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PANORAMA MACROECONOMICO
Escenario Global

« Durante el primer semestre de 2025, la economia mundial continué ajustdndose a un
entorno caracterizado por tensiones geopoliticas, politicas comerciales restrictivas y
cambios en los precios internacionales. Las proyecciones mds recientes del Fondo
Monetario Internacional (FMI) estiman que el crecimiento global se ubicard en
3.0% en 2025 y 3.1% en 2026, por debajo del 3.3% alcanzado en 2024 y del promedio
prepandemia (3.7%). Aunque estas cifras representan una ligerarevision al alzarespecto
alas previsiones de inicios de ano, reflejan que la persistencia de medidas arancelarias
en Estados Unidos y la fragmentacion del comercio internacional continGan limitando
el potencial de expansion de la economia mundial.

« Encontraste, laregion CAPARD presentd un mayor dinamismo en la primera mitad de
2025 frente al afo anterior. De acuerdo con el Indice Mensual de Actividad Econémica
(IMAE), el crecimiento promedio de los paises centroamericanos fue de 4.1%, superior al
3.2% registrado en igual periodo de 2024. Este desempeno confirma la resiliencia de la
region, impulsada por la recuperacion de la demanda interna y por el fortalecimiento
de los flujos comerciales dentro del bloque.

Panorama Local

« Ajuniode 2025, la actividad econémica mensual medida a través del IMAE registré un
crecimiento acumulado de 3.9% en su serie original, por debajo del 4.4% observado
en igual periodo de 2024. No obstante, al cierre del primer semestre, la produccion
nacional mantiene una trayectoria positiva con un crecimiento promedio de 4.0%,
sostenido principalmente por el dinamismo del consumo interno, los flujos de remesas
y las transferencias monetarias.

« En cuanto a la dindmica inflacionaria, el indice de Precios al Consumidor (IPC) reflejo
en junio de 2025 una variaciéon interanual de 4.7%, inferior al 4.9% del mismo mes de
2024 y manteniéndose por undécimo mes consecutivo dentro del rango de tolerancia
de mediano plazo establecido por la Autoridad Monetaria (4.0% +1.0). Esta moderacion
se asocia a las medidas aplicadas por el Gobierno para contener los precios de la
electricidad residencial, el gas licuado y los combustibles de uso vehicular.

« Comercio exterior: El déficit de la balanza comercial se redujo en US$599.6 millones
a junio de 2025, gracias a un incremento del 15.5% en las exportaciones (US$6,653.7
millones),impulsadas por el café, mientras que las importaciones alcanzaron US$9,977.3
millones.

« LasReservas Internacionales Netas (RIN) sumaron US$9,010.7 millones a junio de 2025,
equivalentes a 5.6 meses de importaciones, por encima del estdndar internacional.
El aumento respecto a 2024 (US$2,047.0 millones) se debid a compras netas de
divisas y desembolsos externos, compensados parcialmente por pagos de deuda y
combustibles. El ingreso de divisas totalizdé US$10,750.8 millones, de los cuales 53.9%
correspondié a remesas (US$5,799.8 millones).
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« Inversién extranjera directa (IED)acumulada en el primer trimestre de 2025 fue de
US$453.1 millones, con un incremento de 5.7% interanual. La manufactura liderd la
captacion (US$148.1 millones, vinculados al café), seguida por el sector financiero y de
seguros (US$112.4 millones) y el comercio, restaurantes y hoteles (US$62.7 millones),
evidenciando confianza en sectores clave de la economia.

« A junio de 2025, entre las principales medidas microprudenciales adoptadas
por la CNBS sobresalen dos reformas relevantes. La primera corresponde a la
actualizacion del Reglamento de Inversiones de los Fondos Pdblicos de Pensiones,
orientada a fortalecer la gestion de los recursos bajo principios de seguridad, liquidez,
diversificacion y rendimiento. La segunda se refiere a la modificacion del Reglamento
de Tarjetas de Crédito y Financiamiento, que introdujo cambios en el cdlculo del
interés corriente y en las obligaciones de los comercios dfiliados, con el propdsito de
reforzar la transparencia, la proteccion al usuario y la seguridad en las operaciones,
estableciendo ademds un plazo para la adecuaciéon de las instituciones supervisadas.

FACTORES CLAVES DE LA ESTABILIDAD DEL SISTEMA FINANCIERO

El andlisis macroecondmico y financiero abordado en el Informe de Estabilidad Financiera, al
cierre de junio de 2025, muestra un sistema financiero estable, respaldado por un entorno
de crecimiento econémico moderado y un perfil patrimonial sélido, con indicadores de
solvencia, liquidez y rentabilidad que se mantienen en niveles adecuados. Los resultados delas
pruebas de estrés confirman la resiliencia del sistema frente a escenarios macroecondmicos
adversos, evidenciando capacidad de respuesta ante choques externos e internos.

Sin embargo, persisten desafios asociados al riesgo crediticio, de liquidez y de mercado, asi
como a riesgos emergentes vinculados a fendmenos climdaticos y cibernéticos, los cuales
podrian generar tensiones adicionales sobre la estabilidad. En este contexto, se vuelve
imprescindible un monitoreo constante y oportuno que permita reforzar las condiciones de
solidez del sistema financiero y mitigar eventuales perturbaciones en el desarrollo econdmico.

indice de Estabilidad Financiera

A junio de 2025, el indice de Estabilidad Financiera (IEF) se ubicé en -0.78, superior al -1.38
de junio de 2024. El valor previo reflejaba un desempeno excepcional del sistema financiero,
impulsado por la recuperacion econdmica, mientras que la lectura actual responde a un
ciclo de normalizacion. Cabe sefalar que valores negativos del [EF indican estabilidad, mdas
negativos, mayor estabilidad, mientras que valores positivos reflejan inestabilidad. En este
contexto, el resultado de junio de 2025, aunque menos favorable en términos relativos, apunta
a condiciones mds sostenibles en el mediano plazo.

Indicadores de Desempefo

« Enjuniode 2025, el sistema financiero mostré solidez con un indice de adecuacién de
capital de 14.10%, apenas menor al 14.26% de 2024, reflejando capacidad de absorber
riesgos pese al aumento de activos ponderados. La rentabilidad se moderd, con un
ROE de 12.8% frente a 14.0% un ano antes y un ROA de 0.9% frente a 1.1%, lo que evidencia
menor eficiencia, aunque en niveles histéricamente adecuados y con resiliencia frente
al entorno.

Comision Nacional de Bancos y Seguros | 7



Informe de Estabilidad Financiera - cifras a junio de 2025

El sector asegurador presenté un desempefo mds dindmico: el ROA subié a 7.1%
desde 5.9% y el ROE a 21.2% desde 17.6%, reflejaondo mayor eficiencia y retorno al capital.
En patrimonio, el Patrimonio Técnico de Solvencia (PTS) alcanzé L2.3 mil millones y
el Patrimonio Técnico Neto (PTN) L8.9 mil millones, con alzas de 7.1% y 1.6%, llevando
el indice de solvencia a 3.8, superior al 3.7 de 2024. En conjunto, banca y seguros
mantienen estabilidad y capacidad para enfrentar un contexto exigente.

Indicadores de Calidad de Activo

Desde inicios de 2025 la cartera vencida y la riesgosa muestran una correccién a
la baja, luego de haber alcanzado niveles elevados hacia finales de 2024 tras una
tendencia ascendente iniciada en 2022.

Los créditos refinanciados crecieron 25.2% interanual y el portafolio riesgoso aumenté
14.8%, impulsado principalmente por las categorias Il y IV, o que refleja presiones
adicionales sobre la calidad de los activos.

Indicadores de Liquidez

Por su parte, los indicadores de liquidez mostraron una evolucién favorable. A junio de
2025, tanto el coeficiente de activos liquidos como el indice de corto plazo se ubicaron
por encima de los niveles observados en 2024 y cercanos a sus promedios historicos, lo
que evidencia una mayor capacidad del sistema para cubrir obligaciones inmediatas.
No obstante, la brecha de fondeo se mantuvo en un nivel intermedio, reflejando que el
crecimiento del crédito continta ejerciendo presion sobre la captacion de depdsitos
como principal fuente de financiamiento.

Indicadores de Penetracion Sectorial

A junio de 2025, el indice de penetracion de depobsitos se situdé en 68.4%, levemente
por encima del 68.2% registrado en igual periodo de 2024. Al mismo tiempo, la
evolucién del crédito elevéd la relacién crédito/PIB a 62.5%, consolidando el proceso de
profundizaciéon financiera del sistema.

Indicadores de Mercado

Por su parte, la exposicion en moneda extranjera mostré un incremento al representar
23.4% de la cartera crediticia en junio de 2025, lo que equivale a 1.7 puntos porcentuales
mas que en igual periodo de 2024. Este resultado evidencia una mayor sensibilidad
del sistema a variaciones en el tipo de cambio, aunque en términos historicos el nivel
se mantiene en un rango moderado y dentro de pardmetros manejables para la
estabilidad del sistema financiero.
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1.1 PANORAMA INTERNACIONAL

Durante el primer semestre del 2025, el escenario macroecondémico internacional se
mantiene condicionado por tensiones geopoliticas, politicas comerciales restrictivas y
variaciones en los precios internacionales. De acuerdo con las recientes proyecciones del
FMI', las medidas arancelarias vigentes en Estados Unidos, incluidas las de cardcter temporal
o préximas a expirar, se mantendrdn sin modificaciones el corto plazo.

El crecimiento mundial alcanzaria 3.0% en 2025 y 3.1% en 2026, inferiores al 3.3% registrado
en 2024 y del promedio prepandemia (3.7%), aunque ligeramente superior a la estimacion de
inicios de 2025. La revision al alza responde a un mayor dinamismo comercial, una reduccion
efectiva de la tasa arancelaria global? y condiciones financieras relativamente flexibles.

Grdfico 1. Proyecciones de crecimiento global, WEQ, julio 2025 (variacién % interanual)
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Fuente: Estimaciones del FMI

En las economias avanzadas, el crecimiento se situaria en 1.5% en 2025 y 1.6% en 2026. Para
Estados Unidos, se prevé una expansion de 1.9% y 2.0%, apoyada en un entorno financiero
mas flexible, menores aranceles y estimulos fiscales dirigidos a la inversién. En la zona del
euro, las proyecciones apuntan a 1.0% y 1.2%, con una incidencia puntual de las exportaciones
farmacéuticas irlandesas hacia EE.UU,, cuyo efecto agregado en el bloque es limitado. El
resto de las economias avanzadas registrarian tasas de 1.6% en 2025 y 2.1% en 2026, en un
contexto de mayor apertura externa, aunque condicionado por nuevos aranceles aplicados
a importaciones de acero, aluminio y autopartes.

Las economias emergentes y en desarrollo mantendrian un crecimiento superior al
promedio global, con tasas de 4.1% en 2025 y 4.0% en 2026. Para Chinag, las previsiones se
ajustan al alza hasta 4.8% en 2025 (+0.8 p.p.) y 4.2% en 2026 (+0.2 p.p.), impulsadas por una
recuperaciéon de la demanda interna y la reduccién de aranceles. Por regiones, se estima un
dinamismo de 3.4% y 3.5% en Oriente Medio y Asia Central; 2.2% y 2.4% en América Latina y el
Caribe; y 1.8% y 2.2% en Europa emergente, para 2025 y 2026, respectivamente. La persistencia
de un crecimiento inferior a los niveles prepandemia, aun bajo condiciones financieras
mas flexibles, refleja limitaciones estructurales derivadas de la fragmentacion geopolitica
y comercial, que restringen el potencial de expansion global y elevan la vulnerabilidad ante
shocks externos.

1 Actualizacion de Perspectivas de la economia mundial de julio de 2025

2 Promedio ponderado de los aranceles aplicados efectivamente a las importaciones, calculado en funcion de los flujos comerciales
observados y considerando Unicamente los aranceles vigentes al momento del andlisis, excluyendo aranceles méximos o no implementados.
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En materia de politica monetaria, se anticipa un ciclo de reduccién de tasas en Estados
Unidos y el Reino Unido a partir de la segunda mitad de 2025, mientras que en la zona del
euro prevaleceria estabilidad y en Japdn se observarian incrementos graduales. En el dmbito
fiscal, se proyectan estimulos en Alemania, China y EE. UU. En este dltimo, la aprobacion de
la denominada One Big Beautiful Bill (OBBB) implicaria un incremento del déficit fiscal en
1.5 % del PIB en 2026, compensado parcialmente por mayores ingresos arancelarios. En el
mediano plazo, los déficits fiscales se ubicarian por encima de o previsto en abril de 2025, o
que representa un riesgo potencial para la sostenibilidad de la deuda publica.

Respecto a la inflacién, las estimaciones sugieren una moderacién global hasta 4.2 % en
2025y 3.6 % en 2026, en linea con menores presiones de demanda y mayor estabilidad en los
precios energéticos. Sin embargo, el comportamiento difiere por region: en Estados Unidos,
los aranceles operan como un shock de oferta que mantendria la inflacion por encima de la
meta de 2.0 % hasta 2026; en la zona del euro, la apreciacion del euro y las medidas fiscales
contribuirian a una reduccion de la inflacién; y en China se prevé estabilidad en la inflacion
general, con un leve repunte de la inflacion subyacente (0.5 % en 2025y 0.8 % en 2026) debido
a presiones internas moderadas.

Gréfico 2. Trayectoria proyectada de la inflacién global (variacién porcentual)
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ENTORNO FINANCIERO INTERNACIONAL

Durante 2025, las condiciones financieras® mundiales han mostrado una mejora progresiva
frente al primer semestre, retornando a pardmetros histéricamente flexibles. La evolucion
observada se ha sustentado en la recuperacion de los indices bursatiles, la compresion de
los diferenciales de crédito corporativo hacia minimos de inicios de ano y la disminucion de
la volatilidad en los mercados financieros, a pesar de la persistencia de incertidumbre en
torno a la politica comercial global. La eventual extension de medidas arancelarias continta
representando un riesgo latente para la valuacion de activos de riesgo y podria generar
episodios de correccion en los mercados.

3 Los indices de Condiciones Financieras (ICF) del FMI sugeridos en el Grdafico 3, miden la percepcion del riesgo a través de indicadores de
precios, como los precios reales de la vivienda, sin considerar variables de balance o crecimiento del crédito. En el panel 1, el drea sombreada a la
derecha muestra estimaciones diarias desde el 1 de abril de 2025, calculadas con datos de alta frecuencia. EA: economias avanzadas; ME: mercados
emergentes; GFSR: Informe sobre la estabilidad financiera mundial.
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Gréfico 3. Condiciones financieras y curvas de rendimientos
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A inicios del segundo trimestre del afo,
el déblar estadounidense registr6 una
depreciacion frente a otras divisas, pese a
la persistencia de rendimientos superiores en
activos denominados en dicha divisa, frente
a otras economias avanzadas. La pérdida
de valor obedece a una menor demanda
estructural por instrumentos denominados
en doblares y a cambios en su percepcion
como activo refugio, lo que ha incentivado
operaciones de cobertura. No obstante, no
se han observado salidas generalizadas de
capital, persistiendo la incertidumbre sobre
la naturaleza transitoria o estructural del
fendmeno. En paralelo, diversas monedas
emergentes han mostrado apreciacion,
favorecidas por el retorno de flujos de capital
y un mayor margen para flexibilizar la politica
monetaria.
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Grafico 4. Desempefio del délar estadounidense
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Elcontraste entre la depreciacion del dolary la apreciacion de monedas emergentes configura
un entorno donde los flujos de capital tienden a concentrarse ciclicamente en mercados con
mayores diferenciales de tasas, lo que incrementa su exposicion a reversiones abruptas.
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1.2 PANORAMA DE LA ESTABILIDAD FINANCIERA REGIONAL

PANORAMA DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA E INFLACION EN CENTROAMERICA

En el segundo trimestre de 2025, la region CAPARD* registré6 una moderacién en la actividad
econdémica mensual en comparacién con los niveles de un afo atrds. En junio de 2025, el
promedio regional del indice Mensual de Actividad Econémica (IMAE) en su serie original, se
ubico en 3.6%, inferior al 3.8% observado en junio de 2024, reflejando un menor ritmo agregado
de expansion.

Al desagregar el desempefio interanual por pais, Panama registré la mayor expansién de la
regién con un IMAE de 5.0%, consoliddndose como la economia con el mayor impulso en la
region durante el periodo reciente. Costa Rica paséd de 4.5% en junio de 2024 a 4.1% en junio
de 2025, mientras que Honduras redujo su variacion acumulada de 4.4% a 3.9%. Nicaragua
mostré la desaceleracion mads pronunciada al descender de 5.1% a 3.3%, en tanto Republica
Dominicana retrocedié de 5.3% a 2.4%, reflejando una disminucion significativa en su ritmo
de crecimiento. Por su parte, El Salvador aumentd de 2.1% a 2.4%, aunque todavia permanece
por debajo del promedio regional. Guatemala se mantuvo relativamente estable, al pasar de
3.3% en 2024 a 3.9% en 2025.

Grdfico 5. IMAE Regién CAPARD
(variacién acumulada 2023-2025)
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Fuente: Departamento de Andlisis Econdémico y Estabilidad Financiera con cifras
de los Bancos Centrales de cada pais.

En cuanto a los niveles de inflacion, durante el primer semestre de 2025 la region CAPARD
registré6 una desaceleracion respecto al mismo periodo de 2024. El promedio regional se
ubicé en 1.4% a junio de 2025, inferior al 2.7% observado en igual mes del afio anterior,
evidenciando un ajuste generalizado hacia menores niveles de precios. A nivel de paises,
Honduras presentoé la mayor variacion interanual (4.7%), seguida de RepUblica Dominicana
(3.6%), mientras que Nicaragua alcanzé 0.9%. El Salvador, Costa Rica y Panama registraron
tasas negativas entre -0.2% y -0.4%, y Guatemala se ubico en 1.8%, inferior al 3.0% observado
en junio de 2024.

4 Centroamérica, Panama y Republica Dominicana.
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Grdfico 6. Inflacion Regién CAPARD (Variacién interanual 2023-2025)
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Fuente: Departamento de Andlisis Econdmico y Estabilidad Financiera con cifras
de los Bancos Centrales de cada pais.

Las proyecciones inflacionarias para 2025-2026 reflejan esquemas diferenciados de metas,

con cierta convergencia hacia rangos de Tabla 1. Metas de inflacion
estabilidad.CostaRica,GuatemalayRepublica (en porcentaje)
Dominicana establecen objetivos explicitos
o/ __ o, 2 o,

entre .3.04 4.0% =1 p'.p., Honduras prevé 4.0% Costa Rica 3,041 3,041
], mientras que Nicaragua y ElI Salvador

. P o o o o El Salvador 0.0+0.5 n.d
aplican pardmetros de 2.0%-4.0%y 0.0% £0.5%,
respectivamente. Panamd no cuenta con Guatemala 401 4011
objetivo inflacionario oficial por su esquema Honduras 4.041 4.041
de dolarizacion. Aunque dichas metas buscan Nicaragua 20-40 n.d
preservar la estabilidad de precios, subsisten Panama nd nd
diferencias estructurales que podrian ampliar RepUblica Dominicana 4,041 4,041

la dispersion regional, por lo que se anticipa

una estrecha vigilancia de las expectativas Fuente: Programas monetarios de los Bancos Centrales de
. . o da pais.

inflacionarias internas. cacapais

INDICADORES DE RIESGO PAIS REGIONALES

En el segundo trimestre de 2025 se observd un repunte transitorio de los spreads soberanos
para Centroameérica y Republica Dominicana, sugeridos en el Indicador de Bonos de
Mercados Emergentes (EMBI®). El promedio regional pasé de 2.85 puntos en enero a un
maximo de 3.19 en abril, para luego descender a 2.70 en junio, evidenciando una volatilidad
moderada. En el agregado latinoamericano, el EMBI inicid el ano en 4.18 y se redujo a 4.07 al
cierre del semestre, manteniendo un diferencial superior al de Centroamérica, lo que sefala
la relativa estabilidad del bloque regional centroamericano, frente al promedio de América
Latina.

5 Emerging Markets Bonds Index o Indicador de Bonos de Mercados Emergentes, principal indicador de riesgo pais calculado por JP Morgan
Chase. Es la diferencia de tasa de interés que pagan los bonos denominados en doélares, emitidos por paises subdesarrollados, y los Bonos del Tesoro
de Estados Unidos, que se consideran “libres” de riesgo.
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En el detalle por pais, Honduras redujo su prima de riesgo promedio de 4.10 en enero a
3.33 en junio, tras un repunte en abril (4.20), consolidando una trayectoria descendente.
Guatemala se ubicdé como el mercado de menor riesgo, con un descenso a 1.96 en junio
tras alcanzar 2.26 en abril. Costa Rica se mantuvo en torno a 2.0, mientras que Republica
Dominicana registré un incremento transitorio en marzo y abril (2.23 y 2.52), para luego cerrar
con 2.16 puntos a finales de junio de 2025. Panama oscild en un rango de 2.81 a 3.09 y termind
el primer semestre de 2025 en 2.64 puntos. En contraste, El Salvador presentd el nivel mas
elevado de la regidon, con 4.13 en junio, superior al promedio latinoamericano.

Grafico 7. EMBI, Centroamérica y region de ALC (%)

LATINO Honduras CA — RepUblica Dominicana

Costa Rica Guatemala PR ITe]\e e le]g — P O NAM A

5-abr-21
1-jul-21

SRS
N
O}
c 0
o

T @

18-may-21
16-ago-21
29-sep-21
15-nov-21
30-dic-21
14-feb-22
30-mar-22
13-may-22
29-jun-22
12-ago-22
27-sep-221
10-nov-22
28-dic-22
14-feb-23
30-mar-23
15-may-23
29-jun-23
16-ago-23
2-oct-23
15-nov-23
2-ene-24
15-feb-24
4-abr-24
21-may-24
9-jul-24
21-ago-24
4-oct-24
20-nov-24
7-ene-25
21-feb-25
7-abr-25
21-may-25

Fuente: Departamento de Andlisis Econdmico y Estabilidad Financiera con cifras
de J.P. Morgan.

El contraste entre paises con mayor prima de riesgo (El Salvador y, en menor medida,
Honduras) frente a aquellos con spreads mas reducidos (Guatemala, Costa Rica y Republica
Dominicana), sugiere diferencias estructurales en las condiciones fiscales y en la capacidad
de acceso a financiamiento externo, factores que continuardn incidiendo en la evolucion del
riesgo soberano de la region durante el resto de 2025.

Durante el primer semestre de 2025, las agencias internacionales de calificaciéon aplicaron
criterios diferenciados en la region CAPARD. En mayo, S&P incrementé la calificacion de
Guatemala a “BB+” con perspectiva estable, reconociendo la baja deuda neta, disciplina
fiscal y solidez externa, aunque resaltando limitaciones estructurales en infraestructura y
gobernanza. Nicaragua y RepUblica Dominicana mantuvieron las revisiones previas, con S&P
mejorando a “B+" la calificacion nicaraglense en 2024 y Fitch sosteniendo perspectiva positiva
para Republica Dominicana, ambas apoyadas en marcos fiscales prudentes y estabilidad
externa. Panama y Honduras no registraron modificaciones; en el caso hondurefo, Moody’s
ratificé “B1” con perspectiva estable y S&P mantuvo “BB-" con perspectiva negativa,

condicionado al acuerdo con el FMI como elemento central para preservar la sostenibilidad
fiscal. (Ver Tabla 2).

Lasaccionesdelas calificadorasenel primer semestre de 2025, evidencian un patron de mejora
en paises que consolidan disciplina fiscal y acceso sostenido a financiamiento, mientras que
en el caso hondurefio y panamefo resaltan la necesidad de sostener credibilidad fiscal y
politica para evitar revisiones a la baja.
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Tabla 2. Calificaciones y perspectivas de riesgo regionales
soberana a junio 2025.

Calificacion ‘BB’ ‘B- ‘BB’ n.c. ‘B’ ‘BB-’ ‘BB+’
Perspectiva Positiva Estable Positiva n.c. Estable Positiva Estable
Calificacion ‘Bagd’ B3 ‘Bal’ ‘BI ‘B2 ‘Ba2’ ‘Baad’
Perspectiva Positiva Estable Estable Estable Estable Estable Negativa
Calificacion ‘BB~ ‘B~ ‘BB+’ ‘BB~ ‘B+ ‘BB’ ‘BBB-*
Perspectiva Positiva Estable Estable Negativa Estable Estable Estable

Nota: n.c.: no es calificado; n.p.: no perspectiva
Fuente: Fitch, Moody’s y Standard & Poor’s.

COMPORTAMIENTO DE LOS ACTIVOS REGIONALES

Al cierre del segundo trimestre de 2025, los activos del sistema financiero regional
alcanzaron US$461,989.5 millones, lo que representé un incremento interanual de 8.2%.
Panamad concentrd la mayor participacion con 36.4% del total, consolidando su papel como
el principal centro financiero de la region, seguido por Guatemala (17.2%), Costa Rica (14.6%) y
RepUblica Dominicana (14.4%). Honduras se ubicé en la quinta posicién, con una participacién
de 9.4% equivalente a US$43,204.5 millones, mientras que El Salvador y Nicaragua aportaron
5.9% y 2.2%, respectivamente. Si bien Panamd concentra mds de un tercio de los activos
regionales, la estructura financiera de Centroamérica y Republica Dominicana muestra un
patron de mayor diversificacion entre los demas paises, donde Guatemala, Costa Rica vy
RepUblica Dominicana representan de manera conjunta mds de 46% de los activos.

Grdafico 8. Activos del sistema bancario centroamericano
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Fuente: Programas monetarios de los Bancos Centrales de cada pafs.

CARTERA CREDITICIA REGIONAL E INDICE DE MOROSIDAD

Al cierre de junio de 2025, la cartera crediticia regional alcanzé US$288,932.9 millones,
equivalente a un crecimiento interanual de 8.2%. Panamd& concentrd la mayor proporcion
con 39.1% del total, seguido de Guatemala (15.6%), Costa Rica (14.6%), RepUblica Dominicana
(12.7%), Honduras (9.1%), El Salvador (7.0%) y Nicaragua (2.1%). En términos generales, la cartera
de créditos en Centroamérica muestra una tendencia general de recuperacion y expansion,
aunqgue con un ritmo de crecimiento moderado en comparacion con periodos anteriores.
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En materia de calidad, el indice de morosidad promedio regional se situé en 1.9% durante el
primer semestre de 2025. Guatemala, Honduras y Costa Rica reportaron valores superiores
a dicho promedio, mientras que en el resto de paises la mora se ubicé en un rango de 1.1% a
1.5%. La evolucion registrada en el segundo trimestre refleja una mejora relativa en la calidad
de los activos crediticios y un fortalecimiento en los esquemas de gestion del riesgo del
sistema financiero regional.

Grafico 9. Mora regional (a junio de 2025)
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Fuente: Departamento de Andlisis Econdémico y Estabilidad Financiera con
cifras de las Superintendencias de cada pais.

El crecimiento moderado de la cartera, acompanado de menores niveles de morag, se
enmarcan en un proceso de normalizaciéon del crédito vinculado a la recuperacion progresiva
de loa demanda interna, lo que ha permitido un mayor dinamismo en los portafolios de
Centroamérica y Republica Dominicana.

SITUACION PATRIMONIAL Y COMPORTAMIENTO DEL IAC EN CENTROAMERICA

Alcierredel segundotrimestre de 2025, los sistemas bancarios de Centroaméricay Republica
Dominicana mantuvieron niveles de adecuaciéon de capital superiores a los minimos
regulatorios, con Nicaragua (19.2%) y RepUblica Dominicana (18.4%) en las posiciones mds
altas, seguidos por Panama (15.7%), Guatemala (14.7%), Costa Rica (14.3%), El Salvador (14.2%) y
Honduras (13.6%). Panama concentré el mayor patrimonio con US$17,977.7 millones, mientras
que Honduras registré US$3,267.4 millones (7.2% del total regional). En conjunto, la regién
dispuso de recursos patrimoniales suficientes para sostener una capitalizacion acorde con
los riesgos asumidos y preservar la estabilidad financiera.

Gréfico 10. Situacién Patrimonial e IAC regional (a junio de 2025)
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Fuente: Departamento de Andlisis Econémico y Estabilidad Financiera con
cifras de las Superintendencias de cada pais.
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1.3 PANORAMA LOCAL

SECTOR REAL

La actividad econémica mensual, medida a través del IMAE, registré a junio de 2025 un
crecimiento acumulado del 3.9% en su serie original, inferior al desempeno observado
durante el mismo periodo del ano anterior (4.4%). No obstante, al primer semestre del ano,
la produccién nacional mantiene una tendencia positiva, acumulando un crecimiento
promedio del 4.0%, impulsado principalmente por un consumo interno, flujos de remesas y
transferencias monetarias.

Grafico 1. Serie acumulada IMAE (2022-2025) Principales actividades a

junio 2025
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Fuente: Departamento de Andlisis Econdmico y Estabilidad Financiera con
cifras BCH.

Las actividades econdmicas con mayor contribucién a la variaciébn acumulada por su
dinamismo fueron: Intermediacion Financiera (3.2%) resultado del aumento en los ingresos
porintereses; Transporte (0.3%), derivado del aumento en prestacion de servicios de transporte
y almacenamiento; Telecomunicaciones (0.5%), impulsado por la demanda sostenida de
servicios digitales; Agricultura (0.3%) consecuente con el crecimiento de la producciéon de
café, derivado del alza en los precios internacionales; Comercio (0.2%) atribuido en mayor
medida al buen desempeno en el rubro de fertilizantes, productos alimenticios y maquinaria;
Nno obstante, estos resultados se ven parcialmente contrarrestados por el desempeno
negativo de otros sectores econdémicos (-0.7%).

Al primer semestre de 2025, la intermediacién financiera se mantiene como la actividad
econdmica de mayor dinamismo, alcanzando un crecimiento interanual acumulado del
10.8%, asociado a los mayores ingresos por intereses derivados de los préstamos y al mayor
uso de tarjetas de crédito derivando en aumentos de los ingresos por comisiones.

Para junio de 2025 la dindmica inflacionaria medida a través del indice de Precios al
Consumidor (IPC), reflejé una variacién interanual de 4.7%, inferior al 4.9% registrado en la
misma fecha del ano anterior. La tendencia observada, se mantiene por undécimo mes de
manera continua dentro del rango de tolerancia de mediano plazo establecido por
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la Autoridad Monetaria (4.0% * 1.0), desempefno asociado con las medidas econémicas
aplicadas por el Gobierno en la reduccion en los precios de la electricidad residencial, el gas
liquido y los combustibles de uso vehicular.

100 Grdafico 12. Inflacion Interanual por rubro y su contribucion
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Fuente: Departamento de Andlisis Econdémico y Estabilidad Financiera con
estimaciones del BCH.

A junio de 2025, los rubros con mayor influencia en el resultado del (IPC) fueron: “Transporte”
con 1.90 p.p; “Cuidado Personal” con 0.53 p.p y “Salud” con 0.43 p.p.

SECTOR FISCAL

Segun cifras preliminares de la Secretaria de Finanzas, al mes de junio de 2025 los ingresos
totales del Sector PUblico No Financiero (SPNF) ascendieron a L145,436.2 millones, superiores
en 9.3% a los registrados en igual periodo de 2024 (L133,013.4 millones). Los ingresos tributarios
alcanzaron L87,468.4 millones, con una variacién interanual de 8.0%, representando el 60.1%
del total y constituyéndose en la principal fuente de financiamiento del sector publico.

En materia de erogaciones, el gasto total del SPNF alcanzd L141,469.0 millones, de los cuales
el 87.2% correspondioé a gasto corriente (L123,395.8 millones). La relacién entre ingresos y
erogaciones generd un superdvit fiscal de L3,967.1 millones al cierre del primer semestre del
ano.

Grdafico 13. Balance Fiscal Neto SPNF
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Fuente: Departamento de Andlisis Econdmico y Estabilidad Financiera con
cifras de SEFIN.
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Al cierre de junio de 2025, el saldo de la Grdfico 14. Evolucion de la Deuda Publica de la
deuda publica de la Administracién Central Administracion Central (Millones de US$)
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trimestre de 2025, inferior al 44.1% registrado

en el mismo perlodo del ano previo. Fuente: Departamento de Andlisis Economico y Estabilidad

Financiera con cifras de SEFIN.

SECTOR EXTERNO

El desempefo comercial, al cierre del primer semestre de 2025, el comercio exterior de
bienes registré una reduccién del déficit de la balanza comercial en US$599.6 millones,
al situarse en US$3,323.6 millones frente  grafico 15. Balanza comercial de mercancias generales
a los US$3,9232 millones observados en (millones de US$)

IgUO| periodo de 2024 EI OJUSte reSpOHdlé m Importaciones CIF  m Exportaciones FOB Balanza Comercial
principalmente al incremento de las
exportaciones, que totalizaron US$6,653.7
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café, cuyas ventas externas ascendieron a
US$918.1 millones. Las importaciones, por su jun-23 jun-24
porte, alcanzaron US$9’977‘3 millones en el Fuente: Departamento de Andlisis Economico y Estabilidad
periodo de referencia. Financiera con cifras del BCH.
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Desde el punto de vista sectorial, las exportaciones mostraron una alta concentracion
en la industrioc manufacturera, en especial en productos textiles y partes eléctricas, que
representaron el 91.2 % del total exportado. En contraste, las importaciones evidenciaron
una composicion mas diversificada, destacando los suministros industriales, combustibles
y alimentos y bebidas como los principales componentes, lo que mantiene una exposicion
relevante a variaciones en los precios internacionales de insumos estratégicos. (Ver Grafico
16)

Grdfico 16. Intercambio comercial por actividad econdmica al primer semestre de 2025
(en millones US$)
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Fuente: Departamento de Andlisis Econémico y Estabilidad Financiera con estimaciones del BCH.
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A junio de 2025, las Reservas Internacionales Netas (RIN) alcanzaron un saldo de US$9,010.7
millones, lo que se traduce en una cobertura de 5.6 meses de importaciones de bienes y
servicios, por encima del umbral internacional de referencia de tres meses y alinedndose con
las proyecciones por la politica monetaria (25.0 meses). Desempeno que significd un aumento
de US$2,047.0 millones en comparacion a junio de 2024, derivado fundamentalmente por una
compra neta de divisas por el valor de US$1,282.7 millones e ingresos por desembolsos externos
de US$282.3 millones, ingresos contrarrestados en parte por erogaciones destinadas al pago
del servicio de la deuda externa US$527.9 millones y por la venta de divisas para atender
la importacion de combustible, por un valor de US$282.0 millones. En cuanto al ingreso de

divisas la autoridad monetaria registré a junio un acumulado que asciende a US$10,750.8
millones, donde el 53.9% corresponde al flujo de remesas familiares, que ascendieron a
US$5,799.8 millones.

Grdfico 17. Flujos de RIN y Remesas Familiares
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Fuente: Departamento de Andlisis Econdmico y Estabilidad Financiera con estimaciones del BCH.

En materia de Inversiéon Extranjera Directa (IED), la posicién acumulada al primer trimestre
de 2025°%, fue de US$453.1 millones, superior en 5.7% al valor observado en igual periodo de
2024 (US$428.5 millones). La Industria Manufacturera concentrd la mayor captacion con

US$148.1 millones, asociados al financiamiento de empresas vinculadas al rubro cafetalero.

En segundo lugar, el sector de Actividades Financieras y de Seguros registrd ingresos por
US$112.4 millones, seguido por Comercio, Restaurantes y Hoteles con US$62.7 millones.

Grdfico 18. Inversién Extranjera Directa Il trimestre 2025 (saldo en millones de délares)
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Fuente: Departamento de Andilisis Econémico y Estabilidad Financiera con estimaciones del BCH.
6
Inversion Internacional y Deuda Externa

Cifras disponibles corresponde al primer trimestre de 2025. Visitar: Estadisticas Macroeconomicas Informe de Balanza de Pagos, Posicion de
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SECTOR MONETARIO

De acuerdo con cifras preliminares del Banco Central de Honduras (BCH), la base monetaria
restringida’ alcanzoé L135,247.7 millones al cierre del segundo trimestre de 2025, lo que significo
un incremento interanual de L8,428.3 millones.

Para junio de 2025, el volumen de billetes y monedas en circulaciéon alcanzé L72,490.5
millones, equivalente a un crecimiento de 12.0% (L7,769.9 millones) frente aigual mes de 2024,
trayectoria influenciada tanto por las decisiones de politica monetaria como por la evolucion
de los activos externos.

Grdfico 19. Emisidn monetaria 2010-2025.
en millones de Lempiras y variacién interanual
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Fuente: Departamento de Andlisis Econdmico y Estabilidad Financiera
con estimaciones del BCH.

La dindmica del crédito reflejo la interaccion entre el Sistema Financiero y la Economia Real,
evidenciado en la movilidad de los recursos financieros para respaldar el crecimiento, el
desarrolloylaestabilidad econdmicanacional. Ajuniode 2025, la actividad de intermediacién
financiera aporté el 3.2% de la variaciéon porcentual acumulada del IMAE que fue de 3.9%. Lo
anterior, como resultado del aumento en los ingresos generados por la cartera de préstamos
con fondos propios del sistema financiero, fondos de los programas gubernamentales de
apoyo al crédito y; el aumento en las comisiones, por mayor uso de tarjetas de crédito, y los
ingresos por servicios financieros colaterales.

o Grdfico 20. Relacién Créditos del Sector Financiero - PIB
En junio 2025, el saldo de Ila cartera

crediticia® del Sistema Financiero hondureno
ascendi6 a los L646.6 mil millones. La 53.3% 55.0%  °0-4%
dindmica crediticia se reactivd a finales de

2021 y ha mostrado desde entonces tasas
de crecimiento significativas, evidenciado
en el crecimiento interanual observado al
cierre de junio 2025 de 8.7%, alcanzando una
profundidad respecto al PIB del 62%.

Créditos sobre PIB Crecimiento del Crédito

64.7% 62.5%

jun-21 jun-22 jun-23 jun-24 jun-25

Fuente: Departamento de Andlisis Econdmico y Estabilidad
Financiera.

7 Constituye el pasivo monetario del BCH, compuesto por el efectivo en circulacion (billetes y monedas), asi como de los depésitos y valores
de instituciones financieras sujetos a encaje. Denominado también “dinero de alta potencia,” porque permite la expansion del dinero en la economia y
del crédito a través del sistema bancario.

8 Saldo de la cartera solo incluye capital excluyendo los intereses por cobrar y contingentes ver anexo 5.2.
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Grdfico 21. Composicion de la cartera crediticia por
demandante

Respecto a la composicién de la cartera
crediticia segin demandante, se identifican
en 2 grandes grupos, empresdas que
representa el 59%, hogares el 41%. Cabe
aclarar, que esta cartera excluye el crédito
interbancario, ya que son préstamos a
corto plazo que las Instituciones del Sistema Hogares
Financiero se otorgan entre si, para gestionar

sus reservas de efectivo, ademds, se

excluye los créditos al gobierno y alcaldias Fuente: Departamento de Andlisis Econémico y Estabilidad
municipoles. Financiera.

m Empresas

A junio de 2025, el 96.4% de la cartera de créditos del Sistema Financiero corresponde a
financiamientos otorgados por instituciones bancarias, que las ubica como el principal actor
generador de crédito. El restante 3.6% fue el crédito atendido por las Sociedades Financieras.

2.1 DEMANDA DE CREDITO

EMPRESAS

Al cierre de junio 2025, el endeudamiento agregado del sector empresarial ascendid alos L3811
mil millones, el financiamiento de las operaciones, proyectos de inversion y expansion de las
empresas representa un 36.8% del PIB. El Comercio es el rubro de mayor representatividad con
un 30% del total de la cartera seguido de los Servicios con el 21% y la Industrias con el 17%. Estos
tresrubros en suconjunto representan el 68% de la cartera total, el restante 32% corresponde al
rubro Construccion, Bienes Inmuebles con un 8% individualmente; Agropecuario, Electricidad
y Agua, Minas y Canteras y Otros con 7%, 7%, 1% y 1% respectivamente.

El crédito a las empresas ha experimentado Grafico 22. Aporte al crecimiento de la cartera
un crecimiento sostenido en los Gltimos afos, crediticia de empresas
sin embargo, a junio de 2025, se desacelerd

mostrando un crecimiento interanual de 7.4%, 201%

inferior al 10.5% observado en junio de 2024,
explicado por un menor crecimiento en tres
de los rubros de mayor representatividad de
la cartera; comercio, servicios y construccion.
Lo anterior, consistente con los resultados
del IMAE que al cierre de junio 2025 registro
una variaciéon porcentual acumulada de
3.9%, inferior a la observada a junio 2024, la
cual se ubicod en 4.4%. Dentro de la cartera .

empresarial, los sectores, comercio (30%), . I I

Minas y
canteras

Otros

Agropecuario

Electricidad

Industrias

Bienes

o
7.6% 1.4% Inmuebles

Construccion

mmmmm Servicios
servicios (21%) e industrias (17%) lideran — m— Comercio
histéricamente como los destinos productivos 770 1T e i s e E

de mayor acceso al financiamiento, mismos e
rubros que contribuyen en gran medida al Fuente: Departamento de Andlisis Econémico y Estabilidad
crecimiento econémico nacional. Financiera.
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Grafico 23. Mora empresas por destino
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Grafico 24. Apalancamiento de los Depoésitos a la
cartera de créditos de empresas
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Fuente: Departamento de Andlisis Econdmico y Estabilidad
Financiera.

HOGARES

La tasa de morosidad de la cartera
empresarial al cierre de junio 2025 fue de
2.3%, inferior al 2.7% de la mora de la cartera
crediticia total. Sin embargo, es necesario
mencionar el comportamiento observado
en el rubro agropecuario con una tasa
de morosidad del 3.9%, aunque inferior al
observado en junio 2024 (4.5%); sector sujeto
a los impactos por variabilidad climatica.
El resto de los sectores productivos registra
tasas similares o inferiores a las observadas
en junio 2024. El sector que menor tasa de
morosidad presenta es Minas y Canteras con
0.3%.

En el caso del sector empresarial, a junio de
2025, por cada lempira captado via depdsitos
se han destinado L1.14 para créditos, superior
al L1.11 de junio de 2024. El apalancamiento se
mantieneennivelesconservadores,sugiriendo
una gestion de riesgos mdas conservadora en
este segmento. Ademds, presentan un patron
de apalancamiento estable lo que implica
que los establecimientos de crédito priorizan
la calidad en este sector.

El crédito a los hogares, correspondiente a junio de 2025, ascendié a L265.5 mil millones de
lempiras, superior en L25.3 mil millones a lo observado en junio del ano pasado. Los créditos a
los hogares representan el 41% del total de la cartera de créditos y un 25.7% como porcentaje

PIB.

Grdfico 25. Aporte al Crecimiento Crédito a Hogares
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Fuente: Departamento de Andilisis Econémico y Estabilidad Financiera.
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El aporte al crecimiento de los créditos de consumo al cierre de junio 2025 fue de 2.1%, y otro
3.5% proviene de la contribucién de Tarjetas de Crédito; 2.7% por el uso habitual de tarjetas
y 0.8% del uso de extrafinanciamientos; el consumo por el uso habitual de tarjetas crecid en
20% interanual, explicado por el aumento en las colocaciones. Esta mayor colocacion de
créditos a los hogares a través de tarjetas de crédito es incentivada por una mejora en las
condiciones de otorgamiento de estos créditos.

La tasa de mora de la cartera de crédito a los hogares a junio de 2025 fue de 3.4% similar a la
tasa del 3.0% observada en igual periodo de 2024; tasa que estd diluida en un mayor volumen
de créditos por las colocaciones de esta carterq, sobre todo en el rubro de tarjetas de crédito

que observa una tasa de 4.9%, superior al

Grdfico 26. Tasa de Mora Crédito a Hogares P
9 4.4% observado en créditos de consumo.

R Ademds, ambas tasas son superiores a

—

7~

4.4%
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® 3.0%
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Tarjetas
de Crédito
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las tasas registradas en todos los rubros
empresariales. La tendencia creciente
evidenciada en las tasas de mora se traduce
en un mayor riesgo de incumplimiento por
parte de los hogares y, por tanto, una mayor
constitucion de estimaciones por deterioro
para las Instituciones del Sistema Financiero,

restringiendo recursos de capital que pueden
destinarse al otorgamiento de nuevos
créditos.
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Fuente: Departamento de Andlisis Econdmico y Estabilidad
Financiera.

En el caso de los hogares, a junio de 2025 por cada lempira depositado se destinaron L1.4
para créditos de este sector, superior al L1.3 al mismo mes del aho anterior. Se observa una
volatilidad junto con una fase de expansion (2018 — 2022). A partir de 2023, en contraste, se
registra una correccion, misma que puede denotar la aplicaciéon de mayor prudencia en las
fuentes de fondeo de este tipo de créditos.

Grdafico 27. Apalancamiento de los Depésitos a la
cartera de créditos de Hogares

jun-18 jun-19 jun-20 jun-21 jun-22 jun-23 jun-24 jun-25

Fuente: Departamento de Andlisis Econémico y Estabilidad Financiera.
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SECTOR INMOBILIARIO

A junio de 2025, el saldo del financiamiento de la vivienda® por parte del Sistema Financiero
registré6 un crecimiento de 14.0%, sin embargo, se observa una desaceleracion respecto
al crecimiento de 20.3% observado en el mismo periodo de 2024. De acuerdo con lo
contabilizado a junio 2025, la cartera de
préstamos para la qdquisicién de vivienda Gréﬁco 28. Cartera de ﬁnonc‘iamientoalq V'iviendq

) . . . Sistema Financiero (en millones de lempiras)
sumoé L77.8 mil millones, superior al monto
registrado en 2024 (L68.3 mil millones). EL see SFemerenes Crecimiento nteranudl
97.1% de estas colocaciones fueron realizadas 00

2,253.86

a través de las instituciones del sistema %% WO e
bancario comercial y el resto canalizado zzzzz .
mediante Sociedades Financieras. El saldo st |
de esta cartera mantuvo una tendencia o000

ascendente  desde finales de 2021, so000 Mg’

representando en la actualidad el 12.0% 2000

del total de préstamos al sector privado %9

emitidos por el Sistema Financiero, lo cual  *° w2 22 un2s junas junos
implica la exposicion del sistema ante

posibles perturbaciones en este mercado. Fuente: Cifras internas de la CNBS.

El comportamiento reciente del crédito destinado a la adquisicion de viviendas se
vincula directamente con la evolucion de la actividad econdmica mensual en el rubro de
Construccion Privada, que a junio de 2025 registré una caida interanual de 0.8%, en contraste
con el crecimiento de 12.7% observado en el mismo periodo de 2024. Esta contraccion refleja
la menor actividad en proyectos de vivienda y comercio, particularmente en los municipios
del Distrito Central, Choloma, La Ceiba y Danli. Dichos proyectos han sido financiados
principalmente con recursos del sistema financiero y del fondo de inversion administrado
por el Banco Hondurero para la Produccion y la Vivienda (BANHPROVI).

Grdafico 29. Variacién % acumulada IMAE:
Construccién Privada

e |

9.5 jun-24
3.0 jun-23
8.1 jun-22
24.8 jun-21
-26.4 jun-20
Fuente: Unidad de Andlisis Econémico con cifras del BCH.
9 Vivienda: incluye los préstamos para la compra de vivienda existente y la construccién de vivienda (urbana y rural).
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De acuerdo con su clasificacion geografica, la mayoria de las transacciones de crédito para
vivienda se concentran en las zonas urbanas del pais, representando un 99.7% del total,
mientras que una menor proporcion corresponde a créditos localizados en dreas rurales,
con un 0.3%. A junio de 2025, el flujo acumulado de operaciones nuevas de crédito para
compraventa de vivienda muestra una caida interanual del 18.8%, luego de un crecimiento
de 13.5% observado en el mismo periodo de 2024.

En cuanto a las condiciones crediticias del mercado inmobiliario, respecto a junio de 2024
se muestra un incremento en las tasas de interés promedio, tanto para el sector rural como
urbano, y para los diferentes destinos de los créditos inmobiliarios. A junio de 2025, la tasa
de interés promedio registrada en las instituciones del Sistema Financiero fue de 10.0%,
superior al 9.5% registrado en junio de 2024.

Grafico 30. Tasas de Interés promedio Ptmo. Vivienda
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Fuente: Cifras internas de la CNBS.

Referente al destino del financiamiento para vivienda, desde el primer trimestre de 2023 se
registré un incremento en el uso de crédito como recurso para financiar la construccion de
viviendas, en comparacion al uso del financiamiento destinado a la compra de estas. A junio
de 2025, el 54.0% del financiamiento concedido por las entidades crediticias fue dirigido
a la construccién de viviendas, mientras que el 46.0% restante se destindé a la adquisicién
directa de inmuebles.

En los Gltimos afos, la composicidon de la cartera destinada a vivienda ha experimentado un
cambio significativo, siendo actualmente la construccién el destino mds representativo. Este
cambio sugiere que una parte considerable de los hogares ha trasladado sus preferencias
desde la compra de viviendas existentes hacia la autoconstruccion. Esta tendencia se ha
visto influenciada, en parte, por la evolucion de los precios en el mercado inmobiliario, que
ha incentivado a las familias a optar por desarrollar sus propias soluciones habitacionales.

Enlinea conlo anterior, los precios de la vivienda habian mostrado desde 2020 un crecimiento
sostenido, con tasas interanuales de dos digitos; sin embargo, a junio de 2025 el precio
promedio se estimé en L2.6 millones, por debajo del registrado en igual periodo de 2024. Esta
reduccion responde al encarecimiento del financiamiento habitacional, derivado de la subida
en las tasas de interés hipotecarias, asicomo a la preferencia de los Bancos Comerciales por
colocaciones de corto plazo, en un contexto de menor disponibilidad de fondos BANHPROVI.
Adicionalmente, el uso de recursos propios en un escenario de menor liquidez eleva el costo
del crédito y desincentiva la demanda de viviendas, lo que explica la moderacion reciente

en los precios.
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llustracion 1. Estimaciones del precio de la vivienda
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Fuente: Departamento de Andlisis Econdmico y Estabilidad Financiera.

2.2 OFERENTES DE CREDITO

SISTEMA FINANCIERO

A junio de 2025, las Instituciones del Sistema Financiero mantuvieron una tendencia favorable
enla colocacién de créditos, particularmente en los sectores de consumo, comercio, servicios
y vivienda. Este crecimiento fue impulsado por politicas publicas destinadas a promover el
crédito en sectores productivos y dreas de desarrollo social. Sin embargo, para asegurar la
recuperacion de los portafolios crediticios, es necesario un acompanamiento a largo plazo
que fomente un entorno de negocios favorable a la inversion nacional y extranjera.

El Sistema Financiero nacional sigue demostrando su fortaleza, con una posicion de solvencia,
rentabilidad y liquidez adecuadas. La respuesta efectiva del sector tras los efectos adversos
de la crisis sanitaria ha permitido una rdpida recuperacion del dinamismo financiero,
generando confianza entre los agentes econdmicos. No obstante, debido a la evolucion del
ciclo econdmico, es esencial evaluar continuamente el grado de exposicion financiera de las
instituciones en su proceso de captar y colocar recursos con el publico.

Cuentas de Balance

Grdfico 31. Evolucion de los activos del Sistema

Al cierre de junio de 2025, el Sistema Financiero Financiero
continud registrando un dinamismo cercano m——— B4 crecimiento
al observado en el dltimo quinquenio, con un . meses
volumen de activos que ascendid a L974.4 . oa% 2% _
mil millones y, un crecimiento interanual del \\ / _
12.8% (L110.6 mil millones), donde el sector ot6 10
bancario contribuyd con el 97% de la variacion . . i i
interanual.

jun-21 jun-22 jun-23 jun-24 jun-25

Fuente: Departamento Andlisis Econdmico y Estabilidad
Financiera.
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Grafico 32. Composicion de los Activos del Sistema

Financiero

Por tipo de activos, la cartera de préstamos,
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composiciény crecimiento global de activos,  inversiones e
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experimentando un crecimiento anual del
8.8%; seguido de las inversiones financieras
que constituyeron el 16% (L155.4 mil millones)
de los activos, mostrando un aumento
interanual del 35.6%.
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privados.

A junio del 2025, las instituciones continuaron con la tendencia favorable en la colocacion
de créditos, a un ritmo mdas homogéneo entre los segmentos de empresas y hogares,
especificamente en los destinos de consumo, comercio, servicios y vivienda; lo anterior
impulsado por la promulgacion de politicas publicas orientadas a la promocidn del crédito
en sectores productivos y en areas de desarrollo social. Sin embargo, dicho impulso requiere
de un acompanhamiento a largo plazo que facilite un entorno de negocios favorable a la
inversion nacional y extranjera, sobre el cual se garantice la recuperacion de los portafolios
crediticios.

Las inversiones financieras, excluyendo los Grafico 33. Inversiones Financieras del Sistema
intereses por cobrar, se ubicaron en L155.4 Financiero

mil millones, gestionadas en su mayoria Instrumentos Financieros
por los bancos comerciales (99.3%), por su " Derivados

parte, las sociedades financieras solamente m  Acciones
participan con un 0.7%. Las inversiones,
reflejaron a junio del 2025, un amplio grado

38.5% m Valores Diversos

34.1%
de concentracion sobre titulos emitidos por Exterior

el BCH y en valores gubernamentales que
en conjunto representaron un 78.6% (1122.2
mil millones) del portafolio invertido, seguido Inversiones BCH
de las inversiones en valores diversos con

Inversiones Bancos del

Valores Gubernamentales

p . . jun-24 jun-25
el 17.9% y, en menor cuantia, las inversiones un jun
en bancos del exterior Y titulos accionarios Y Fuente: Departamento Andlisis Econémico y Estabilidad
derivados. Financiera.

Desde el cuarto trimestre de 2022, se ha observado una desaceleracion en la realizacion
de nuevas inversiones, posiblemente asociado al contexto financiero reciente, donde las
instituciones perciben obtener mayores rendimientos gestionando una oferta crediticia
acelerada en un formato mas diversificado que la adquisicion de titulos valores centrado en
emisores publicos.
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Grdfico 34. Evolucion Anual de los Depésitos de las AUn con la mayor actividad econdomica, se
Instituciones del Sistema Financiero observa una mayor retencién de recursos
m— scC sF Crecimiento liquidos, por parte del Sistema Financiero,

al gestionar un volumen elevado de
disponibilidades; tal es asi, que, al cierre
de junio 2025, éstas ascendieron a L123.4
mil millones, registrando un incremento
interanual del 10.1%. Referente a los
compromisos financieros pendientes de
pago, ascendieron a L8823 mil millones
y presentaron un aumento interanual del
13.3%, impulsado en mayor medida por las
captaciones del pUblico que constituyeron el
Fuente: Departamento Andlisis Econdmico y Estabilidad 80,'2% de los pOSIVQS' equwolente O L7O7'5 mil

Financiera. millones, que crecieron en 12.7% a junio 2025.
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Por tipo de captaciones, el 46.4% (L328.6 mil millones) se concentrd sobre depoésitos de ahorro;
el 39.1% (L276.5 mil millones) correspondié a depdsitos de plazo fijo, el 13.9% en depobsitos a la
vista y el 0.6% restante en otros depdsitos de menor movimiento.

Gréfico 35. Composicion de los Depositos del Sistema  En el caso particular del Sistema Financiero,
Financiero se observa una recomposicién gradual,

producto de una mayor acumulacion de

owos  recursos de depodsitos a término frente a
cheques UNA desaceleracion en la conformacion de
depositos sobre cuentas de ahorro, situacion
que puede deberse a mayores incentivos al
ahorro privado a largo plazo, aunado a la
recuperacion de mayores tasas de interés

M Plazo

Ahorro

jun-21 jun-22 jun-23 jun-24 jun-25 .
que se han registrado en el mercado de
Fuente: Departamento Andlisis Econdmico y Estabilidad dinero.
Financiera.

A junio de 2025, el Sistema Financiero ha mostrado una normalizacién en la evolucién
interanual de las captaciones al registrar un crecimiento medio del 10.6%, reflejando
la confianza de los agentes econdmicos sobre la capacidad de respuesta del sistema
financiero nacional. El ritmo de crecimiento en las captaciones del publico ha facilitado
a las Instituciones del Sistema Financiero, garantizar la oferta crediticia entre los sectores
productivos y, desplazar temporalmente otras fuentes de fondeo comunmente utilizadas,
como son las obligaciones bancarias, que al cierre de junio 2025 representaron el 16.5% del
total de pasivos, con un volumen de L145.5 mil millones y un incremento interanual del 18.5%.

A nivel de composicidn interna L126.9 mil millones, es decir el 87.2% de las obligaciones se
concentraron en 4 subgrupos, bancos del exterior con L53.0 mil millones (36.4%), BANHPROVI
L36.7 mil millones (25.2%), bonos en circulacién con L24.8 mil millones (17.0%) y RAP L12.5
mil millones (8.6%). Se destaca el incremento en la obtencién de recursos de los bancos del
exterior, los cuales se incrementaron en L17.8 mil millones (50.7%); aunado al aumento del
127.9% en las obligaciones con el RAP (L7.0 mil millones).
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Grdafico 36. Obligaciones Bancarias del Sistema Financiero

jun-25 B jun-24

Otros =

Bonos en Circulacion

Bancos del Exterior

24,792.4

—— 24,012.0

52,991.5

I —
35,159.5

Bancos Nacionales

BCH

BCIE =
RAP

L]
BANHPROVI

0.0 10,000.0 20,000.0

36,675.7

e —— 33 190.8

30,000.0 40,000.0 50,000.0 60,000.0

Fuente: Departamento de Andlisis Econdmico y Estabilidad Financiera.

Por su parte, el patrimonio de las Instituciones del Sistema Financiero ascendid a los L92.2 mil
millones, superior en L7.0 mil millones (8.2%) interanual a junio de 2025; impulsado, sobre todo,
por el mayor volumen de capital entre las instituciones bancarias, derivado del aumento en
los aportes patrimoniales y en los beneficios no distribuidos.

La posicidon patrimonial del sector registrd
a junio 2025 un indice de adecuacién de
capital (IAC) del 14.1%, inferior al registrado
a junio del 2024 (14.3%), pero que resulto
alineado en el contexto de colocacion
crediticia, y consecuente ante la mayor
acumulacion de activos ponderados por
riesgo que alcanzaron los L703.8 mil millones
con un crecimiento anual del 9.2%; mientras
que, en el caso de los recursos de capital,
ascendieron a L99.2 mil millones y mostraron
un alza interanual del 8.0%.

Cuenta de Resultados

Las Instituciones del Sistema Financiero
registraron al cierre de junio 2025 ingresos
totales por L68.3 mil millones, que resulté en
L17.6 mil millones (34.7%) mas que el monto
registrado a junio 2024 (L50.7 mil millones);
el incremento se observo en la categoria de
ingresos financieros que representaron el
83.5% del total de ingresos (L57.0 mil millones)
y que mostraron un aumento interanual
del 40.4%, especialmente, por los ingresos
generados por la cartera de préstamos,
descuentos y negociaciones.
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Grdfico 37. indice de Adecuacién de Capital del Sistema
Financiero
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Fuente: Departamento Andlisis Econdmico y Estabilidad
Financiera.

Grdfico 38. Composicion de los ingresos totales del
Sistema Financiero
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Fuente: Departamento Andlisis Econdmico y Estabilidad
Financiera.
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Grafico 39. Composicién de los ingresos del Sistema
Financiero
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Fuente: Departamento Andlisis Econdmico y Estabilidad
Financiera.

Grdafico 40. Composicién y evolucidn anual de los gastos
totales del Sistema Financiero
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Fuente: Departamento Andlisis Econdmico y Estabilidad
Financiera.

El resto se concentran en los ingresos por
servicios financieros con L9.5 mil millones,
superior en L1.3 mil millones (16.0%) al valor
registradoenjunio2024;aniveldecomposicion
interna, el 21.4% de las comisiones/ servicios
provienen de la cartera crediticia, el 21.3%
de las tarjetas de crédito y débito, y el 17.1%
de los productos por servicios. El resto de los
ingresos se distribuye en servicios diversos y
otras comisiones.

En relaciéon con el comportamiento de los
gastos totales, estos ascendieron a L62.7
mil millones registrando un crecimiento
anual del 39.2% (L17.7 mil millones), derivado
principalmente del incremento interanual
de 82.5% en los gastos financieros. Le siguen
los gastos operativos con un incremento
interanual del 159%, y que tiene una
participacion del 44.8% dentro del total de
los gastos; su alta participacion responde
a que el 70.5% de los mismos se utiliza en
el pago de costos y gastos administrativos,
principalmente los gastos en recursos
humanos (personal) y gastos por servicios de
terceros.

Los gastos financieros constituyeron el 45.8% (L28.7 mil millones) del total de gastos de las
Instituciones del Sistema Financiero, ademads registraron un crecimiento interanual del 82.5%
(113.0 mil millones); constituidos en mayor medida sobre las obligaciones con los depositantes.
Asimismo, el 9.4% restante de las erogaciones correspondid a servicios financieros, pago de
impuestos y gastos extraordinarios no relacionados directamente con la intermediacion.

Grafico 41. Evolucién de la utilidad del ejercicio de
Sistema Financiero
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Fuente: Departamento Andlisis Econdmico y Estabilidad
Financiera.
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El incremento en los ingresos totales, en
menor medida al de los gastos totales,
restringié la generacion de un volumen
mayor de rentabilidad. Al cierre de junio de
2025 el monto de utilidades ascendi6 a L5.6
mil millones, inferior en L75.6 millones (1.3%)
al monto observado en junio 2024. Dada la
coyuntura de desaceleracion en la demanda
del crédito privado, sumado al crecimiento
en las disponibilidades de recursos de las
Instituciones del Sistema Financiero, se ha
notado, igualmente, desaceleracion en el
crecimiento en el nivel de utilidades.
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A junio de 2025, el ROE y ROA de las Instituciones del Sistema Financiero se ubican en 12.8%
y 0.9% respectivamente, inferior al 14.0% y 11% observado en el mismo periodo en 2024.
Lo anterior explicado por la desaceleracion observada en el ritmo de crecimiento de las
utilidades; sin embargo, los niveles de ROE y ROA continGan siendo adecuados respecto al
promedio historico, evidenciando la buena gestiéon y eficiencia de los recursos realizada por

las Instituciones del Sistema Financiero.

Grdafico 42. Evolucion de ROE Y ROA del Sistema Financiero

15.0%
14.1% 14.0%

12.8%
8.0% ||
ROE

1%  12%
0.6%

ROA

11%

0.9%

Fuente: Departamento de Andlisis Econdmico y Estabilidad Financiera.

CARACTERIZACION DE LOS DEUDORES
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A junio de 2025, los nuevos créditos otorgados por el Sistema Bancario Comercial en el rango
de L0.0 a L1.0 millén representaron el 24.1% del total, con una tasa de interés promedio de
32.3%, la mas alta entre todos los segmentos. En este tramo se concentran mds de 882 miil
deudores (93.4% del total), reflejando el dinamismo de los préstamos de corto plazo y de
mayor costo financiero, donde predominan los destinados al consumo, extrafinanciamientos

y tarjetas de crédito.

Tabla 3. Distribucién de Créditos Nuevos, Tasa de Interés Activa y Deudores a junio de 2025

(Moneda Consolidada)

241%

13%

6.5%

225%

33.9%

TOTAL 100%

32.3%

14.6%

15.6%

14.1%

12.3%

882,043

54,468

4,755

2,785

675

93.3%

5.8%

0.5%

0.3%

0.1%

100%

Fuente: Departamento de Andlisis Econdmico y Estabilidad Financiera.

10 Estas segmentaciones corresponden al monto otorgado por los Bancos Comerciales.
11 Los deudores pueden repetirse dependiendo el monto de crédito otorgado segun su rango.
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En el rango de L1.1 a L5.0 millones, que relne alrededor de 54 mil deudores (5.8%), las tasas
promedio se ubicaron en 14.6%, vinculadas principalmente a créditos de vivienda, comercio
y servicios. Por su parte, los préstamos entre L5.1 y L10.0 millones registraron un peso de 6.5%
dentro del total y una tasa de 15.6%, con una base reducida de 4,755 deudores.

En los segmentos de mayor volumen, los créditos entre L10.1 y L50.0 millones representaron
el 22.5% del total, con una tasa promedio de 14.1%, destacando las actividades de comercio
e industria. Finalmente, los préstamos iguales o superiores a L50.1 millones concentraron el
33.9% del total, con una tasa de interés preferencial de 12.3%, orientados a operaciones de
comercio (53.2%), industria (14.7%) y servicios (12.6%) a gran escala. Estos tramos, aunque
reGinen apenas 3,460 deudores (0.4%), concentran la mayor exposicion crediticia del sistema,
respaldada por garantias hipotecarias, fiduciarias y prendarias.

INTERMEDIARIOS NO BANCARIOS

Sistema Asegurador

Los ingresos totales del sistema asegurador alcanzaron a junio de 2025, un monto de L12.6
mil millones, registrando un crecimiento de 7.8% respecto al valor observado a junio de
2024, de los cudles el 67.1% lo constituyeron las primas brutas equivalente a L12.6 mil millones
registrando un ascenso interanual del 7.8%. Por tipo de seguros, el 35.9% de ingresos por
primas (L4.5 mil millones) corresponde a polizas de seguros de vida; el 40.9% (L5.2 mil millones)
a seguros de danos; el 22.1% (L2.8 mil millones) a seguros de accidentes y enfermedades, el
resto a fianzas (L.0.15 mil millones).

Grdfico 43. Crecimiento anual de las primas brutas
(por rubro, en millones de Lempiras)
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Fuente: Departamento de Andlisis Econdmico y Estabilidad Financiera.

Seguidamente, los siniestros pagados ascendieron a L4.1 mil millones, representando la
principal erogacién en el sector asegurador, misma que refleja un crecimiento de L1.5 mil
millones (42.9%) respecto al monto valorado a junio de 2024. El crecimiento global estuvo
influenciado por un aumento en los pagos sobre siniestros de danos con un aumento del
87.4% (L1.2 mil millones), especialmente en el ramo de incendio y lineas aliadas que registré un
crecimiento de 391.2% (L. 1,1 mil millones). Asimismo, se observa un aumento de la siniestralidad
en las coberturas contra accidentes y enfermedades por 15.7%, equivalente L0.2 mil millones
mads que lo registrado en junio de 2024.
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A junio de 2025, el volumen de inversiones crafico 44. Composicion y crecimiento de la cartera de
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Al cierre de junio de 2025, el ROA del sector asegurador alcanzé 7.1%, superior al 5.9%
observado en junio de 2024. Este incremento de 1.2 puntos porcentuales refleja una mayor
eficiencia en la utilizaciéon de los activos para generar utilidades, consolidando la tendencia
positiva de los Ultimos anos y fortaleciendo la posicidon del sector en términos de desempefo
operativo.

En paralelo, el ROE pasd de 17.6% en junio de 2024 a 21.2% en junio de 2025, lo que representa
un avance de 3.6 puntos porcentuales. Este resultado confirma la capacidad del sector
asegurador de remunerar de manera creciente al capital invertido, apoyado en el dinamismo
de los ingresos por primas y en una gestion mas eficiente de riesgos técnicos y financieros,
consolidando asi un perfil de rentabilidad mds sdlido y sostenible.

Grdfico 45. Indicadores de Rentabilidad del Sistema Asegurador (Moneda Consolidada)
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Fuente: Departamento de Andlisis Econdmico y Estabilidad Financiera.

En cuanto a la constitucién patrimonial el sector computé L2.3 mil millones de patrimonio
técnico de solvencia (PTS) y L8.9 mil millones en el patrimonio técnico neto (PTN), que
experimentaron a junio de 2025 variaciones interanuales del 7.1% y 11.6%, respectivamente. El
indice de solvencia patrimonial se ubica en 3.8 superior al observado a junio de 2024 (3.7).
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Grafico 46. Trayectoria de la solvencia patrimonial del Sistema Asegurador
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Fuente: Departamento de Andlisis Econémico y Estabilidad Financiera.
Sistema Previsional Publico
Institutos Pablicos de Previsién Social (IPPS)™
Excedentes, Ingresos y Gastos
Para el primer semestre del 2025, los Grdafico 47. Cuentas de resultados y variacion %
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Fuente: Departamento Andlisis Econdmico y Estabilidad
Financiera.

El comportamiento de los excedentes fue ascendente (+) en el periodo mds reciente (junio
2024 a junio 2025); mientras los periodos previos la tendencia fue variable, entre junio 2023 y
junio 2024 con una reduccidn en los excedentes del 10.7%, en cambio en el periodo de junio
2022 a junio 2023 se observd un incremento del 56.4%.

12 Segun Circular SPV No.13/2024 de fecha 17 de diciembre 2024, a partir de enero 2025 Los IPPS elaboraran y presentaran de los estados financieros
segun “Marco Contable basado en las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF),”
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Inversiones

Al cierre de junio 2025, los IPPS registraron un portafolio de inversiones por L145,581.1

millones, monto que refleja un crecimiento
anual del 4.6% (1L6,465.9 millones). En
cuanto a la integraciéon de las inversiones, la
mayor parte fueron Bonos del Gobierno que
ostentaron el 46% de participacion con un
importe de L66,424.5 millones; les siguen los
certificados de depdsitos con el 38%. Entre
tanto, los Instituciones del Sistema Financiero

Grafico 48. Composicion de inversiones IPPS en
junio 2025
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Fuente: Departamento Andlisis Econdmico y Estabilidad
Financiera.

Los ingresos provenientes de los rendimientos de las inversiones del sector previsional
publico son sensibles a los cambios en las tasas de interés, las cuales se mantienen en
un bajo nivel. Al cierre del primer semestre del 2025, las tasas promedio ponderadas de
tres (3) de los cuatro (4) principales instrumentos de inversiéon del sector previsional publico
reflejaron una tendencia ascendente respecto a las tasas reportadas en el mismo periodo
del 2024. En este sentido, la tasa de los bonos del gobierno fue de 8.2%, la cual es menor en
1.02 puntos porcentuales (p.p) a la de junio 2024. Por su parte, la tasa promedio ponderada
de los certificados de deposito presentaron un incremento de 7.4 (p.p) registrando una tasa
de 12.9%, producto de negociaciones a mayores tasas para nuevos certificados y/o sus
renovaciones. A su vez, los bonos corporativos y los otros instrumentos reflejaron aumentos,
al pasar de 7.0% a 8.6% y de 7.2% a 7.9%, respectivamente.

Tabla 4. Tasas de rendimiento promedio ponderado del portafolio
de inversiones de los Fondos Publicos

Bonos del Gobierno 9.2% 8.2%
Certificados de Deposito 5.5% 12.9%
Bonos Corporativos 7.0% 8.6%
Otros Instrumentos FInancieros 7.2% 7.9%

Fuente: Departamento de Andlisis Econdmico y Estabilidad Financiera.

Cabe mencionar, que, a la fecha de este informe, se encuentran en proceso de reformas
de las y Leyes y Reglamentos del el INJUPEMP, INPREMA, IHSS e INPREUNAH para mejorar la
estructura de financiamiento con lo que se contribuiria a la reducciéon de su déficit actuarial.
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Sistema Previsional Privado
Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP)™
Activos

Al cierre de junio de 2025, las administradoras reportaron activos por L2,092.7 millones, monto
128.6 millones (1.3%) inferior al de junio del afo previo debido a 1192.4 millones (10.3%) menos en
el volumen de inversiones financieras. El 79.8%

Grafico 49. Composicion de inversiones AFP (11,669.4 millones) de los activos corresponde
Certificados de Deposito a las inversiones financieras; portafolio en
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Fuente: Departamento Andlisis Economico y Estabilidad 3.3 afos

Financiera.

Rentabilidad

En el primer semestre de 2025, las utilidades de las administradoras privadas totalizaron
1204.6 millones, reflejando un aumento de L 18.7 millones (10.1%) respecto a las acumulados
en mismo periodo de 2024 y que significan un rendimiento sobre el patrimonio (ROE) del 13.2%
(1.9% de enero a junio de 2024). En cuanto al ROA este fue del 9.8%, superior al 8.8% de los seis
primeros meses de 2024, también por el ascenso de las ganancias antes mencionado.

Fondo Administrado

Los activos del fondo administrado ascendieron a L56,326.8 millones a junio 2025, que
significan un incremento interanual neto del 4.5% (L2,409.7 millones), principalmente de
las disponibilidades y créditos netos que registraron L959.9 y L845.2 millones adicionales,
respectivamente.

Grafico 50. Composicion de inversiones Fondo Las inversiones financieras continban siendo
Administrado el rubro de activo mds relevante con una
participacion del 90.9%, equivalente a L51,212.0

de Docaars millones. La estructura del portafolio de
inversiones la encabezan los Bonos del Sector

Publico con 36%, seguido de los Certificados
de Depdsito con el 30%, los Bonos del Sector
Privado 18%, y otros titulos el 16%. En cuanto a
emisores deinversiones, los dos (2) principales
A fueron los Bancos Privados Nacionales con el
Corporativos 40% y el Gobierno de Honduras con 35%. Por
altimo, la mayoria de los instrumentos de

Fuente: Departamento Andlisis Econdmico y Estabilidad Inversion fueroh negootodos d Iorgo pIOZO'
Financiera. con un promedio de 7 anos.

Bonos del
Gobierno

Otros

13 Segun Circular SPV No. 6/2023 de fecha 19 de diciembre 2023, a partir de enero 2024 las AFP elaboraran y presentaran de los estados
financieros seguin “Marco Contable basado en las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF)”
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Mercado de Valores

Se compone de una (1) Bolsa de Valores, la cual facilita los mecanismos de negociacion de
los valores objeto de oferta publica, y cinco (5) Casas de Bolsa, quienes prestan los servicios
de intermediacion bursdatil, tanto a emisores como a inversionistas.

Grafico 51. Colocacién de valores por Sector
(En porcentajes) ] .
En el primer semestre de 2025, las operaciones

Privado realizadas enlaBolsa de Valores porlas Casas
de Bolsa ascendieron a L24,032.2 millones.
Es importante mencionar que continua la
dependencia del mercado de valores en
las colocaciones del gobierno, las cuales
significan el 97.6% del total operado con un
total de L23,463.8 millones; entre tanto, las
transacciones acumuladas del sector privado
alcanzaron L568.4 millones y significaron el

PUblico

Fuente: Superintendencia de Pensiones y Valores. 2.4%.

Cuentas de Balance

Los activos liquidos (efectivo y cuentas por cobrar) del sector de casas de bolsa totalizaron
L24.9 millones a junio 2025; por su parte, la Bolsa de Valores reportd L28.6 millones en estos
activos. Los niveles de liquidez antes descritos serian suficientes para que las entidades antes
mencionadas hagan frente a sus compromisos de corto plazo y mediano plazo.

Por otro lado, las casas de bolsas registraron pasivos liquidos (cuentas por pagar comerciales,
servicios profesionales por pagar e impuestos por pagar) por L9.2 millones; mientras la Bolsa
de Valores acumuld L1.9 millones.

Ingresos

Las colocaciones han mostrado un comportamiento ascendente en los primeros seis (6)
meses del ano, lo cual produjo un efecto positivo en los ingresos operativos de las Casas
de Bolsa y Bolsa de Valores con montos acumulados que ascendieron a L39.1 y L11.1 millones,

respectivamente.
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3.1 PANORAMA ECONOMICO FINANCIERO
MAPA DE CALOR

A junio de 2025, la actividad econdmica mensual medida por el IMAE acumuld un crecimiento
de 3.9%, menor al 4.4% del mismo periodo de 2024, lo que en el mapa de calor se refleja
en una coloraciéon amarilla-naranja de riesgo medio. Sin embargo, la produccién nacional
mantuvo una trayectoria positiva con un promedio de 4.0% en el semestre, apoyada en el
consumo interno, las remesas y transferencias. En contraste, el sector externo mostrd un
mejor desempefno con una coloracién verde, al reducirse el déficit comercial en US$599.6
millones, gracias al incremento de 15.5% en las exportaciones de café. Al mismo tiempo, la
inflacion se moderd a 4.7%, por debajo del 4.9% de 2024, manteniéndose dentro del rango
de tolerancia del Banco Central y otorgando una coloracién verde clara, respaldada por
medidas que redujeron tarifas de electricidad, combustibles y gas doméstico.

Variables Macroecondmicas
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Fuente: Departamento de Andlisis Econémico y Estabilidad Financiera.

En linea con este entorno macroecondmico, el sistema financiero mantuvo un perfil solido.
La solvencia patrimonial se ubico en niveles de bajo riesgo (verde claro), con un indice
de adecuacion de capital de 14.10%, ligeramente inferior al 14.26% de un ano antes, pero
consistente con el dinamismo crediticio y el aumento de los activos ponderados por riesgo.
En materia de rentabilidad, se observd un desempeno moderado con un ROE de 12.8%
(coloracién amarilla) y un ROA de 0.9% (coloracion verde-amarilla), ambos por debajo de los

valores de 2024, reflejando una desaceleracion en el crecimiento de las utilidades, aunque
en niveles aln adecuados frente a los promedios histoéricos.
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Fuente: Departamento de Andlisis Econdmico y Estabilidad Financiera.
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No obstante, el ciclo crediticio mostré sefiales de desaceleraciéon. A junio de 2025, el
crecimiento interanual de la cartera se redujo a 8.7%, frente al 16.5% de 2024 y al 20.5% de
2023. Esta moderacion se refleja en el mapa de calor con una coloracién azul, que evidencia
un enfriamiento y una transicion hacia un escenario de riesgo medio en la expansion del

(T Wl
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Ciclo del Crédito

Crecimierte de Potafaio Creditco

Pilersidud del Crevile

Fuente: Departamento de Andlisis Econémico y Estabilidad Financiera.

En este contexto, el riesgo de liquidez presentd una evolucién favorable. A junio de 2025,
tanto el coeficiente de activos liquidos como el indice de corto plazo se ubicaron por encima
de los niveles de 2024 y cercanos a sus promedios historicos, mostrando una transicién
hacia coloraciones azules y verdes que reflejan mayor capacidad para cubrir obligaciones
inmediatas. Sin embargo, la brecha de fondeo permanecidé en tonalidad verde-amarillo, 1o
que indica que el crecimiento del crédito aldn presiona las necesidades de financiamiento
mediante depodsitos.

Riesgo de Liquidez

Coeficiente de Liguidez
| | I Indice de Liguidez CP
| Brecha de Fondeo
Cartera!P3E
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Fuente: Departamento de Andlisis Econémico y Estabilidad Financiera.

Por su parte, la exposicidon en moneda extranjera aumento, al representar 23.4% de la cartera
crediticia en junio de 2025, 1.7 pp mds que un ano atrds. Este comportamiento se asocia a
una coloracién amarilla, indicativa de un mayor riesgo cambiario, aunque en perspectiva
historica los niveles se mantienen cercanos a la coloracion verde, reflejando todavia una

posicion moderada.
‘ “ Creditos en ME a NGD
‘ ‘ “ Crecimiznts Anual ME NGD

2000 20m 2002 2003 L4 2008 2006 2007 2008 2009 201 201 2ma 2013 204 2008 ame amr 2018 g 2020 an21 2023 2023 2024 2025

Riesgo de Mercado

'

Fuente: Departamento de Andlisis Econémico y Estabilidad Financiera.
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Finalmente, los indicadores de calidad de la cartera mostraron un comportamiento mixto.
Desde mediados de 2022 |la cartera vencida y la riesgosa habian mostrado una tendencia
ascendente, alcanzando niveles altos hacia finales de 2024; sin embargo, desde inicios de
2025 ambos indicadores evidencian una correccion a la baja. En contraste, los créditos
refinanciados crecieron 25.2% interanual, mientras que el portafolio riesgoso aumento 14.8%,
impulsado por las categorias Il y IV, reflejando en el mapa de calor una coloracién rojiza,

asociada a un mayor riesgo en la calidad de los activos.
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Fuente: Departamento de Andlisis Econdémico y Estabilidad Financiera.

Finalmente, seincorporaelMapade Calorintegral,elcualconsolidaenunasolarepresentacion
las diferentes categorias analizadas y sus indicadores asociados. Esta herramienta permite
observar de manera simulténea la interaccién entre las variables macroecondémicas y
financieras, mostrando como los cambios en la actividad real, la inflacion, el sector externo y
el crédito se reflejan en la evolucion de los riesgos de solvencia, liquidez, mercado y calidad
de cartera. Su lectura conjunta facilita identificar las dreas donde las presiones son MaAs
intensas y como estas se transmiten entre segmentos, aportando un marco de andlisis
comparativo que contribuye a evaluar la estabilidad financiera en su dimension sistémica.

llustracién 2. Mapa de calor del Sistema Financiero

- Crecimiento Interanual de las Remesas
- Crecimiento PIB de los Socios Comerciales
- Evolucion del IMAE

- Crecimiento Real PIB

- Balanza Comercial/PIB Trimestral

- Deficit de Cuenta Corriente/PIB Trimestral
- Balanza Comercial/PIB
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- Inflacion
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Riesgo de
Liquidez
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Fuente: Departamento de Andlisis Econdémico y Estabilidad Financiera.
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INDICE DE ESTABILIDAD FINANCIERA

El indice de Estabilidad Financiera (IEF) es una herramienta utilizada para medir y monitorear
el nivel de estabilidad del sistema financiero frente a riesgos potenciales. Este indice combina
diversos indicadores financieros para evaluar la capacidad de las Instituciones del Sistema
Financiero de operar eficientemente, absorber choques econdmicos y evitar interrupciones
graves que puedan afectar la economia en general. El andlisis de este indicador se hace
desde una perspectiva de tension, es decir que su valor es positivo cuando muestra sefales
de riesgo, inestabilidad o presién, en cambio, los periodos de mayor estabilidad estan
vinculados con valores negativos, en otras palabras, corresponde a menores niveles de
tension.

Grdéfico 52. indice de estabilidad financiera
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Desempeno -0.93 -0.45
Calidad de Activos -141 -0.62
Penetraciéon Sectorial -1.26 -0.97
Mercado -143 -116
indice de Estabilidad Financiera -1.38 -0.78

Fuente: Departamento de Andlisis Econdmico y Estabilidad Financiera.

A junio de 2025, el indice de Estabilidad Financiera (IEF) se ubicé en -0.78, por encima del
-1.38 observado en junio de 2024. El valor del ano previo respondié a un desempeno alto
del sistema financiero, consecuente con la recuperacion econdmica, por lo que la lectura
actual debe interpretarse como parte de un ciclo de normalizacion. En este sentido, aunque
el indice se aproxima a cero, lo que indica menor estabilidad relativa, el resultado refleja una
convergencia hacia condiciones mads sostenibles en el mediano plazo.
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INDICADORES DE ESTABILIDAD FINANCIERA
Indicador de Desempefio

El Indicador de Desempefio a junio de 2025 Grdfico 53. indice de desemperio
fue de -0.45 como resultado de los niveles de
rentabilidad del Sistema Financiero a junio de  =eemeeeeeneeeass f\\ ---------------------------------
2025 muestran un crecimiento interanual de . /

3.9%, producto del incremento en el volumen i . i L

de ingresos y el menor pago de intereses. \,\ / i
No obstante, un crecimiento en mayor \/

proporcion del patrimonio neto de utilidades |

y de los activos, provocd que los bancos

comerciales disminuyeran levemente el ROA Fuente: Departamento Andlisis Econémico y Estabilidad

y ROE en 0.2pp vy 1.2pp, respectivamente. Financierc.
Indicador de Calidad de Activos
Por su parte el Indicador de Calidad de Grafico 54. Indice de calidad de activos

Activos se colocd en -0.62, explicado, en
parte, por el resultado en la mora total que
fue del 2.7% de la cartera total, superior a la
registrada a junio de 2024 con un indice de
23% y con una tendencia decreciente, en
linea con la recuperacion del dinamismo
econdmico del pais. Al menos la mitad de
los destinos registraron descensos en su
indicador de moraq, siendo el sector minas y o o N

. . Fuente: Departamento Andlisis Econdmico y Estabilidad
canteras el que experimentd la menor tasa Financiera.
de morosidad de 0.3%.

indice de Penetracion Sectorial

El indice de Penetracién Sectorial al segundo Grdfico 55. indice de penetracion sectorial
trimestre de 2025 fue de -0.97 consistente

con el crecimiento sustancial en el volumen o
de depdsitos por lo que el indice de

penetracion se ubicd en 68.4%, superior a

dicha posicién en junio de 2024 (68.2%); Por su “N\\[\,\ [\/\/\r\ ~
l /

parte, la trayectoria del crédito, desde finales \MJ \}

de 2021, ha mostrado tasas de crecimiento

significativas, hasta alcanzar una relacionde  ~ & 7 =7 :

créditos a PIB del 62.5% a junio 2025. Fuente: Departamento Andlisis Econémico y Estabilidad

Financiera.
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indice de Mercado
Gréfico 56. indice de mercado
Por Ultimo, el Indicador de Mercado se situd
en -1.16 en linea con la posicidn neta de los 7
bancos comerciales la cual fue del 10.5%,
superior al 10.3% de junio de 2024, y ubicada
dentro del lineamiento establecido por la
CNBS para la posicion larga en Moneda
Extranjera (ME) (posicion corta de hasta el
b% Y lqrga hOIS.tCI ol 20%)’ o!isminuyendo asila Fuente: Departamento Andlisis Econdmico y Estabilidad
exposicion al riesgo cambiario. Financiera.

3.2 IDENTIFICACION DE RIESGOS

A junio de 2025, el sistema bancario mantiene un perfil de riesgo “Moderado”, sustentado en
la baja probabilidad de ocurrencia de eventos que comprometan su estabilidad, gracias
a la adecuada gestion de riesgos implementada por las instituciones. Los indicadores
de solvencia, liquidez y rentabilidad se encuentran en niveles sdlidos y cumplen con los
requerimientos regulatorios vigentes. La perspectiva del riesgo se mantiene “Estable” para
los proximos 12 meses, reflejando la fortaleza y resiliencia del sector financiero.

Tabla 5. Matriz de riesgos del Sistema Bancario
a junio de 2025

Banca Corporativa M M Estable Alta

Banca MiPyme EP M Estable Alta

Banco Agropecuario M EP Estable Media

M
EP
EP
Banca de Consumo - EP EP Estable Media
M
oA

Vivienda M M Estable Media
Tarjeta de Crédito EP EP Estable Media
Ciberseguridad EP M Estable Alta
Proceso de Prevencion LAFT M M Estable Media
|
Recursos Financieros (Capital, Rentabilidad, y Liquidez) Aceptable Estable
PERFIL DE RIESGO DEL SB Moderado Estable
.Bojo Moderado Encima del Promedio . Alto

Fuente: Metodologia Comisién Nacional de Bancos y Seguros (CNBS).

RIESGO DE CREDITO

Al cierre de junio 2025, el saldo de la cartera crediticia del Sistema Financiero hondureno
alcanzd los L646.6 mil millones que significan un aumento interanual del 8.7%. La ralentizacion
crediticia de los Ultimos 12 meses incidid para qué la profundidad crediticia a junio 2025
alcanzara el 62.5%, inferior a junio 2024 (64.7%); por su parte, la intensidad del crédito del 2.9%
desmejoro respecto ajunio del afo anterior (5.2%); no obstante, mantiene el efecto dindmico
en la canalizaciéon directa del crédito en el impulso de la actividad econdmica.
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Grdfico 57. Profundidad e intensidad financiera
del Sistema Financiero
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Fuente: Departamento de Andlisis Econémico y Estabilidad Financiera.

Cartera Riesgosa

Laevolucion de la carterariesgosay refinanciada se alterd por la crisis econdmica de 2020, por
lo cual, se emitieron distintos mecanismos temporales de alivio de deuda, proporcionando a
las instituciones, opciones de renegociacion en las operaciones crediticias; junto a lo anterior,
debemos considerar los efectos de la migracion y el deterioro de algunas operaciones.

Grdfico 58. Variaciones porcentuales de la cartera vencida y riesgosa
del Sistema Financiero
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Fuente: Departamento de Andlisis Econémico y Estabilidad Financiera.

Desde el tercer trimestre de 2022 se ha observado una tendencia ascendente en el indicador
de cartera vencidag, llegando a alcanzar a finales de 2024 niveles de crecimiento similares ala
post pandemia; por otra parte, con anticipacion, el mismo comportamiento se ha observado
en el indicador de cartera riesgosa desde el segundo trimestre de 2022 y hasta finales de
2024. Desde inicios de 2025 se aprecia una tendencia a la baja en ambos indicadores.
No obstante, los créditos refinanciados registran a junio 2025 en L37.6 mil millones con un
incremento interanual del 25.2%. Por otra parte, el portafolio riesgoso alcanzé los L76.4 mil

millones con un incremento interanual del 14.8%, producto de un crecimiento en los créditos
clasificados en categoria Il y IV.
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Banca Corporativa

La cartera de Banca Corporativa del Sistema Financiero al cierre de junio de 2025 ascendio
a L316.8 mil millones, superior en L24.0 mil millones a lo registrado a junio de 2024, lo que
representa una variacion interanual del 8.2%. La representatividad de dicha cartera es del
49.0% de la cartera total. La mora de este segmento a junio de 2025 fue de 1.3%, levemente
superior al 11% observado en junio de 2024. Es importante destacar la desmejora en la
calidad de la cartera derivado del comportamiento ascendente del indice de mora, superior
al observado en 2020 (1.2%), previo al impacto de la crisis sanitaria.

Grdafico 59. Evolucion de la banca corporativa

s indice de mora Crecimiento de los Grandes Deudores
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Fuente: Departamento de Andlisis Econdémico y Estabilidad Financiera.

RIESGO DE MERCADO

Los factores de riesgo de mercado que puede enfrentar el Sistema Financiero incluyen:
1) Posibles pérdidas en el valor de sus instrumentos y portafolio; 2) Cambios en variables
especificas del mercado (tipo de cambio, tasas de interés, operaciones en moneda extranjera,
precio de bienes y acciones); y 3) Otros relacionados.

Grdafico 60. Indicadores de riesgo de mercado
de los bancos comerciales
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Fuente: Departamento de Andlisis Econdmico y Estabilidad Financiera.
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Al cierre de junio de 2025, la posicion en moneda extranjera de los bancos comerciales fue
del 10.5%, superior al 10.3% de junio 2024, y ubicada dentro del lineamiento establecido por
la CNBS (posicion corta de hasta el 5% y larga hasta el 20%) para la posicion larga (activos
en moneda extranjera superiores a los pasivos), disminuyendo asi la exposicion al riesgo
cambiario. Asimismo, las Sociedades Financieras reflejaron una posicion larga a junio 2025
del 4.3%, superior respecto de junio 2024 (0.6%).

En cuanto a la exposicion de la cartera crediticia (cartera de créditos en moneda extranjeral/
cartera crediticia) los bancos finalizaron a junio 2025 con el 23.4%, 1.7pp superiores a la de
junio 2024, en consecuencia, se registré un leve aumento en la exposicion al riesgo asociado
con perturbaciones cambiarias. Por su parte, las sociedades financieras bajaron ligeramente
la exposicion crediticia de 5.0% a 3.5%, manteniendo niveles bajos de cartera en moneda
extranjera. Por Ultimo, la exposicion de los pasivos subid, para los bancos de 24.3% a 26.8%,
lo que supone mayor riesgo por deuda en moneda extranjera; mientras las sociedades
financieras disminuyeron de 6.3% a 4.3% su proporcion, manteniendo un reducido volumen
de este tipo de obligaciones.

En general, las tasas de interés demuestran tendencias al alza. Los Bancos Comerciales
reportaron una tasa de interés activa (ambas monedas) del 11.9%, mayor a la de junio 2024
(10.3%); por su parte, la tasa de interés pasiva fue 5.3%, superior a la de junio 2024 (3.8%),
alcanzando el margen financiero de 6.6%, superior en 0.1pp al de junio del ano pasado. Por
su parte, las Sociedades Financieras subieron la tasa de interés activa (ambas monedas) de
17.6% a0 19.4%, mientras la tasa pasiva paso de 6.9% a 10.0%, lo cual generd un margen del 9.4%
(inferior en 1.3p.p. a junio del 2024).

En agosto y octubre de 2024, la autoridad monetaria (Banco Central de Honduras) efectud
aumentos en la TPM, la cual pasd de 3% a 5.75%, lo que incidid en mayores niveles de tasas
en general.

RIESGO DE LIQUIDEZ

En junio 2025, el Sistema Financiero registré un comportamiento ascendente en sus indices
de liquidez con respecto al mismo mes del ejercicio anterior, denotando una tendencia al
alza después de una caida a junio de 2023. Estos se consideran adecuados, bajo condiciones
normales, para dar respuesta a las diferentes solicitudes de los usuarios.

Variables e Indicadores

Elascenso enlos niveles de liquidez se confirma con el andlisis de los movimientos de variables
e indicadores relacionados. Al cierre de junio 2025, los activos liquidos totalizaron L264.2 mil
millones, L61.2 mil millones (30.2%) mas a los registrados en junio 2024. El coeficiente de activos
liquidos muestra la proporcion de activos totales que estan constituidos como recursos de
corto plazo. Los Bancos Comerciales registraron un coeficiente del 27.5%, superior al registrado
en junio 2024 y similar al promedio de los Ultimos tres ejercicios (27.8%). Entre tanto que las
Sociedades Financieras, reportaron un coeficiente del 14.2%, superior al del mismo mes del
ejercicio anterior e igualmente similar al promedio de los Gltimos tres ejercicios (13.8%).
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La capacidad para afrontar las obligaciones financieras convenidas a corto plazo se mide
a través del indice de liquidez de corto plazo. Para los bancos, dicho indicador fue del 35.9%,
mayor 5.3p.p. al indice obtenido en junio 2024 (30.6%). La principal fuente de financiamiento
del Sistema Financiero fueron los depdsitos, develando la importancia del andlisis de su
evolucion ante el riesgo de posibles corridas bancarias o caidas en la captacion de recursos

por parte del conglomerado de instituciones.

Grdfico 61. Variacion interanual de activos liquidos
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Fuente: Departamento de Andlisis Econémico y Estabilidad Financiera.

Elindicador de activos liquidos a depdsitos, paralos bancos, fue del 37.4%, superior al registrado
en junio 2024; igualmente, las Sociedades Financieras mostraron sefales de ascenso en este
indicador de 26.3% en junio 2024 a 28.7% en junio 2025.

Tabla 6. Indicadores de liquidez

Indicador jun-22 jun-23 jun-24 jun-25
Coeficiente de activos liquidos 32.7% 26.9% 23.8% 275%
indice de liquidez a corto plazo 42.8% 34.3% 30.6% 35.9%
Activos liquidos / cartera de depésitos 44.2% 36.0% 324% 37.4%

Indicador jun-22 jun-23 jun-24 jun-25
Coeficiente de activos liquidos 14.8% 14.4% 121% 14.2%
indice de liquidez a corto plazo 24.7% 23.3% 19.1% 21.9%
Activos liquidos | cartera de depositos 29.7% 317% 26.3% 28.7%

Fuente: Departamento de Andlisis Econdmico y Estabilidad Financiera.
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Concentracion depositaria

Grdfico 62. Concentracion depositaria Sistema Respecto a la concentracion depositaria de
Financiero las Instituciones del Sistema Financiero, a

43.0% o2 junio 2025, en promedio en cada institucion

el 24.1% de los depdsitos totales se concentra

241% en cinco (5) depositantes; el 43.0% en

veinticinco (25) y el 51.2% en cincuenta (50).
Por tipo de depositante, el 51.9% de los mismos

5 o5 50 corresponde a personas juridicas, el 37.1% en

Depositantes Depositantes Depositantes personas naturales, un 6.0% por institutos de

Fuente: Departamento Andlisis Econémico y Estabilidad previsiony un 5.0% por entidades de gobierno.
Financiera.

3.3 PRUEBAS DE ESTRES DEL SISTEMA FINANCIERO

Las Instituciones del Sistema Financiero se enfrentan a escenarios negativos si las
condiciones econdmicas se deterioran. La capacidad del Sistema para para absorber estas
perturbaciones, adaptarse a cambios y recuperarse de eventos adversos sin sufrir danos
permanentes en su funcionamiento y estabilidad, evidencia la solidez de mismo.

La capacidad de las Instituciones del Sistema Financiero para soportar perturbaciones
adversas en las variables de crédito, solvencia y rentabilidad se ha evaluado a través de
dos escenarios de estrés, moderado y severo. Para llevar a cabo el presente ejercicio se
establecieron escenarios hipotéticos de condiciones macroeconémicas adversas, como
ser descenso en la actividad econémica (IMAE) y un aumento sostenido en los niveles de
precios (IPC).

Tabla 7. Escenarios hipotéticos de estrés

. . P Aumento en los niveles de
Reduccion en la Actividad Econdmica ) o
precios 5% IPC, rango temporal

Escenario de Estrés Moderado 3% IMAE, rango temporal 6 meses.
6 meses.

Aumento en los niveles de
precio 12% IPC, rango temporal
6 meses.

Reduccion en la Actividad Econémica

EEIENOCD BB AR 10% IMAE, rango temporal 6 meses

Fuente: Departamento de Andlisis Econdmico y Estabilidad Financiera.

Rentabilidad y Solvencia

En el caso de la rentabilidad del Sistema, bajo un escenario de estrés moderado, el ROE
a julio y diciembre de 2025, se ubicaria en 11.76% y 11.50% respectivamente, es ligeramente
inferior respecto a los proyectados 12.76% y 12.69%. En caso del escenario de estrés severo la
reduccion promedio del ROE seria de 1 p.p., es decir que a mayor severidad la capacidad de
las instituciones para generar utilidades disminuye. A pesar de los panoramas planteados se
observa que los niveles de rentabilidad son aceptables. (Ver Grafico 63)
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Grdfico 63. ROE del Sistema Financiero proyectado con escenarios
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Fuente: Departamento de Andlisis Econémico y Estabilidad Financiera.

El iIndice de Adecuacion de Capital (IAC), principal indicador de solvencia de las Instituciones
del Sistema Financiero, en un escenario de estrés medio se ubicaria en 13.45% en julio de
2025 y 13.37% a diciembre de 2025, ligeramente inferior al proyectado, 13.69% y 13.55%. En un
escenario de alta severidad el IAC del sector se ubicaria mds cercano al minimo regulatorio
(10%), situdndose en 12.9% a diciembre de 2025. Un menor nivel limita la capacidad de las
instituciones para absorber pérdidas, sin embargo, el sistema seguiria conservando su solidez.

Grdéfico 64. 1AC proyectado - estresado del Sistema Financiero
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Fuente: Departamento de Andlisis Econémico y Estabilidad Financiera.

Liquidez

El indicador de Liquidez de activos Liquidos/Depésitos del Sistema Financiero en un escenario
de estrés medio, para julio de 2025 ubicaria el indice en 36.59%, y en diciembre de 2025
en 33.10%, lo que representa aproximadamente 2 puntos porcentuales menos que las
estimaciones iniciales de 38.18% y 35.01% para esos mismos periodos. En un escenario de
estrés severo, el indice descenderia por debajo del umbral del 30%, situdndose en 32.77%
para julio de 2025 y en 30.99% para diciembre de 2025.

Comision Nacional de Bancos y Seguros | 50



Informe de Estabilidad Financiera - cifras a junio de 2025

Grafico 65. Indicador Activos Liquidos/ Depésitos escenarios
proyectados y estresados

w

=

w
wn

walar de Liguids=

Al

—#— Frordsti

Iintns Flsténoas Iz ider
Fror slivuz Liguirle:
IC 2% Herd

IC fa%

—8— Frarashens sz Bsds Seeen

20"_':‘ 20‘] o 20‘2 1 20‘2 2 2El|2 1 2".-‘21 20‘3 3 2L'|2'S
Iorm

Fuente: Departamento de Andilisis Econémico y Estabilidad Financiera.

Las medidas macroprudenciales y microprudenciales son esenciales para la estabilidad
financiera y el crecimiento econdmico. Las primeras actdan sobre el sistema en su conjunto
para contener riesgos sistémicos, mientras que las segundas fortalecen la solidez de cada
instituciony protegen alos usuarios financieros. A junio de 2025, la CNBS y el BCH han adoptado
acciones que combinan ambos enfoques, reforzando el marco regulatorio y promoviendo un
sistema mas resiliente.

4.1

MEDIDAS MICROPRUDENCIALES

Las disposiciones de medidas regulatorias de la CNBS vinculantes con la estabilidad
financiera se enumeran a continuacion:

RESOLUCION GEE No0.549/19-08-2025: Aprobadas las reformas al “Reglamento de
Inversiones de los Fondos PUblicos de Pensiones por parte de los Institutos Pablicos
de Previsidn Social”. Este Reglamento tiene como objeto establecer los criterios
técnicos y normas prudenciales aplicables a las inversiones que, con recursos de
los Fondos realicen los Institutos PUblicos de Prevision Social, observando en todo
momento la debida diligencia en la gestion de las inversiones, bajo estdndares éticos
y principios de prudencia, seguridad, rendimiento, liquidez y diversificacion del riesgo;
de conformidad con la politica interna de inversion, las disposiciones del presente
Reglamento y demds marco legal aplicable.”

RESOLUCION GEE No0.420/12-06-2025: Reformados los Articulos 1, 37 y 45 del
“REGLAMENTO DE TARJETAS DE CREDITO Y FINANCIAMIENTO". Entre los principales
ajustes destacan la modificacion del calculo delinterés corriente, estableciendo que los
pagosrealizados porlos tarjetahabientes reduzcan efectivamente la base para el cobro
de intereses, asi como el fortalecimiento de las obligaciones de los establecimientos
comerciales afiliados para garantizar mayor seguridad y transparencia en las
operaciones. El resto del reglamento se ratificd en su totalidad y se otorgd un plazo
de un mes a las instituciones supervisadas para implementar los cambios y devolver
cualquier cobro indebido efectuado durante el periodo de transicion.
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RESOLUCION GEE No.184/14-03-2025: Aprobadas las “/NORMAS SOBRE EL TRATAMIENTO
DE OPERACIONES DE CLIENTES DE EMPRESAS PRESTADORAS DE SERVICIOS DE TELEFONIA
MOVILY FIJA, TELEVISION POR CABLE E INTERNET REGISTRADOS EN LOS BUROS DE CREDITO
PRIVADOS.” Las presentes Normas tienen por objeto establecer disposiciones aplicables
a los Burds de Crédito Privados, relativas a los casos en los cuales los clientes de las
empresas prestadoras de servicios de telefonia movil y fija, television por cable einternet,
sean reportados con calificacion negativa debido a incumplimientos relacionados con
la falta de pago por no haber recibido la prestacion de estos servicios. Lo anterior, en
atencion a lo dispuesto en el Articulo 2 del Decreto Legislativo No.75-2024, publicado
en el Diario Oficial La Gaceta N0.36,663 del 14 de octubre de 2024.

RESOLUCION GEE No.004/09-01-2025: Circular CNBS No0.001/2025, aprobacién de
las reformas a las “NORMAS PARA LA EVALUACION Y CLASIFICACION DE LA CARTERA
CREDITICIA” emitidas por la CNBS mediante Resolucion GRD N0.184/29-03-2022.

RESOLUCION SBO No.024/24-01-2025: Circular CNBS No0.002/2025, reformar los
“Mecanismos Temporales de Alivio en apoyo a los deudores (personas naturales o
juridicas) susceptibles de afectacién de forma directa o indirecta por la Tormenta
Tropical SARA” emitidas por la CNBS mediante Resolucion SBO No.796/18-11-2024, cuyo
contenido integramente se leerd asi: 1. Aprobar los Mecanismos Temporales de Alivio
en apoyo a los deudores (personas naturales o juridicas) susceptibles de afectacion
de forma directa o indirecta por la Tormenta Tropical SARA, incluyendo los deudores
afectados ubicados en lugares declarados como zona de desastre a causa de los
deslizamientos de tierra por fallas geoldgicas activadas a consecuencia de las lluvias
causadas por dicha Tormenta Tropical, durante el periodo de estado de emergencia
de treinta (30) dias declarado por el Poder Ejecutivo, de conformidad con el Decreto
Ejecutivo NUmero PCM 35-2024 del 14 de noviembre de 2024, publicado en el Diario
Oficial La Gaceta No.36,690 del 15 de noviembre de 2024.

Por su parte las disposiciones de medidas regulatorias implementadas por el BCH se
enumeran a continuacion:

RESOLUCION No.129-3/2025: Mantener los montos de los capitales minimos de las
instituciones de seguros y reaseguros autorizados mediante Ia Resolucion No.226-
5/2022 del 12 de mayo de 2022 sobre los grupos establecidos en los articulos 3y 8 de
la Ley de Instituciones de Seguros y Reaseguros.
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v. ANEXO

5.1 INDICADORES DE ESTABILIDAD FINANCIERA

SUFICIENCIA DE CAPITAL

Indice de Adecuacion de Capital

Sistema Bancario ]
Apalancamiento

Solvencia Patrimonial

Sistema Asegurador .
Cobertura de Inversiones

) ) ROA
Sistema Bancario
ROE
) ROA
Sistema Asegurador
ROE
Sistema Bancario Crecimiento anual ingresos financieros
Sistema Asegurador Crecimiento anual primas

CALIDAD DE ACTIVOS

indice de Mora

Sistema Bancario Crecimiento de Refinanciamientos

indice de Cobertura

Sistema Asegurador Deudas a Cargo de Reaseguradoras/Total activos
LIQUIDEZ

Coeficiente de liquidez

Sistema Bancario P o
Indice de liquidez de corto plazo

Sistema Asegurador Liquidez corriente
PENETRACION SECTORIAL
. ) Crédito/PIB
Sistema Bancario o
Depositos/PIB
Sistema Asegurador Ingresos por Primas/PIB

\Y/13:{e7.\p]0)

Posicion Neta

Sistema Bancario e o
Exposicion crediticia ME

Sistema Asegurador Exposiciones primas ME

TECNICOS

indice de Siniestralidad

Sistema Asegurador P ) .
Indice de Riesgo Cedido
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