con las empresas que se inscribieron
bajo esa misma denominacion durante el mismo periodo del 2017 (1,305) resultd
ser inferior en 48 inscripciones (-4%).

Ene-Jun 2017 Ene-Jun 2018 . . . o
Por su parte los registros de comerciantes individuales que representaron el

67% restante de empresas constituidas, significaron 2,512 nuevas inscripciones, cantidad que al ser comparada con
las inscritas durante el mismo periodo del 2017, resulté ser inferior en 478 inscripciones, que en términos
porcentuales implicoé una disminucion de 16%.

Asi mismo, durante el presente afio el registro mercantil de Tegucigalpa, inscribe "Sociedades en Linea", y de
acuerdo al informe, al mes de junio se registraron 109 nuevas empresas, bajo esta denominacion.

Entre los factores que pueden estar incidiendo en la disminucién de inscripcién de empresas sobresalen los efectos
de la perturbacion de que fue objeto nuestra economia a finales del afio anterior e inicios del presente, a raiz del
conflicto socio politico derivado del periodo eleccionario de noviembre 2017, asi como el desestimulo que aun
observan muchos pequefios empresarios por querer formalizarse, producto de la aplicacién de impuestos y de
trAmites administrativos considerados engorrosos.

CUADRO DE INSCRIPCION DE EMPRESAS

Anos/Tipo
S—— 2006| 2007 [2008|2009(20102011{20122013 2014| 2015| 2016 | 2017|2018| Total

Comerciante
Individual

4349 5787 5191 4,693 3,634 3414 3,152 3528 3931 6,054 5211 5310 2512 56,766

Comerciante

Social 1,868 2029 1966 1522 1,823 1,948 1552 1,618 1983 2478 2430 2427 1257 24,901

7816 7,157 6,215 5457 5362 4,704 5146 5914 8532 7,641 7,737

6,217
TOTAL : 25% +  8%- 13% 12% 17% 12% 9%+ 14%+ 44.27%+ 10.44%- +1.26%

3,769 81,667

6.2 INSCRIPCIONES DE GARANTIAS MOBILIARIAS

La Garantia Mobiliaria constituye un tipo de garantia real, otorgada sobre un bien mueble, en la cual es fundamental
la existencia de la movilizacién; es decir, se debe permitir el comercio y que el deudor utilice la garantia para auto
liguidar la deuda. En el préstamo comercial se utilizan como garantia bienes comerciales, bienes muebles, y si se
permite que el deudor transforme, venda y utilice esos bienes, ya que con esto el acreedor aumenta las
probabilidades de que la deuda le sea cancelada, puesto que el deudor va a recibir dinero por la transformacion,
venta o utilizacién de dichos bienes y tendré la capacidad de asumir la deuda, de una mejor forma (auto liquidacion).



Garantias Mobiliarias

8.984 COMPARATIVO ANUAL DE INSCRIPCIONES REALIZADAS EN
EL REGISTRO DE GARANTIAS MOBILIARIAS 2018

18534

8,276

17,325

16,772
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Inscripciones Ene-Jun  Inscripciones Ene-Jun Incremento

81.24% 52.27% 6.97% -9.51% 8.55%
anual

Las inscripciones de garantias mobiliarias al mes de junio del 2018 totalizaron 8,984, lo que significé un incremento
de 8.55% respecto a las registradas en el mismo periodo del afio 2017.

8.- SECTOR VIVIENDA Y CO NSTRUCCION

La C8&8mara Hondurefa de |l a Industria de | aEl i@dice ¢nflacionarioi - n  (
del Sector Vivienda (IISV) y ElfiCosto del Metro Cuadrado de Construccién ¢ el tipo de vivienda que se tomd

como base o referencia para hacer el calculo se denomina iUni dad T2pica o Bg&sicao,
caracteristicas son: Area Techada de 48.60 m2, Area de Piso 40.50 m2, consta de 2 habitaciones, bafio, cocina y

sala comedor.

Al mes de Junio de 2018 el indice inflacionario del sector vivienda presenta una variacion de 0.69% con

respecto al mes anterior (Mayo 2019) y refleja una variacion interanual promedio de 4.70%.

Indice Inflacionario del Sector Vivienda s
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Por su parte el costo por metro cuadrado de construccion se ubicé al mes de junio del 2018 en L 4,864.64, dicho
costo representa variaciébn de L 33.25 respecto al costo registrado durante el mes anterior(L 4,831.39). Su
comportamiento a lo largo del afio anterior y el presente afio se puede observar en el siguiente gréfico:



