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Resumen de resultados VI bimestre de 2025

I. COYUNTURA ECONOMICA Y FINANCIERA

« Las perspectivas del FMI proyectan una expansion mundial cercana a 3.3% en 2025-
2026, sostenida por condiciones financieras aun favorables, desinflacion gradual e
inversién tecnoldgica, que compensan parcialmente la incertidumbre comercial, el elevado
endeudamiento publico y debilidades estructurales persistentes.

« El Panorama de Estabilidad Financiera identifica como canal critico la interacciéon entre
valuaciones elevadas, concentraciéon sectorial y mayor uso de financiamiento via deuda. Una
correccion en el segmento tecnolégico podria afectar consumo, inversion y condiciones de
fondeo, con contagio internacional a través de mercados de capital, comercio y primas de
riesgo.

o La economia hondurena cerr6 con un sélido dinamismo, creciendo un 4.7% en diciembre de
2025 segun la serie de tendencia ciclo, impulsada por una mejora en el comportamiento de la
industria manufacturera.

« Alcierre de 2025, el IMAE en su serie original mostré un crecimiento acumulado del 3.7% en
la produccién nacional, resultado derivado del ingreso disponible de los hogares.

e La inflacién interanual se ubico en 4.9% en diciembre de 2025, manteniéndose dentro del
rango de tolerancia monetaria, favorecida por los subsidios energéticos y a los combustibles.

« El flujo de remesas familiares registr6 un aumento interanual del 25.3%, alcanzando
US$12,212.3 millones y reafirmando su rol de catalizador estructural en la estabilidad externa
y la demanda interna.

« Las Reservas Internacionales Netas alcanzaron US$10,219.1 millones, equivalentes a 6.3
meses de importaciones, fortaleciendo la posicidon externa del pais.

« El Sector Publico No Financiero alcanzdé un superavit de L1,439.5 millones al finalizar
noviembre de 2025, respaldado por un crecimiento de 10.2% en los ingresos fiscales.

II. SITUACION FINANCIERA DE LAS INSTITUCIONES DEL SISTEMA FINANCIERO

CALIDAD DE ACTIVOS Y SPREAD DE TASAS DEL SISTEMA FINANCIERO

« En diciembre de 2025, los Activos del Sistema Financiero (SF) ascendieron a L1,230,475.2
millones, una variacién interanual del 8.9%.

« El incremento en los activos del sistema estuvo impulsado por el aumento del 4.2% en
la cartera de créditos del Sistema Bancario Comercial (SBC)'. La cartera directa cerr6 en
diciembre de 2025 en L690,672.6 millones, concentrada principalmente en los sectores
propiedad raiz (26.2%); consumo (14.5%) y comercio (13.8%).

« Endiciembre de 2025, el SBC registra una cobertura de la cartera crediticia del 191.1%, menor
al 216.5% observado en 2024, pero siempre sobre el limite normativo?.

« La morosidad de la cartera crediticia del SBC se ubico6 en 2.6%, superior al 2.2% observado
en igual mes del afo anterior.

« El spread de tasas de interés del SBC fue de 6.8 p.p., resultado del diferencial entre la tasa
activa promedio (12.4%) y la tasa pasiva (5.6%), similar al spread de 6.6 p.p. registrado en
diciembre de 2024.

INDICADOR DE LIQUIDEZ DEL SBC

« Elindice de liquidez total de corto plazo del SBC fue de 38.5% en diciembre de 2025, superior
en 5.7 p.p. a lo observado en 2024 y en 10.5 p.p. al rango de seguridad3 establecido.
« El exceso de liquidez acumulado alcanz6 los L75,561.5 millones al Gltimo mes de 2025.

na cobertura minima del (110%) sobre total de créditos en mora”.
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« Elindicador de liquidez sin encaje* se situ6 en 20.2% (L145,740.2 millones) en diciembre de
2025, mayor al 13.3% del ano anterior.

« Al finalizar el afio 2025, los activos liquidos® alcanzaron L277,967.0 millones, con un 47.6%
correspondiente a encaje legal.

+ Con datos de los balances del Banco Central de Honduras (BCH), el exceso de encaje legal®
alcanz6 L18,110.3 millones al dltimo mes de 2025, compuesto en un 50.1% por moneda
extranjera (L9,081.9 millones) y en 49.9% por moneda nacional (L9,028.4 millones).

DEPOSITOS DEL SISTEMA FINANCIERO

« Paradiciembre de 2025, los depoésitos del publico del SF7 ascendieron a L738,529.8 millones,
con un incremento interanual de 10.6%.

« Las cuentas de ahorro representaron el 48.2% del total de obligaciones depositarias del
sistema financiero.

INDICADORES DE SOLVENCIA

« El indice de Adecuacién de Capital (IAC) de la banca comercial pasé de 13.51% en diciembre
de 2024 a 14.17% en diciembre de 2025, manteniéndose por encima del minimo regulatorio
de 12.5%8. (incluido el colchén de conservacion).

« El IAC de las sociedades financieras se redujo de 27.72% a 26.58% en el mismo periodo
analizado, en respuesta a una menor capitalizacién frente al crecimiento de los activos
ponderados por riesgo.

INDICADORES DE RENTABILIDAD

« En diciembre de 2025, el retorno sobre patrimonio (ROE) del SBC aument6 de 13.4% a 14.3%,
asociado a un incremento de 10.0% en capital y reservas promedio, frente a un aumento del 17.2%
en utilidades.

« El retorno sobre activos (ROA) permaneci6 estable: en 1.0% en diciembre de 2024 y 1.0% en
diciembre de 2025.

RANKING DEL SBC PARA DICIEMBRE DE 2025

« Cinco instituciones clasificadas como sistémicas concentraron la mayor participaciéon del Sistema
Bancario Comercial, al registrar los niveles méas elevados de activos, cartera crediticia y depositos.

III.  ORGANIZACIONES PRIVADAS DE DESARROLLO FINANCIERAS (OPDF)
CALIDAD DE ACTIVOS (OPDF)

» Los activos de las OPDF sumaron L5,920.4 millones, con un crecimiento interanual de 6.9%, no
obstante, la reduccion del 1.6% en la cartera de préstamos y negociaciones.
« Lamorosidad se redujo a 7.0% en diciembre de 2025, frente al 7.1% del afno anterior.

INDICADORES LIQUIDEZ (OPDF)

« Las disponibilidades liquidas se incrementaron 53.0%, alcanzando L1,143.4 millones, derivadas
de mayores depositos y la recuperaciéon de préstamos y cuentas por cobrar.

4 Relacion entre los Activos Liquidos sin encaje/Depésitos del piiblico del SBC.

5 Activos Liquidos Totales: Encaje del BCH; Titulos del BCH y Gobierno; Disponibilidades en Caja; Depésitos del Exterior; Instrumentos del S.F. Nacional; y Otros Activos Liquidos. Definidos mediante Memorando Interno GEEAE-ME416/2023 y Norma de Presentacion y
i6n de Estados e Indi mediante Circular CNBSN 019/2023.

https://circulares.cnbs.gob.hn/Archivo/Viewer/2500/019-2¢ RMAS%20PRESENTACION%20Y%20PUBLICACION%20E.F .pdf

6 Deﬁmdu como la dlferenud entre los valores para encaje e i i 2 s de la fecha indicada y el promedio catorcenal de las exigibili de encaje e inver: i i

7 Se consideran timicamente las cifras del Sistema Bancario Comercial (SBC) y de las Soc iedades Financieras, dado que las demds instituciones dentro del sistema financiero no cdptdn depu:lloa del piblico.

8 Ellimite establecido por norma es del 12.5% (incluye IAC minimo de 10% y reserva de conservacion de 2.5%).
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INDICADORES DE RENTABILIDAD (OPDF)

« Al mes de diciembre de 2025, el ROE se situd en 13.4%, inferior al 15.8% de 2024, asimismo las
utilidades disminuyeron 2.3%.
« EI ROA alcanzo el 5.7%, nivel inferior al de diciembre 2024 (6.2%).

IV.  SISTEMA ASEGURADOR
CALIDAD DE ACTIVOS

« Los activos del sector asegurador totalizaron 1.28,377.2 millones en diciembre de 2025, con un
incremento interanual de 9.8%.

« Las inversiones financieras representaron el 50.0% de los activos, con un crecimiento de 6.7%
interanual.

« Lasreservas técnicas y matematicas® ascendieron 7.2%, equivalentes al 44.3% de los pasivos.

INDICADOR DE RENTABILIDAD

« La rentabilidad patrimonial (ROE) se ubic6 en 25.8%, superior al 22.2% de diciembre 2024,
mientras el patrimonio del sector sumé L10,133.4 millones con utilidades de L2,080.3 millones.

« Larentabilidad sobre activos (ROA) fue de 7.3% en diciembre de 2025, mayor al 6.4% del mismo
mes en 2024.

« En materia de solvencia, el sistema asegurador registr6 una cobertura de 3.4 veces el Patrimonio
Técnico de Solvencia (PTS).

RANKING DEL SISTEMA ASEGURADOR PARA DICIEMBRE DE 2025

« Para el mes de diciembre de 2025, tres entidades concentraron las principales variables
financieras: activos, primas netas retenidas y reservas técnicas.

V. FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS

« Al cierre de diciembre de 2025, los activos de los institutos publicos de prevision ascendieron
a L229,929.6 millones, con una expansion interanual de 11.5%, asociada al mayor volumen de
inversiones financieras.

« Los excedentes de los IPPS totalizaron L21,988.8 millones, un aumento de 50.9% interanual,
explicado por una expansion de los ingresos de 23.5%, superior al aumento de los gastos de 8.0%.

e Por su parte, el fondo administrado por las AFP totaliz6 L61,811.4 millones, registrando un
crecimiento interanual de 14.8 %, impulsado por el incremento de las inversiones financieras

« Para diciembre de 2025, el total de activos del RAP ascendi6 a L45,535.1 millones, presentando
un crecimiento de 17.7% respecto al mismo mes de 2024.

« Ranking del sistema previsional: al 31 de diciembre de 2025, la estructura del sistema evidencid
concentraciéon en dos instituciones publicas y en una administradora privada, al registrar los
mayores volimenes de activos y recursos administrados en sus respectivos segmentos.

9 Los ajustes actuariales en las reservas técnicas obedecen a parametros prudenciales, ajustados al nivel de riesgo de la cartera.
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VI. RESUMEN DE INDICADORES FINANCIEROS

BimeStre -

Indicadores prioritarios

Sector Supervisado

Cifras en miles de millones VI 1 b I v v VI &
(dic. 24) | (feb. 5) | (abr.2025) | (jun.2025) (ago.. 5) | (oct. 2025) | (dic. 2025) A/abs.
* e
Activos totales SF L1,129.4 L1,137.5 L1,115.5 Li,172.1 L1,178.8 L1,200.4 L1,230.5
L30.1
1 ) =%
Cartera SF L705.0 L722.4 L721.9 L721.1 L714.6 L719.2 L735.9
L16.7
i 4.0%
Cobertura de mora SF (%) 214.6% 179.0% 175.1% 183.6% 182.1% 184.2% 191.6%
7.4 p-p-
f 1.7%
Depositos SF L667.8 L683.4 L695.9 L708.8 L719.2 L726.1 L738.5
Li2.4
0.36%
Activos liquidos totales SBC L215.1 L222.4 L240.3 L254.3 L271.2 L276.9 L277.9
L1.o
o
Excedente de liquidez del SBC L35 L34.6 L49.1 L59.6 L73.9 Ly7.9 L75.5
(L2.4)
“ -1.0%
indice de liquidez diario del SBC (%) 32.8% 33.2% 35.2% 36.6% 38.5% 38.9% 38.5%
(0.4p.p)
Sistema Financiero
(SF): “ -2.9%
Bancos Ccfme“,lales Indicador de liquidez sin encaje* (%) 13.2% 15.5% 17.4% 18.3% 20.3% 20.8% 20.2%
Sociedades Financieras, un (0.6 p.p.)
(1) Banco Estatal y una (1)
Oficina de Representacion. “ 1.5%
SBC Activos liquidos sin encaje™* 1.86.8 L103.9 L118.5 [F12720] L143.4 L147.9 Li45.7
B (L2.2)
OPDF Exceso sobre requerimientos de encaje t 56.0%
legal e Inversiones del BCH™3 L13.0 L10.1 Li2.2 L9.9 Lio.1 L11.6 L18.1
L6.5
+ 1.4%
IAC SBC (%) 13.5% 13.3% 13.4% 13.6% 13.8% 14.0% 14.2%
0.2 p.p.
t 11.1%
ROA SBC (%) 1.0% 0.9% 0.9% 0.9% 0.8% 0.9% 1.0%
0.1p.p.
t 10.8%
ROE SBC (%) 13.4% 13.4% 13.2% 12.7% 12.1% 12.9% 14.3%
1.4Dp.p.
. 0.0%
Activos totales OPDF L5.5 L5.6 L5.6 L5.6 L5.8 L5.9 L5.9
Lo.o
‘ 0.0%
Cartera OPDF L4.8 L4.6 L4.6 L4.6 L4.6 L4.7 L4.7
Lo.o
&
Mora de cartera OPDF (%) 7.1% 7.4% 8.1% 6.9% 7.1% 7.4% 7.0
(0.4p.p.)
' 1.1%
Activos totales (L) L25.9 L28.5 L27.9 L27.6 L27.9 L28.1 L28.4
Lo.3
‘ -0.5%
Obligaciones totales (L) L16.8 L19.0 L19.0 L18.4 L18.5 L18.3 L18.2
-0.1p.p.
t 6.2%
Margen de solvencia sobre el PTS 3.3% 3.4% 3.1% 3.0 3.2 3.2 3.4
0.2 p.p.
t 1.6%
Rentabilidad patrimonial (%) 22.2% 19.8% 23.3% 24.0% 24.5% 25.4% 25.8%
0.4 D.p.
o
Siniestralidad retenida 41.9% 31.0% 34.8% 34.7% 38.8% 40.3% 42.1%
1.8 p.p.
t 11.5% interanual
Activos totalesIPPS oo L211.3 L214.8 L218.5 L221.5 L225.8 L229.9
1.23.7 absoluta interanual
. 12.9% interanu:
Fondos de Pensiones Inversiones financioras AP » Lo . e L L & 29% e
T . nversiones financieras AFP - k 0. 1.2 2. I !
Publicos y Privados R 2 2 2 2 22 L6.4 absoluta interanual
f 17.7% interanual
Activos otalesRAP o L39.8 L40.7 L42.0 L43.2 L44.4 L45.5

L6.8 absoluta interanual

6n respecto al dltimo periodo analizado.

n definida por el BCH entre los Activos liquidos totales/Depositos totales.

12 Medidos por el BCH como la disponibilidad de liquidez el encaje

13 Definido por el BCH como la diferencia entre los valores para encaje e inversi igatorias de la fecha indicada y el promedio catorcenal de las exigibilidades de encaje e i
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1. Coyuntura Econdmica y Financiera

PERSPECTIVAS DE LA ECONOMIA MUNDIAL 2026: ESTABILIDAD AGREGADA,
DESINFLACION GRADUAL Y RIESGOS ESTRUCTURALES

La actualizacion de enero de 2026 de las Perspectivas de la Economia Mundial del Fondo
Monetario Internacional* describe un escenario de crecimiento global que se mantiene firme
en un contexto caracterizado por fuerzas divergentes. La economia mundial contintia mostrando
resiliencia, con tasas de expansion cercanas al 3.3% en 2025 y 2026, frente a una moderacién marginal del
3.2% en 2027, desempeiio agregado que responde a la combinacion de condiciones financieras que conservan
un sesgo expansivo, una desaceleracion gradual de la inflacién y un impulso relevante de la inversion vinculada
a la tecnologia. Dichos factores compensan parcialmente los efectos restrictivos derivados de la incertidumbre
en materia de politica comercial, los elevados niveles de endeudamiento ptblico y la persistencia de debilidades

estructurales en varias regiones.

Las proyecciones globales para el periodo 2025-2027 muestran estabilidad en el crecimiento
agregado, respaldada por un desempeio superior al anticipado en economias avanzadas clave
y por la disipacion gradual de los efectos contractivos asociados a los cambios en la politica
comercial. No obstante, la dindmica de crecimiento contintia apoyandose en un conjunto limitado de factores,
lo que incrementa la exposicion a vulnerabilidades derivadas de eventuales revisiones en las expectativas
de productividad, particularmente en sectores intensivos en tecnologia, asi como a posibles episodios de

correccion en los mercados financieros.

Grafico 1. Previsiones de crecimiento (% del PIB real)

Zona Euro
Estados Unidos 1.4 1.3 Z
2.1 = 2.0 a
Economias Emergentes
4.4
I l 2025 2026 2027 2 4.1
2025 2026 2027
Economia Mundial 2025 2026 2027
33 33 3.2
América Latina y el
Caribe
0.4 2.7
- 2.2
2025 2026 2027 Economias Avanzadas
I 1.7 1.8 17
2025 2026 2027

2025 2026 2027

Fuente: Estimaciones del FMI | WEO 2026.

= izacion de i dmicas Mundiales, enero de 2026
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En Estados Unidos, la actividad econémica muestra un desempeio relativamente estable,
con un crecimiento estimado de 2.4% en 2026 y 2.0% en 2027, estimaciones que resultan del
respaldo de una politica fiscal atn expansiva en el corto plazo, condiciones monetarias que comienzan
a relajarse de forma gradual y efectos de arrastre derivados del fuerte dinamismo de la inversiéon en
tecnologia observado durante 2025. En materia de precios, la inflacion estadounidense converge
hacia la meta de forma mas gradual que en otras economias avanzadas, lo que condiciona el

margen de ajuste de la politica monetaria.

La zona del euro presenta un crecimiento moderado y estable, con tasas proyectadas de
1.3% en 2026 y 1.4% en 2027. El desempeio en Europa responde a una combinacién de estimulos
fiscales puntuales, especialmente en economias como Alemania, y un crecimiento relativamente dindmico
en paises especificos, como Espaiia e Irlanda, compensados por debilidades persistentes en la actividad

manufacturera y por obstaculos estructurales no resueltos.

En el conjunto de las economias avanzadas, el crecimiento se sitiia en torno a 1.8% en 2026
y 1.7% en 2027, reflejando un entorno de expansion contenida y heterogénea. Japon, tras
el repunte observado en 2025, muestra una desaceleracion gradual, con tasas de crecimiento inferiores
a 1.0% en el periodo proyectado. Por su parte las economias emergentes y en desarrollo
contintan registrando tasas de crecimiento superiores a las de las economias avanzadas,
aunque con una tendencia ligeramente descendente. El crecimiento agregado de este grupo se
mantiene apenas por encima de 4.0% en 2026 y 2027. China muestra una desaceleracién
gradual desde tasas cercanas a 5.0% en 2025 hacia 4.0% en 2027, en un entorno condicionado
por debilidades estructurales en el sector inmobiliario y una menor contribuciéon de la demanda interna,
parcialmente compensadas por estimulos fiscales y financieros y por la tregua temporal en las tensiones

comerciales con Estados Unidos.

El pronéstico para América Latina y el Caribe parece contenido en el corto plazo, con una
desaceleracion del crecimiento a 2.2% en 2026, seguida de una recuperacion moderada
hasta 2.7% en 2027, trayectoria condicionada por posiciones ciclicas entre paises, el impacto
rezagado de procesos de ajuste macroeconémico y una elevada sensibilidad a las condiciones financieras

internacionales.

En su conjunto las perspectivas econémicas globales, perfilan un escenario base de crecimiento estable
pero vulnerable, sustentado en factores vinculados a la inteligencia artificial, la convergencia inflacionaria

en economias sistémicas y la interaccion entre politicas fiscales, monetarias y estabilidad financiera.
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PANORAMA DE LA ESTABILIDAD FINANCIERA MUNDIAL

CONDICIONES FINANCIERAS GLOBALES Y PRECIOS DE ACTIVOS: PRINCIPAL CANAL DE
RIESGO SISTEMICO

El crecimiento mundial proyectado por el FMI para 2026 se mantiene en 3.3%, impulsado principalmente
por la evoluciéon de los Estados Unidos y China, tras una absorcion relativamente rapida del impacto
inmediato del shock arancelario. La lectura para la estabilidad financiera internacional se
apoya en dos fuerzas simultaneas: por un lado, condiciones financieras favorables y cierta
moderacion de tensiones comerciales; por otro, una concentracion creciente de retornos,
inversiéon y expectativas en un subconjunto del sector tecnolégico, con posibles implicaciones

sistémicas si ocurrieran ajustes abruptos de precios de activos o un endurecimiento del financiamiento.

Un vector central del panorama proviene del repunte sostenido de la inversién en tecnologias de
la informacioén, particularmente nteligencia
La
proporcién del producto en Estados
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Fuentes: Estimaciones del FMI.
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Las inversiones en tecnologias de la informacion incluyen equipos y software para el

ingresos corporativos. Este entorno ha coincidido
con un aumento relevante de precios accionarios
desde finales de 2022, periodo asociado a la
masificacién de herramientas de IA generativa, en

un marco donde ganancias corporativas y acceso al

tratamiento de la informacién. Las inversiones en el sector manufacturero incluyen
estructuras de fabricacién, equipos industriales y equipos de transporte.

financiamiento han sostenido el apetito por riesgo.
Desde la optica de la estabilidad financiera, el punto de atencién no radica Gtnicamente en
valoraciones elevadas, sino en la interaccion entre valuaciones, apalancamiento y
concentracién sectorial. El FMI subraya que el financiamiento via deuda ha ganado peso conforme
avanza la expansion del gasto de capital, elevando el apalancamiento corporativo; ante un escenario
donde los retornos esperados no se materialicen o se endurezcan las condiciones financieras, dicho
apalancamiento podria amplificar los shocks, con afectaciéon sobre empresas y potencial transmision
hacia intermediarios financieros expuestos directa o indirectamente. A ello se suma un factor operativo-
financiero: la rentabilidad futura podria resentirse por supuestos demasiado optimistas sobre ciclos
de amortizacion de procesadores avanzados. En términos prudenciales, la combinaciéon de
mayor deuda y flujo de caja mas sensible a ciclos tecnolégicos incrementa la relevancia de

monitorear vulnerabilidades en crédito corporativo y mercados de capital.
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De acuerdo con el FMI, tres canales concentran el riesgo de transmision sistémica en el caso
de correccion del segmento tecnoldgico: (i) el aumento de precios accionarios recientes se
explica en gran medida por valores tecnologicos vinculados a IA, con peso significativo en indices de
referencia; (ii) empresas relevantes de IA atin no listan en mercados pablicos, y suendeudamiento
podria generar dindmicas de fragilidad distintas a las observadas en la era puntocom; (iii) la relacién
capitalizacion bursatil/PIB en Estados Unidos aument6 desde 132% (2001) a 226% en la actualidad,
elevando la sensibilidad del consumo ante variaciones de riqueza financiera, de modo que
incluso ajustes moderados podrian tener efectos agregados considerables. En términos generales, el
riesgo no se limita a pérdidas contables en portafolios, sino que incluye una posible contracciéon

de consumo e inversion, con repercusiones sobre crecimiento, calidad crediticia y condiciones de fondeo.

Grafico 3. Descomposicion de rendimientos El FMI plantea un balance explicito sobre los canales
i i 1 % .. . .
accionarios acumulados (%) de contagio internacional, donde la propiedad

Descomposicion de rendimientos acumulados, porcentaje extranj era de aCCioneS estadounidenses

MDividendos M Ganancias W Valoracion (precio-utiliadades) O Rendimiento total

ha venido aumentando durante la ultima

300 década, por lo que una correcciéon brusca podria

traducirse en pérdidas de riqueza fuera de Estados

Unidos y debilitamiento del consumo, propagando

200 .z . . z
la desaceleracion hacia otras regiones. Economias

con menor exposiciéon tecnoléogica también
100 enfrentarian efectos indirectos mediante
una menor demanda externa y mayores costos

de endeudamiento externo; asi mismo sobresale

la vulnerabilidad potencial de paises de ingreso
S&P 500 Tech ‘ S&P 500 S&P 500 Tech ‘ S&P 500

Corriente (2023-2025) Burbuja e las puntocom (1997-1999) bajo con elevada deuda, dada la sensibilidad a
Fuentes: Estimaciones del FML. ) condiciones financieras globales y a cambios en las
Notas: El indice S&P 500 Tech = S&P 500. Indice GICS nivel 1 del sector de las
tecnologias de la informacion. primas de riesgo.

El trasfondo macro-financiero incluye dos restricciones que elevan la relevancia del enfoque preventivo:
mayor incertidumbre geopolitica, junto con un uso més frecuente de controles a exportaciones de
insumos clave y otras restricciones al comercio, ademés de erosion del espacio fiscal en varios paises.
Bajo ese marco, una revaluaciéon a la baja de expectativas de productividad inducida por IA o un ajuste
de precios de activos de riesgo podria activar mecanismos de retroalimentaciéon entre las condiciones

financieras, inversion y crecimiento.
COYUNTURA ECONOMICA DOMESTICA

Al cierre de 2025, la coyuntura econémica nacional registré un desempeiio favorable, con
una variacién acumulada en su serie original del 3.7%, teniendo como base principalmente el
aporte de la intermediacion financiera, 3.3%. Por su parte, la evolucion de la tendencia ciclo® (TC) alcanzd

un 4.7%, evidenciando un s6lido avance de la produccion durante el periodo de anélisis.

15 Variacion acumulada que excluye efectos estacionales e irregulares.
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Griafico 4. Actividad Econémica Mensual Actividades econémicas que mas
(variacién acumulada %) contribuyeron al IMAE de diciembre de
2025. (en porcentajes)
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Fuente: Elaboracion propia con cifras del BCH.

Las actividades econdémicas con mayor participacion en la produccién mensual
correspondieron a la Intermediacién Financiera (3.3%), Comercio (0.4%), Correo y

Telecomunicaciones y Ganaderia (0.3%) y Transporte y Almacenamiento (0.2%).

Para el Gltimo mes de 2025, la variacién interanual del indice de Precios al Consumidor
(IPC) alcanzd 4.9%, mayor al observado para el mismo mes de 2024 (3.9%). El resultado se mantuvo
dentro del rango de tolerancia establecido por la autoridad monetaria (4.0% + 1.0 p.p.). El desempefio
inflacionario se vio mermado por los subsidios aplicados a los combustibles y a la energia eléctrica
contribuyendo a contener la subida de precios en aproximadamente 0.63 puntos porcentuales; en ausencia

de dichas intervenciones, la inflaci6n interanual se habria situado en torno al 5.6%.
Grafico 5. Comportamiento inflacionario (variacion interanual %)
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Fuente: Elaboracién propia con cifras del BCH.

El monto acumulado de las Reservas Internacionales Netas (RIN) al finalizar el afo 2025,
alcanzaron US$10,219.1 millones, equivalente auna coberturade 6.3 meses deimportaciones
de bienes y servicios. Dicha dinamica es superior al umbral de referencia internacional de tres meses
y con la meta establecida por la autoridad monetaria (>5.0 meses). En valores interanuales, las RIN
incrementaron en US$2,169.8 millones, derivado de compras netas de divisas por US$2,408.3 millones y
desembolsos externos por US$761.2 millones, transacciones parcialmente compensadas por el desembolso
de pagos del servicio de deuda externa publica de US$1,022.4 millones. El ingreso total de divisas
regularizado a través del Banco Central de Honduras (BCH) sumé US$22,261.8 millones,
de los cuales 54.9% correspondi6 al flujo de remesas familiares, acuamulando US$12,212.3

millones, lo que se traduce en un crecimiento interanual de 25.3%.
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Grafico 6. RIN y remesas familiares (flujos acumulados en millones de US$)
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Fuente: Departamento de Anélisis Econémico y Estabilidad Financiera con estimaciones del BCH.

Las cifras fiscales publicadas por la Secretaria de Finanzas muestran a los ingresos del Sector Pablico
No Financiero (SPNF*) al cierre de noviembre de 2025 con L266,193.3 millones, registrando
un aumento de 10.2% respecto al mismo mes del afio anterior, teniendo como base el aumento de 9.0% en
los ingresos tributarios. Mientras que, el gasto total del SPNF ascendi6 a L264,753.8 millones, de
los cuales el 85.4% correspondié a gasto corriente. Resultando, en un superavit fiscal de L1,439.5
millones.

Grafico 7. Balance Fiscal Neto SPNF
(en millones de Lempiras)

M Balance Neto M Gastos Netos M Ingresos Netos
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266,193.3

12,153.1
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241,630.1
7,626.2
211,258.7
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218,884.9

Fuente: Departamento de Anélisis Econémico y Estabilidad Financiera con cifras de la Secretaria de Finanzas.

16 De acuerdo a la disponibilidad de cifras de la Cuenta Financiera del Sector Piiblico No Financiero publicada por la Secretaria de Finanzas de Honduras (SEFIN).
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2. Sistema Financiero-
2.1 CALIDAD DE ACTIVOS

Al cierredediciembrede 2025,los activos del sistema financiero ascendieronal1,230,475.2!8

millones, superiores en 8.9% (L101,068.0 millones) respecto al nivel observado en igual mes de 2024 .

Durante el periodo evaluado, la cartera crediticia total del Sistema Financiero®° ascendio a
L735,999.4 millones, con un incremento interanual del 4.4%, impulsado principalmente por la
dinamica del crédito en el Sistema Bancario Comercial (SBC). A la fecha, esta cartera representé el
59.8% del total de activos, y dentro de ella, el SBC concentré el 95.1% (1.699,600.5 millones).
La cartera directa ascendi6 a L690,672.6 millones, con destino principalmente a la propiedad raiz (26.2%);
consumo (14.5%); comercio (13.8%); industrias (9.5%); tarjetas de crédito (9.4%); y servicios (9.0%),

sectores que en conjunto explican el 82.2% del total.

En materia de tasas de interés, el diferencial Grafico 8. Spread de tasas de interés en el SBC
del SBC se situd en 6.8 puntos porcentuales ® Tasa Pasiva ® Tasa Activa ® Spread de Tasas
(p.p.) en diciembre de 2025, producto de jf: o 12.4%
la diferencia entre la tasa activa promedio o co000000000000 0000000000
(12.4%) y la pasiva (5.6%), ligeramente superior sox 6.6% o8%

ewooooooooooooooo:z:z:g:g*
o0
1% 0000000000000

. ~ , 5 5% 5.6%
2024. En el sexto bimestre del afio se observé un 2% e

al margen de 6.6 p.p. reportado en igual mes de

ajuste de 1.4 p.p. en la tasa activa y de 1.2 p.p. en EEEEEE5295 8885285285885
la pasiva, en linea con la transmisién de la politica 2024 2025
monetaria hacia las tasas de captacion y colocaciéon Fuentes: Departamento de Analisis Econémico y Estabilidad Financiera.

del sistema.

En cuanto a los indicadores de calidad, la tasa de morosidad del sistema financiero alcanzé
2.6%, superior en 0.4 p.p. respecto al nivel de 2.2% registrado un afio antes; el resultado
en el indice de mora® se explica por el incremento del 21.0% en el saldo de cartera en mora, superior
al crecimiento de 4.4% en la cartera total. El indice de cobertura se redujo de 214.6% a 191.6%,
producto de un mayor crecimiento de la cartera crediticia en riesgo (22.9%) frente a la evoluciéon de
las estimaciones por deterioro de cartera crediticia (9.7%). Ambos indicadores permanecen dentro de

parametros prudenciales de gestion del riesgo crediticio.

El comportamiento del sector bancario comercial incidio en la evolucién de los indicadores
de calidad de cartera, con una morosidad de 2.6% frente al 2.2% del afio previo, resultado del
incremento de 4.2% en la cartera total (L28,397.0 millones) y del aumento de 21.8% en la cartera en mora
(L3,195.1 millones). En consecuencia, el indice de cobertura descendi6 de 216.5% a 191.1%, reflejando un

crecimiento menor de 10.3% en las provisiones por deterioro (L2,381.0 millones).

Por su parte, las Sociedades Financieras de Honduras reportaron una morosidad de 2.4%,
superior en 0.2 p.p. al valor de octubre de 2024 (2.2%), atribuido principalmente a un crecimiento

en menor proporciéon de la cartera crediticia total (9.6%), frente al aumento de la cartera morosa

17 El sistema financiero esté conformado por quince (15) bancos iales, nueve (9) soci ieras, un (1) banco estatal y una (1) oficina de representacion.
18  Activos totales del SF para octubre de 2025: L1,200,424,109,945.74

19 Activos totales del SF para octubre de 2024: L1,079,521,751,043.26

20 Saldo de cartera e créditos consolidados del Sistema Financiero.

21 Mora de Cartera Crediticia/Cartera Crediticia Total.
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(20.3%). En diciembre de 2025 se observo un aumento en el indice de cobertura de las Sociedades
Financieras de 238.6% a 246.2%, como resultado del incremento de s6lo 2.4% en la cartera en riesgo

(L11.8 millones) y del mayor aumento de 5.7% en las estimaciones por deterioro.
y y P

Segun la informacién reportada por BANHPROVI al mes de diciembre de 2025, el indice
de morosidad presenté un valor de 1.9%, inferior al 2.0% del mismo mes del afio anterior, en un
contexto de reduccion del 3.2% en la cartera en mora y un aumento del 3.6% en la cartera total. El indice
de cobertura disminuy6 de 171.2% a 158.0%, manteniéndose por encima del umbral regulatorio minimo

establecido.
2.2 INDICADORES DE LIQUIDEZ DEL SBC

Al altimo mes del 20235, el indice de liquidez total diario del Sistema Bancario Comercial
(SBC) se ubico en 38.5%, superior al 32.8% registrado durante el mismo periodo de 2024,
por encima del rango de referencia de 28.0%. El exceso de liquidez se ubicé en L75,561.5 millones,
resultado del diferencial entre el indice de liquidez total diario** observado y el umbral establecido,

aplicado sobre el saldo total de depositos del pablico.

Durante la misma fecha, los activos liquidos Grifico 9. Activos Liquidos Totales del SBC
(en millones de Lempiras)

del SBC se posicionaron en L277,967.0
millones, donde un 47.6% se conformd por las
disponibilidades sujetas a encaje legal e inversiones
obligatorias (L.132,226.8 millones), 39.3% a titulos
del Gobierno y del Banco Central de Honduras,
6.8% a disponibilidades de caja, 3.7% a otros

activos liquidos, 2.0% a depositos en el exterior

y 0.6% a instrumentos del sistema financiero

nacional. En cuanto a la disponibilidad de 2.0% .

recursos de corto plazo en el mercado ~, - W?%
interbancario, esta ascendié a Li45,740.2 E— § Jg é% g é

millones, equivalente a un indice de liquidez é ; E‘ %% E §

sin encaje (Activos liquidos sin encaje/Depositos 2 2 . g % zé

del publico) de 20.2%, superior al 13.3% del S % "é, S

afno anterior, confirmando un fortalecimiento 2 a

acelerado de la posicion de liquidez operativa. Fuentes: Sistema Interno de la CNBS.

El exceso de liquidez presente en el sistema financiero, determinado por la diferencia entre
las reservas computables (encaje e inversiones obligatorias) y el promedio catorcenal de exigibilidades
definido por el BCH, alcanz6 L18,110.3 millones, mayor a los L11,632.6 millones del bimestre
anterior. De dicho excedente, el 50.1% (L9,081.9 millones) correspondié a moneda extranjeray el 49.9%

(L9,028.4 millones) a moneda nacional (ver grafico 10).

22 Relacion entre los Activos liquidos totales/Depositos totales.
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Grafico 10. Recursos del Sistema Financiero
(saldos en millones de Lempiras)
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Fuente: Estado de liquidez del BCH.

2.3 DEPOSITOS SISTEMA FINANCIERO?

Para diciembre de 2025, los depoésitos totales del sistema financiero sumaron L738,529.8
millones, con un incremento interanual de 10.6%. Las cuentas de ahorro conservaron la mayor

participacion dentro de las obligaciones depositarias, representando el 48.2% del total.

Con respecto a la variacion interanual de los saldos, en diciembre de 2025, los depodsitos a
plazo registraron un saldo de L272,567.8 millones, reflejando un incremento interanual
de 7.3% (equivalente a L18,449.3 millones), como segundo lugar en crecimiento. En primer lugar, los
depositos de ahorro que ascendieron a L356,039.2 millones, con un crecimiento de 22.7% (1.65,985.0
millones); en tercer lugar, los otros depoésitos?+ alcanzaron L5,132.4 millones, presentando una variaciéon
de 12.7% (L577.2 millones). En contraste, los depdsitos en cuenta de cheques totalizaron L104,790.4
millones, registrando una disminucién interanual de 12.0% (L14,332.1 millones).

Grafico 11. Depositos del Pablico del Sistema Grafico 12. Obligaciones depositarias por tipo de
Financiero (En millones de Lempiras) deposito (En millones de Lempiras)
738,529.8
667,850.4 B Otros Depositos B Depositos de Cheques B Depositos a Plazo H Depositos de Ahorro

dic 24 dic 25 dic 24 dic 25

Fuente: Sistema Interno de la CNBS.

23 Incluye solamente los depésitos de Bancos Comerciales y Sociedades Financieras.
24 Otros depositos: Contratos de capital reducido, Depésitos a plazo vencido, Depésitos restringidos, Cuotas anticipadas, Bancos del exterior, Costo financiero por pagar.

Comisién Nacional de Bancos y Seguros




Informe de Coyuntura Financiero Econémico | diciembre 2025

2.4 INDICADORES DE SOLVENCIA

En diciembre de 2025, el Indice de Adecuacién de Capital (IAC) de los bancos comerciales
se ubicoé en 14.17%, superior al 13.51% de diciembre de 2024. El resultado refleja un incremento

de L9,601.5 millones (10.8%) en los recursos de

Las instituciones supervisadas registran indicadores de
adecuacion de capital iguales o superiores al minimo

complementario (L2,291.6 millones en utilidades (12.5%) establecido en la normativa.

capital, impulsado por el aumento tanto del capital

retenidas) como del capital primario (L7,045.8
millones en acciones comunes). Por su parte, los

activos ponderados por riesgo crecieron un

5.7%, respecto del mismo mes del afio anterior.

Para diciembre de 2025, las Sociedades Financieras registraron una disminucién en su
indicador de adecuacién de capital, de 27.72% en diciembre de 2024 a 26.58% al finalizar dicho
mes de 2025. El resultado en este indicador se derivo del menor crecimiento de los recursos de capital por
L543.4 millones (8.6%), principalmente de las utilidades de afios anteriores; y del aumento en un 13.3% de los

activos ponderados por riesgo.

El indice de Adecuacién de Capital (IAC) del Banco Hondureiio para la Produccién yla Vivienda
(BANHPROVI) se situd en 156.4% al cierre de diciembre de 2025, superior en 9.7 puntos porcentuales
respecto al nivel observado en igual mes de 2024. Esta variacion obedeci6, por un lado, al incremento del
4.8% en los recursos propios, equivalente a L528.1 millones; y por otro, a la reduccién del 1.7% en los activos
ponderados por riesgo, que represent6 una disminucion de L127.3 millones, principalmente en los activos con

ponderacion del 100.0%.

2.5 INDICADORES DE RENTABILIDAD

La rentabilidad patrimonial (ROE) de los bancos comerciales se incrementé de 13.4% en
diciembre de 2024 a 14.3% en 2025, influenciada por el incremento de 10.0% (L7,208.9 millones) en
el capital y reservas promedio, y un aumento del 17.2%

(L1,666.1 millones) en las utilidades anualizadas. La En diciembre de 2025, 1a rentabilidad

patrimonial y sobre activos del sector

rentabilidad sobre activos (ROA) se mantuvo ' !
bancario reporta niveles estables.

en niveles estables (1.0% en 2024 y 1.0% en 2025).

Las Sociedades Financieras experimentaron una disminucion en la rentabilidad patrimonial,
del 14.9 en diciembre de 2024 al 13.3% en el mismo periodo en 2025. De igual forma, la rentabilidad
sobre activos descendi6 del 3.4% al 2.9%.

Para el mes de diciembre de 2025, BANHPROVI registr6 una rentabilidad patrimonial (ROE)25
de 4.5%, inferior al 4.9% observado en el mismo mes de 2024, explicado por el incremento del 4.9% en el
saldo promedio de capital y reservas, en contraste con la disminucion del 3.8% en las utilidades anualizadas
respecto al periodo homologo anterior. En cuanto a la rentabilidad sobre activos (ROA), esta se situé
en 4.1%, inferior al 4.2% registrado en diciembre de 2024.

25 Utilidades/Capital.
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2.6 POSICION DEL SISTEMA BANCARIO COMERCIAL:2¢

Al 31 de diciembre de 2025, la estructura del Sistema Bancario Comercial (SBC) mantiene una
concentracion en cinco de las quince instituciones supervisadas, clasificadas como sistémicas,
las cuales registraron los mayores niveles en activos totales, cartera crediticia y depositos; ubicAndose como
las principales entidades en términos de colocacién y captacion. En contraste, dos instituciones reportaron
los menores volimenes en dichas variables, atendiendo nichos de mercado especificos. Si bien se observa
un grado de concentracion en el sistema, las dindmicas entre las entidades responden a diferencias en sus
respectivos modelos operativos.

Grafico 13. Ranking del SBC segtn principales indicadores financieros diciembre de 2025
(cifras en millones de Lempiras)

ACTIVOS TOTALES CARTERA CREDITICIA
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........... e e e
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BANCO POPULAR g 5,008.5 HONDURAS g 1.460.8
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FICOHSA mummy 119-949-1
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........... e
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Fuente: Departamento de Analisis Econémico y Estabilidad Financiera con cifras de la CNBS
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3. Organizaciones Privadas de Desarrollo
Financieras (OPDF)

3.1 CALIDAD DE ACTIVOS

Al cierre de 2025, los activos de las Organizaciones Privadas de Desarrollo Financiero (OPDF)
totalizaron L5,920.4 millones, lo que representa un crecimiento interanual de 6.9% (L380.7
millones) respecto a diciembre de 2024. La variacion respondi6é principalmente al aumento de 53.0%
en las disponibilidades liquidas y a la expansiéon de 40.8% (L58.5 millones) en activos de propiedad, planta y

equipo (bienes muebles e inmuebles).

El indice de morosidad® de la cartera de créditos se situd en 7.0% al cierre de 2025, levemente
inferior al 7.1% registrado un ano antes. La reduccion obedeci6 a la contraccion interanual de 4.8% en el saldo
de cartera en mora (L16.6 millones), comportamiento

. y i Endiciembre de 2025, el indice d
que super6 la expansiéon de 2.4% en la cartera total. : 1 dieiembre e 2025, & ndice ¢e

morosidad de cartera en las OPDF
La cobertura alcanzé 100%, por debajo del 107.8% fue del 7.0%.

observado en diciembre de 2024.

3.2 INDICADORES DE LIQUIDEZ

En diciembre de 2025, las disponibilidades liquidas ascendieron a L1,143.4 millones, monto
superior en 53.0% (L395.9 millones) frente al mismo mes del afio previo. El aumento se vinculd

con el mayor nivel de depdsitos del piblico y con la recuperacién en préstamos y cuentas por cobrar diversas.

Los depdositos totales alcanzaron L1,686.5 millones, con una variacién interanual positiva
de 14.3% (L210.8 millones). Dentro de esta estructura, los depdsitos de ahorro registraron el mayor
dinamismo, con un incremento de 14.5% (L160.6 millones), mientras los depositos a plazo aumentaron 13.4%
(L49.4 millones).

3.3 INDICADORES DE RENTABILIDAD

Las utilidades de las OPDF disminuyeron 2.3% (L7.8 millones), situacién que incidi6 en la reduccién del

indice de rentabilidad patrimonial, el cual pas6
La solvencia de las OPDF se mantiene estable en diciembre de

2025: 48.2%.
(ROA) se ubicé en 5.7%, inferior al 6.2% registrado  «cccceeeerriimmiiimiiimiiiiiiiii

de 15.8% a 13.4%. La rentabilidad sobre activos

en diciembre de 2024. En términos de solvencia,
el indice patrimonial alcanz6 48.2%, superior al %

45.7% observado un afo antes.

27 Relacion entre las variables “Cartera en mora/Cartera crediticia total”.
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4. Sistema Asegurador

4.1 CALIDAD DE ACTIVOS

Al cierre de 2025, los activos del sistema asegurador totalizaron L28,377.2 millones, con
un crecimiento interanual de 9.8% (1.2,522.0 millones) en comparaciéon con diciembre de 2024. La
expansion se explico por el aumento en inversiones financieras, primas por cobrar y deudas a cargo de
reaseguradoras y reafianzadoras.

Grafico 14. Evolucion de Activos Sistema Asegurador
(cifras en millones de Lempiras)

I Activos MN I Activos ME eeeeeee Total Activos
30,000.0 28,377.2
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. 21,108.7 oo
20,657.3 qeeecc®’
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5,000.0
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Fuentes: Departamento de Analisis Economico y Estabilidad Financiera.

Las inversiones financieras constituyeron el principal componente del activo, con una
participacion de 50.0% (L14,189.9 millones) y un crecimiento interanual de 6.7% (1.893.2
millones). La variacion se concentré en valores emitidos por el Gobierno Central, el Banco Central de

Honduras y otras entidades estatales, cuyo saldo agregado ascendi6 a L1,079.8 millones.

Las primas por cobrar representaron el segundo rubro en importancia, con L5,117.4 millones (18.0%
del total), seguidas por las deudas a cargo de reaseguradoras y reafianzadoras, que sumaron L4,670.8

millones (16.5% de los activos).

4.2 PASIVOS

En diciembre de 2025, las obligaciones totales del sistema asegurador se ubicaron en
L18,243.7 millones. Las reservas técnicas y mateméticas ascendieron a L8,080.9 millones, con un
incremento interanual de 7.2% respecto a los L7,535.2 millones registrados al cierre de 2024. La variaciéon
se asocid al crecimiento en seguros de accidentes y
enfermedades, seguros generales y seguros de vida.

Las reservas técnicas y matemaéticas

Las reservas para siniestros alcanzaron representan el 44.3% del total de los
pasivos.

L3,983.3 millones, con una expansion de
11.7% frente a los L3,566.6 millones del afio

o seesescccscscesesescssssesens

anterior, en Ilinea con mayores obligaciones

derivadas de reclamaciones retenidas.
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4.3 INDICADORES DE RENTABILIDAD

Las utilidades del sistema asegurador totalizaron L2,080.3 millones en diciembre de 2025,
superiores en 26.2% (L431.3 millones) a las registradas en igual periodo de 2024. El indice de
rentabilidad patrimonial (ROE) se ubic6 en 25.8%. Por su parte las primas netas sumaron 1.20,181.7 millones,
con un crecimiento interanual de 9.4% (L.1,740.0 millones). Los ingresos financieros aumentaron 53.0%

(L624.7 millones), mientras los siniestros netos retenidos crecieron 6.8% (L242.0 millones).

El patrimonio alcanz6 1.10,133.4 millones, equivalente al 35.7% de los activos totales. En términos absolutos,
el patrimonio se increment6 en L1,067.2 millones (11.8%), impulsado por el aumento de L369.2 millones en
resultados acumulados de ejercicios anteriores y L431.3 millones en utilidades generadas durante 2025. En
materia de solvencia, el sistema registré una cobertura equivalente a 3.4 veces el Patrimonio
Técnico de Solvencia (PTS), superior a las 3.3 veces observadas en diciembre de 2024.

Grafico 15. Rentabilidad Patrimonial Sistema Asegurador

s Utilidad Neta s Patrimonio o s s s oo Rentabilidad Patrimonial
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,000.0 . 9,
19-8% ....-.-- 25.0%
° eoe?®
6,000.0 15.3% DN eoet’ 20.0%
oo ® o
15.0%
4,000.0 0%
10.0%
2,000.0
5.0%
oo I 0.0%
dic 21 dlc 22 dlC 23 dlC 24 chc 25

Fuentes: Departamento de Analisis Econémico y Estabilidad Financiera.

4.4 SINIESTRALIDAD

La siniestralidad retenida represent6 42.1% del riesgo retenido, por encima del 41.9%
registrado un afio antes. La variacion respondio6 al incremento de 6.3% en las primas netas
retenidas, en contraste con el crecimiento de 6.8% en los siniestros netos retenidos. El total
de siniestros reportados ascendi6 a L8,799.9 millones, distribuidos de la siguiente manera: 40.5% en
seguros generales, 31.4% en seguros de accidentes y enfermedades y 22.8% en seguros de vida (23.7% en

diciembre de 2024).

Las primas cedidas a reaseguradores aumentaron 12.1% (L1,201.6 millones) y representaron 55.1% del

total de primas netas, proporcion superior al 53.8% observado un afio antes.

4.5 POSICION DEL SISTEMA ASEGURADOR?

Al cierre del sexto bimestre, la estructura del mercado evidencia concentracion en tres instituciones que ocupan
los primeros lugares en activos, primas netas retenidas y reservas técnicas, con una participacion significativa
en los principales indicadores financieros. Las demas entidades se distribuyen en posiciones intermedias y

finales, configurando una composicion sectorial heterogénea.
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Grafico 16. Ranking del sistema asegurador segiin principales indicadores del sector
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5.1 INSTITUTOS PUBLICOS DE PREVISION SOCIAL (IPPS)>

ACTIVOS

Al 31 de diciembre de 2025, los cinco

institutos publicos

registraron activos por L229,929.6 millones,

de prevision

social

ax

conun incremento anual de 11.5% (L23,743.4

millones),

resultado del crecimiento de las

inversiones financieras por L14,631.6 millones.

¢ sesesescscscesescscssesescces

Las inversiones financieras de los
IPPS significaron el 65.6% de los
activos al finalizar diciembre de
2025.

COMPANY

PAN AMERICAN LIFE INSURANCE

El portafolio de inversiones contintia representando el principal componente del activo, con una

participacion del 65.6% (L150,814.8 millones), seguido por la cartera crediticia, que concentré el 19.7%

(L45,189.8 millones).

PATRIMONIO

El patrimonio acumulado a finales de 2025 ascendié a L110,400.1 millones, reflejando un

aumento de 14.4% frente al reportado en diciembre de 2024 (L.96,530.6 millones). El comportamiento

ascendente responde a mayor volumen de los excedentes acumulados y del ejercicio.

* Segiin Circular SPV No. 13/2024 de fecha 17 de diciembre 2024, a partir de enero 2025 los IPPS y

los estados

segiin “Marco Contable basado en las Normas

de (NIIF).
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EXCEDENTES

En el afio 2025 los excedentes totalizaron L21,988.8

. e g o , Los excedentes de los IPPS crecieron 50.9%.
millones, que significan 50.9% mas que los

generados en 2024 (L14,570.2 millones), debido al  .......ccceeiiieiuviiiiiiiiiiiecceeieee e .
mayor dinamismo en el crecimiento de los ingresos

(23.5%) en comparacion al aumento de los gastos %

(8.0%).

5.2 ADMINISTRADORAS DE FONDOS PRIVADOS (AFP)

El sistema privado, integrado por cuatro administradoras, reporté activos por L2.310.6
millones al cierre de diciembre de 2025, cifra superior en 4.9% a la reportada al finalizar
el 2024, producto del incremento de 9.7% de las

inversiones. En la estructura de los activos siguen Al . . :
31 de diciembre de 2025, los activos  :
predominando las inversiones financieras con el totales de las AFP aumentaron 4.9% &
respecto a la misma fecha del ano
anterior. :
11.0% restante perteneci6 a otros activos. :

89.0% del total (L2,057.5 millones), mientras el

El patrimonio alcanz6 L1,978.7 millones, superando en 6.4% el registrado en diciembre de 2024, como
consecuencia de mayores resultados acumulados y del ejercicio. Las utilidades del ejercicio 2025 sumaron
L428.4 millones, lo que representd un aumento anual de 8.7%, derivado de un alza en los ingresos por

L166.4 millones, reducidos por los gastos adicionales de L132.2 millones.

FONDO ADMINISTRADO

Al cierre de diciembre de 2025, los activos del fondo administrado por las AFP totalizaron
L61,811.4 millones, con un crecimiento anual de 14.8%, principalmente impulsado por 12.9%
(L6,385.0 millones) méas en inversiones financieras netas. Asimismo, el portafolio de inversiones mantuvo

una posicion dominante con 90.4% (L55,860.3 millones) de participacion.

Los Bonos del Sector Puablico conservaron la mayor participacion del portafolio de
inversiones con el 36.4%, seguidos por los Certificados de Depo6sito (30.0%), Otros Instrumentos de
Inversion (18.0%), y Bonos de la Empresa Privada :

L. : El portafolio de inversiones
(15.6%). Los recursos administrados del fondo i financieras representa el 90.4%
sumaron L61,714.2 millones, lo que representa un i delosactivos totales del fondo
. administrado por las AFP
incremento anual de 14.8%.

3

5.3 REGIMEN DE APORTACIONES PRIVADAS (RAP)

ACTIVOS

Al cierre de diciembre de 2025, los activos totales del RAP alcanzaron L45,535.1 millones,
con una variacién interanual de 17.7% frente a diciembre de 2024. La expansiéon patrimonial
estuvo asociada, principalmente, al dinamismo de la cartera crediticia, cuyo saldo pas6 de 19,903.3
millones en diciembre de 2024 a L16,797.6 millones en diciembre de 2025, equivalente al 36.9% del activo
total.
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Grafico 17. Activos totales del RAP

En la estructura del balance, las inversiones . .
(en millones de Lempiras)

mantuvieron la mayor participacion, con
58.9% del total (L26,823.2 millones). Las

disponibilidades registraron un incremento

B Disponibilidades

m Cuentas por Cobrar

interanual de 83.7%. En contraste, otras partidas Otros Activos

del activo mostraron variaciones negativas: otros

= Cartera

activos disminuyeron 13.4%, las cuentas por cobrar

m Inversiones

seredujeron 13.7% y el total de inversiones presentd diczq dicas

una contraccion de 1.3% . Fuentes: Sistema Interno de la CNBS.

INVERSIONES

Las inversiones continuaron como el principal componente del activo; sin embargo,
evidenciaron una reduccion interanual de 1.3%, al situarse en L26,823.2 millones, inferior

a los L27,180.3 millones observados en Grafico 18. Composicion de las Inversiones RAP

diciembre de 2024. La variacion respondi6 a  (en millones de Lempirasy % de participacién)

ajustes en diversas subcategorias, particularmente s
0.3%

en las inversiones temporales, que se contrajeron
24.0% y concentraron 46.2% del total invertido.
Asimismo, los bonos del programa “Vivienda para
la Gente” registraron una disminuciéon de 5.4%.
Durante el periodo se identificaron colocaciones

@ Inversiones Temporales

hacia otras inversiones por L4,423.1 millones,

Bonos Programa vivienda
para la Gente

junto con un incremento de 7.6% en acciones ® Otras Inversiones
Acciones y Participaciones

y participaciones, cuyo saldo ascendié a L72.3

millones. (VeI‘ gI‘éﬁCO 18) Fuentes: Sistema Interno de la CNBS.
CARTERA

La cartera crediticia mostré un crecimiento interanual de 80.2%, al pasar de L8,443.7
millones en diciembre de 2024 a Li15,215.6 millones en diciembre de 2025. La linea de
inversion registr6 una expansion de 9.3%, desde L1,276.7 millones hasta L1,395.3 millones al cierre de
2025, representando 8.3% del total de la cartera.

, . Grafico 19. Composicion del portafolio crediticio
Los préstamos vigentes concentraron 90.6% RAP (en Lempiras)
del saldo total, con Li15,215.6 millones, aviens
superior en 80.2% respecto al afio anterior. = tiedemversion
La cartera en mora se redujo 20.4%, hasta L126.2 = atrasados
millones, mientras los préstamos vencidos = Fidicomiso

m Inversiones Interinas

disminuyeron 5.2%, reflejando una menor

incidencia relativa de saldos en incumplimiento en ="

com aracién con el eriodo reViO m Refinanciados
’ P P . dic24 dic 25

Fuentes: Sistema Interno de la CNBS.
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5.4 POSICION DEL SISTEMA PROVISIONAL
Sistema Previsional Pablico

Al cierre de diciembre de 2025, las instituciones ptblicas de prevision social evidenciaron una configuracion
heterogénea en la composiciéon de sus balances, particularmente en los niveles de activos totales, inversiones
financieras y cartera crediticia. Dos entidades concentraron la mayor proporcion de activos y de cartera dentro
del conjunto del sistema, mientras que en el resto de las instituciones predomind una participacion relativa mas
elevada del componente de inversiones dentro de la estructura patrimonial. Dicho comportamiento responde a
esquemas diferenciados de asignacion de recursos, alineados con los lineamientos propios de cada entidad en
materia de gestion financiera, perfil de riesgo y objetivos institucionales.

Grafico 20. Ranking del Sistema Previsional Pablico, principales indicadores
(cifras en millones de Lempiras)
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Fuente: Departamento de Analisis Econémico y Estabilidad Financiera con cifras de la CNBS.
Sistema Previsional Privado

Al 31 de diciembre de 2025, las entidades de prevision privada presentaron una estructura
diferenciada en términos de activos netos y recursos administrados. Una administradora
concentré la mayor participacion relativa en ambos indicadores dentro del sistema, en tanto que
las demas registraron magnitudes acordes con sus respectivas trayectorias de expansiéon y grado
de consolidacidon operativa. La relacion entre activos netos y recursos gestionados se mantuvo
consistente en cada institucion, evidenciando una composiciéon patrimonial alineada con el
volumen total bajo administraciéon y con los pardmetros operativos que rigen el funcionamiento
del sistema previsional privado.

Grafico 21. Ranking del Sistema Previsional Privado segun principales indicadores del sector
(cifras en millones de Lempiras)
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Fuente: Departamento de Analisis Econoémico y Estabilidad Financiera con cifras de la CNBS.
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