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La secretaria de la CEPAL transmite al Comité de Cooperacidén Econdmica del
Istmo Centroamericano, en su novena reunién, la exposicidn que el Gobierno
de Honduras ha preparado en relacidn con la participacidn de ese pais en

el proceso de integracién econdmica centroamericana.
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I. INTRODUGCION

En la Octava Reunidén Extraordinaria, celebrada del veinticuatro al veinti

seis de junio de mil novecientos sesenta y cuatro, a iniciativa de la Dele
gacidén de Honduras, el Consejo Econémico Centroamericano, aceptd llevar a

cabo una evaluacién del Programa de Integracién Econdmica Centroamericana,
Los Ministros de Economia, en la misma ocasidn, encomendaron a la CEPAL, en
su calidad de Secretaria del Comité de Cooperacién Econdmica, la realiza-

cidén de dicha evaluacién.;/

Honduras, por su parte, mediante sus organismos correspondientes ha
realizado varios estudios de la situacién de su economia en el mercado
comin centroamericano, Por esta razdn, aprovechando la oportunidad de la
eelebracidn de la Novena Reunidn del Comité de Cooperacidn Econdmica del
Istmo Centroamericano, en cuyo Temario Provisional se incluye "la evalua-
¢ién del Programa de Integracidn Econdmica Centroamericana', la Delegacidn
de Honduras somete a la consideracidn de dicho Organismo esta exposicidn
que extracta las diversas investigaciones completas que sobre el mismo
asunto se han rezlizado, y en especial sobre el impacto gue ha tenido el
mercado comin en dicha economia hondurefia,

La primera parte expone en forma sumarizada el impacto que ha tenido
la integracidén econdmica sobre la balanza de pagos y el ingreso nacional de
Honduras de mil novecientos scsenta a mil novecientos sesenta y cinco, La
siguiente, hace un andlisis sobre las perspectivas de Honduras dentro del
marco de la integracidn, tomando en cuenta los efectos que tendrd su Plan

de Desarrollo 1965-69 y la politica mAs dindmica de los sectores piblico

I/ Véase el documento E/CN,12/CCE/327. Novena Reunién., Guatemala, 25 de
enero de 1966, CEPAL.

/¥y privado,
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y privado, La tercera parte expone un andlisis de la aplicacién del prin-
ciplo del desarrollo econdmico equilibrado de la regibn y del efecto de la
suscripcién de Tratados, Convenios y Protecolos frente al menor desarrollo
industrial de Honduras, La parte final aclara la posicién del Gobierno de
Honduras frente a} programa de integracién, dados los resultados analizados

y las perspectivas de.la economia hondurefia,

N

Resumen del impacto que ha tenido el mercado comin en la economia de Honduras

Las autoridades hoﬁdﬁ?eﬁas, con base en varios estudios hechos sobre esta
materiagl han confirmado gue existe una tendencia estfuctural que conduce

a una balanza de pagos deficitaria con Centroamérica v a generar un ingreso
nacional por debajo de las expectativas, EL déficit de la balanza de pagos
obedece a la estructuracidn de las exportaciones {de productos érimarios) de
Honduras y a la sustitucidn de importaciones por articulos manufacturados de
origen centroamericano, complementado por un deterioro en los términos de
intercambio, Este es un comportamiento estructural similar al observado en
las relaciones con ¢l resto del mundo, cuyas caracteristicas se han venido
a duplicar con el mercade tomin Centroamericano,

Si partimos de la conclusidn generalmente aceptada de que la formacidn
de un Mercado Comfin debe mejorar la balanza de pagos y el ingreso ﬁacional
de los paises miembros; tal resultade no se ha obtenido para Honduras en la
medida adecuada, Ahora bien, es posible que este resultado obedezca a defi-
ciencias del sistema econémico hondurefio, en todo o en parte, o al sistema

de politicas implementadas en el funcionamiento de la integracién econémica,

2/ Balanza de Pagos con Centroamérica 1960-65, Banco Central de Honduras,
Departamento de Estudios Econémicos,

/o a ambas,
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o a ambas, La realidad es gue, desde que se inicié el proceso de crea-—
cidn del mercado comin, la propensién media a importar de Honduras era

mis alta, especialmente de articulos manufacturados de consumo final, de-
bido a su escaso grado de desarrollo industrial, Al establecer la barre-
ra arancelaria comin, que para este pais representd un alza con respecto al
resto del mundo, la demanda se transfirid hacia las importaciones libres
del &rea, habiéndose modificado la propensién a importar de Honduras por

el efecto ingreso que ocasiond el tipo de sus exportaciones, Kstas son en
su mayor parte agropecuarias, o sea, que este sector vio aumentado sﬁ ingre
so, con lo cual surgid una demanda nueva de productos de la regién., En
otras palabras, el aumento de las exportaciones agropecuarias hacia Centro-
américa aumenté la propensién marginal a importar de Honduras,

Si a la operacidén combinada de la propensién a importar y de las elég
ticidades de la demanda de importaciones de Honduras, se adicionan otros
factores que afectan la corriente de salida de divisas por otros conceptos,
se 1lega a la conclusién de gue la participacidén de Honduras en el mercado
comin, tiere subjacentes fuerzas que operan en el sentlido de propiciar un
déficit crénico o estructural de balanza de pagos con la zona del mercado
comin, Esta tendencia ha principiado a manifestarse en los dltimos tres
afios con mayor énfasis, como .o demuestran los datos numéricos de balanza
de pagos segin el cuadro anezo,

Visto el problema desde otro &ngulo, la situacidn deficitaria de la
balanza de pagos de Honduras con la regién exige que el pais obtenga divi-~
sas del resto del mundo para financiar el déficit con Centrcamérica, Esta
situacidn podria ser menos grave si al mismo tiempo las exportaciones hacla

/el resto del
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el resto del mundo dejaran un saldo favorable en la cuenta corriente que
cubriese el déficit.fégional, como parece ser el caso de otrééupaisgs.
Pero esta perspeéti&é es irreal porque, por la misma estfuétﬁrA:Aeflgs ex=
portaciones hondurefias, el saldo en cuenta corriente de la balanza dé pa-~
gos con el sector externo ha sido y sigue siendo deficitario.

En el cuadrg'dé la balanza de pagos antes citado no se incluye ia
cuenta de capital pdf&ue se considera que su movimiento con Centroamérica
es insignificante; Esto a su vez implica que, visto el déficit total de

la cuenta de bienes vy servicios, su financiamiento se ha hecho con el ingre

'so de inversiones de capital y préstamos extranjeros que provienen en su

totalidad del rest&hdel mundo, Es entonces este ingreso de capital el que
ha financiado de 1963 a 1965 el déficit con la regiénvy 1as reservas inter-
nacionales acumulédas por Honduras en los dltimos afios citads,

Debe hacerse notar que no puede contarse con que continde la favora-
ble ehtrada de inversiones difectas del extranjero al ritmo registrado en
los dltimos dos aﬁos, pof la inherente inestabilidad de las mismas, y en
este caso, el financiamienio delvdéficit de Honduras con la regién tendrd
gque hacerse, bien con reducciones en las reservas internacionales o con
préstamos del resto del mundo, y en dltimo caso, mediante la reduccidn de
la propensién media a impdrtar a través de un sistema de controles a las
importaciones,

En las observaciones anteriores no se ha mencionado el efecto del
mercado comin sobre el ingreso nacional, pero estd implicito en el efecto
miltiplicador que ha tenido el aumento de las exportaciones en la generacidn

del producto nacional., En cuanto a esto, es indudable que el resultado ha

/sido positivos
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sido positivo; sin embargo, por la estructura misma de las importaciones

y como lo atestigua el saldo deficitario de la balanza comercial, el esla-
bonamiento de la produccidn agropecuaria de Honduras via exportaciones de
estos productos hacia Centroamérica, las que regresan via importaciones de
productos manufacturados hacia Honduras, ha significado una mayor genera-
cidn del ingreso nacional-:para el resto de 1z regidén que para Honduras, En
otras palabras, la demanda efectiva del resto de la regién se ve mis esti
milacda que la de Honduras; o sea que el ingreso nacional hondurefio regis-
tra un mayor gasto en importaciones que el que percibe por exportaciones
hacia Centroamérica,

14s alin, dada la tendencia al aumento en las importaciones hondure-
flas, se deduce que la situacidén antes apuntada continuard sin cambiar, Se
explica esto porque la demanda de los productos agropecuarios gue Honduras
exporta a la regién es ineldstica, mientras que las importaciones hondure
fias de productos manufacturados en la regifn tienen una mayor elasticidad;
y en consecuencia, no h-y perspectivas de que por la ectructura misma de
las variabice rel.vantes, éstas tiendan a inveruir el cZectc hasta ahora
observado en la economia de Honduras,

Por otra parte, la distribucién del ingreso como resultado del aumen
to er la produccidn agropecuasia ha aumentado los precios y costos inter-
nos ¢n Honduras por lo cual ia relacidn de intercambis con Centroamérica
ha tendido a deteriorarse, por el aumento en el precio de los productos
manufacturados, dando como resultado una baja del ingreso hondurefio en tér
minos reales, EL aumento en los cos%os internos, a su vez, dificulta toda

via més la transferencia de r<cursos internos hacia la indu~cria

/uanufaciurera



e iy - - - - e

CCE/IX/DT,.2
Pég, 6

manufacturera nacional, que por otro lado, confronta la competencia cen-
troamericané por satisfé¢er la mayor demanda proveniente del sector agro-
pecuario hondﬁreﬁo; h

Vale.la pena‘ﬁencidnar un elemento adicional de inestabilidad que
afecta las exportaciones agrOpecuarias.de Honduras, Este se relaciona
coﬁ los vaivenes internacionales de los productos de exportacidn al res-
ﬁo.del mindo de los palses hacia los que Honduras exporta principalmente,
En efecto, al disminuir las perspectivas de exportacién hacia el resto del
mundo de aquellos paises, éstos pueden aumentar su oferta interma con la
consiguiente disminueién en la demanda de importaciones de Honduras de di-
chos productos bisicos causando asi fluctuaciones considerables en las
éxportaciones hondurefias de productos agropecuarios alimenticios,

Perspectivas de la economia hondurefia dentro del marco
del mercado eomin

En la seccidn anterior ha quedado establecido el marco general en que ha
venido ejerciendo su influencis el Mercado Comin sobre la economia de Hon-
duras.

En ausencia de una politica nacional y regional que corrija la ten-
deﬁcia y el desequilibrio antes apuntado, las perspectivas para el creci-
miento de la economia hondurefia son desfavorables, Las metas de dicho ecre
eimiento, asi como la politica econémica a nivel nacional, estén delinea-
das en el Programa de Desarrollo 1965-1969, que ha preparado Honduras al
igual que los demis paises del 4rea,

En lo que especificamente se relaciona con el Mercade Comin, se pre-—

v& en dicho Plan de Desarrollo que el estimulo principal para la expansién

/de las
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de las exportaciones proviene de la meta que se ha establecido Honduras
para las destinadas a los paises de la regién, De esta manera, mientras

el Plan proyecta que las exportaciones totales crecerian a una tasa anual
del 9 por ciento, las exportaciones a la regidn crecerdn en un 18 por cien
to anual, con lo cual dicho aumento representard un 25 por ciento del total
de 1969, comparado con un 15 por ciento en 1962. Para lograr este creci-
miento se espera modificar la estructura de las exportaciones hacia la inte
gracién mediante un aumento de productos manufacturados a una tasa anual
de 25 por ciento en el periodo 1965-1969,

Como puede verse lo anterior, las autoridades hondurefias estdn bus-~
cando soluciones al problema nacional dentro del marco del procesc de la
integracién econdmica centroamericana, Sin embargo, para que esas expecta
tivas se cumplan, al menos en su mayor parte, se requiere mayor flexibili-
dad en la politica regional respecto a Honduras para que ésta venga a ser-
vir de apoyo efectivo a su politica nacional de aumento y de diversifica-
c¢ibn e sus éxportvaciones,

Para vitar la rigldez ,ue se introduciria a la politica nacional en
el campo de los incentivos fiscales para la industria, con la vigencia del
Convenio Centroamericano de Incentivos Fiscales, el Gobierno de Honduras no
ha depositado dicho ins%rumenﬁn, precisamente porque considera que es urgen
te we mayor flexibilided, de “ratamiento preferencial, que estimule su in-
dustria dentro del marco de la integracidén, Perq ademis, no se necesita
mencionar que paa la obtencién de este trato preferercial se requiere del
apoyo y el concurso de los demis gobiernos. que 2oadyuven con los enfuerzos

hondurefios en materia de su iriustrislizacidn,

/La crgumentacidn
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la argumentacién para que Honduras solicite este trato preferencial,
acordado a través de las polfticas eentroaméricanas, es que existe eviden
cia de que el desarrollo del seetor marmufacturerc de los demis pafses no
fue el resultado.esponténeo que les dic la ampliacién del mereado centro-
americano.coq“la agregacién de las cinco demandas nacionales, sino que
dependif principalmente de los incentivos fiscales proporcionados en forma
abundante a lg industria por los gobiernos de cada pais., Por esto no pare
ce que la solicitud de Honduras sea algo especial, porque lo dnico que pide
es que se le permita dentro del marco de la integracién repetir el patrén
de desarrollgyindustrial seguido por los demds palses en afios anteriores,
que a su vez contaron con la aprobacidn del Gobierno de Honduras,

Por las razones anteriores se deduce que Honduras necesita un sopor-
: te de la politica regional que abarque, ademis de la de incentivos fiscales
| ya mencionada, la unificacién arancelaria, en promocién y financiamiento y
un tratamiento especial en materia de otorgamiento de plantas segin el régi
men de industrias centroamericanas. Por eso es que a las observaciones que
sobre estos aspectos hace el documento de la CEPAL, "Evaluacidn de la inte-
gratién econdmica en Centroamérica’, en la sece¢ifn 3 y & del capitulo II
Honduras estima que, aunque antes se haya hecho referencia a la disparidad
regionél, al sugerirse lineas de aceidn para el desarrollo coordinado den-
tro del mercgdo comin, dicho documento.descuida el aspecto de las diferen-
cias entre paises; y por consiguiente, la delegacidn hondurefia cree que di-
chas 1ineas de acciédn necesitan ser ¢oordinadas con enfoque de pais a pais

para que puedan servir de orientacién en beneficio de todas partes,

/Perspectivas
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Perspectivas de la integracidn econdmica v el principio
del desarrollo equilibrado

De todos es conocida la tendencia observada en el desarrollo industrial de
Centroamérica, respecto a que, a la feqha, el patrén de localizaeidn indus
“trial ha favorecido exclusivamente'a los paises que antes de iniciarse el
procese de integracidn tenfan un mayor desarrollo industrial relativo, La
importancia de este fendmeno de concentracién ha conducido a que la secre
taria de la CEPAL reconozca que el avance del intercambié regional debe ha
ber contribuido a que el sector manufacturero pudiera mantener ritmos de
inversién y produccidn mis elevados que los del resto de la economia y ade
mis afiyme que "a pesar de lo incipiente de la integracidn ésta constituye
un elemento orgénico del desarrollo de los sistemas produétivos centroame~
ricanos”.é/

Lo anterior requiere gque ademés de seguirse orientaciones y medidas
de politica regional que tiendan a ampliar“la‘integracién econdmica como
elemento orgénigo del»@esarrollo_de los sistemas productivos centroamerica
nos ~-madidc por w1 mayor dinemismo en el crecimi-nto del ingreso per cé-
pita en los cinco paises-— dichas orientaciones y medidas de politica deben
dirigirse a reducir la disparidad de ingreso per cépita de Honduras con los
demés naises, En esta polities regional que tome en cuenta a ambos objeti-
VoS, i Jue encuen@ra recpuest- la aplicacidn del principio d« desarrollo
econémico integrai de Cenlroamirica y del desarrollo eguilibrado de los cin
co paises del 4res.

La Delzgacié: de quduras en un esfuerzo de colaboracidén a los proble

mas que son Je inlerds comin, presenta a continua:idn &.punar criticus a

3/ ‘"Evaluaeidn,...Op.cit.

/los instrumentos
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los instrumentos ge-lguintegracién. El objets de estas observaciones es,
como lo explica la secretarfa de la CEPAL, que dichoSAinstrumentos puedan
utilizarse para atacar el problema del desarroclle equllibrado, puesto que
"o se debe a una carencia de instrumentos apnoplados.., 51no a su falta
de aplicacién en algunos casos, a la forma en que se utilizan en otros y,
en general a la ausencia de wn concepto €laro sobre 1$‘naturaleza de la
situacidn Centféameficana... ¥ 2 la condicién todavia no satisfecha de una
accidn decidida pafa‘résolverla".

La delegacién de Honduras estima que, al menos, esta exposicién pro-
"movers una acc16n decidida a nivel regional para.resolver el problema del

desarrollo equlllbrado .

IT. CBSERVACIONES GENERALES A LOS INSTRUMENTOS DE LA INTEGRACION
Si se hubiera aplicado el principio de desarrolle equilibrade de la regiédn,
Honduras hubiera obtenido incalculables beneficios, Se ha comprobado en la
resefia de su desenvolvimiento pasado su alta dependencia del sector de expor
tacién; éste ha normado en gran medida las alzas y bajas de su crecimiento
interno; de ahi que el desarrollo de su infraestructura existente, el patrdn

de la politica monetaria y fiscal y la concentracién de la inversién privada,

han estado visiblemente orientadas hacia las actividades externmas, con los
efectos conocidos de inéstabilidad\y lento crecimiento de su economfa, Pero
con el establecimiento de la integracidn, a Honduras se le presentaba una
eportunidad de romper con tal patrén tradicional y ello hubiera side condu~
cente a que se eliminaran las estrecheces existentes en su mercado interno
y se abrieran las posibilidades de participar en el mercado comin dentro de

la amplia aplicacién de la especializacidén regional, No existe la menor

/duda que si
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duda que si esto hubiera sido una de las consecuencias de la imtegraciédn,
Honduras pudo haber alcanzado una tasa de crecimiento mis alta que las que
obtuvo en los periodos anteriores.

Todo lo contrario. EL pais menos industrializado de la integracién
econdémica centroamericana —-~Honduras-— sigue manteniéndose dentro de una
tasa de crecimiento tradicional de perspectiva histérica; su ingreso per .
cdpita mds bien ha disminuido por debajo del promedio de Centroamérica&/
en contraposicidn a las modificaciones y cambios sustanciales que se han
operado -en las estructuras econdmicas y tasas per cdpita de los paises res
tantes de Centroamérica, como resultado del programa de imtegracidn,

En opinidén de la Delegacidén de Honduras, nuestro pais'no se ha bene-
ficiado todavia de las ventajas de la integracién econdmica debido a una
gama de causasy entre las mds importantes se pueden sefialar las que se han
derivado de algunos de los Convenios y Protocolos suscritos, incluyendo la
falta de observancia al principio del desarrollo econémico equilibrado de
la rcgidn, Porqgue este princ’pio, a pesar de constituir el fundamento de
toda la idea del mercadc Comir, a la fecha no se ha llewado a la préctica
a través de las politicas de desarrollo regional que se han estado aplican
do en el proceso integracionista,

Por lo anteriormente ex iesto, se considera necesario hacer un andli
sis mis especifico de los Tr«.ados, Convenios y Protocolos que han servido

de marco institucional al desenvolvimiento del Programa de Integracidn,

4/ Lineamientos para una Politica Regional. Misidén Crajunta de Programa-
cién para Centroamérieca, Septiembre de 1964,

/TRATADOQ
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TRATADO GENERAY

La institueidn de la Integracidn Eeondmica, Se baséd « o prinsipio de ven~

tajas reciprocas o de beneficioc mutuo; es deeir que se deseaba y prevela
que hubiera coms pesultado un desarrolls gcondmico dqﬁilibrado en la regién,

La Deleg;gi&n de Honduras hate esta reterencialﬁbrquc ha observado en
la negociacidn de Convenios y Protocolos derivados éeJXés eusulas del Tra
tado General, que sg.hace una manifiesta préetiea dé aléjémiento cada vez
més pronunciada de las bases originales del desarrolla e;ohémieo equilibra-
do de la regiébn, Nb hay ninguna duda que esta eirﬁﬁnSténeia ha sido propi-
cia para que en los cuadros técnicos centroamericaﬁos 5e ﬁaya dado pie para
sustituir aquella filosofia fundamental por la del trato igualitaric para
todos los pafses miembros, como asumiendo que Honduras también estaba sobre
la misma etapa de desarrolle,

Otros hubieran side los résultados econémicos de Honduras de 1960 a
1965, si en las cliusulas de los Convenios y Protocolos suscritos se le hu-
biera concedidq.por'un plaze determinado, un trataﬁientb §referencial en la
aplicacién de las politicas de desarrollo industrial, de unifieacidn arance
laria, incentivos fiscales, promocibn y financiamieﬁto. y en la de asisten-

cia téenica,

CONVENIO SOBRE EL REGIMEN DE INDUSTRIAS CENTROAMERICANAS DE INTEGRACION
Este Convenio fue incorporado en el Articule XVII del Tratado General,
El texto del articulo I establece que los Estades Contratantes convie
nen en que el desarrollo de las diferentes agtividades que estén o que pue-
dan estar comprendidas én dicho Programa deberd efectuarse sobre bases de

reciprocidad y equidad a fin de que todes y cada uno de los pafses

Jeentroamericanos
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centroamericanos obtengan progresivamente beneficios econdmicos,

La aplicacién de tal principio de reciprocidad y equidad no ha teni
do la oportunidad de llevarse a la prdctica porque este Convenio ha sufri
do modificaciones en su orientacién y aplicacién. Los objetivos y propé-
sitos del trato reciproco y equitativo sufrieron una merma considerable
cuando se suscribid el Protocolo al Convenio sobre el Régimen de Indus-
trias Centroamericanas de Integracién en enero de 1963. Particularmente
el articulo XXVII y el capitulo IV, Disposiciones Especiales, en donde se
puso la inclusién inmediata de varias actividades industriales que se adju
dicarfan con cardcter exclusivo al primer pals que lograra la instalacién
de cualquiera de eilas. |

La idea original de que cada uno de los paises centroamericanos obtu
viera beneficios econdmicos por medic de la adjudicacién de una o mis plan
tas de integracidn eré.manifiestamente beneficiosa para Honduras.

El dafio mis grandé hecho a la politica de desarrollo econdmico equi-
librado ha sido ialsuscripcién del Protocolo.al Convenio sobre el Régimen
de Industrias Cent%&americana; de Integracibn, Si se lee el capitulo IV
de dicho Imstrumento se comprueba que esas disposiciones representan, antes
bien, la antitesis de las bases de reciprocidad y equidad centroamericanas,
al dejar sin efecto los propéxiﬁés del desarrollo econdmico equilibrado de
~ la regibn a bésé de la districucidn regional de plantas de integracidn,

Recapitulando este apartado, se puede decir que Honduras ha side la
mis afectada, porque los cambios sufridos en la politica y en la orienta-
cidén del desarrollo industrial centroamericano, la han desprovisto de su

derecho de hacer efectivos los objetivos de obtener los beneficlos

/econémicos
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econémicos a que-tiene derecho, como pais suscriptorfdél Tratado General,
Y mientras los instrumentos se desvien por causas éjéﬁés al interés comin
existird dentro de la Integracibén una crisis latente en las buenas relacio
nes y cordialidad'inStitucional, alimentada precisamehte por.ia falta de
resultados pesitivos, justos y equitativos, a uno de gus Eé%ddos'miembros,

cual es Honduras,

| POLITICA ARANCELARIA UNIECRME
El capitulo I del Tratado General establece la constitucién de un mercado
“comdin que deberd quédgr perfeccionado en un plazo méx;mo de cinco afios a
partir de su fecha dé vigencia, para lo cual, los palses se comprometen a
perfeccionar una zona centroamericana de libre comercio y a adoptar un Aran
cel Centroamerican& Uniforme en el plazo perentorio de cinco afios,

Nétese, sin embargo, que el Tratado Multilateral de Libre Comercio e
Integracidn Ecqnémicg Cen£roamericana, suscrito en 1958, en su articuloc I
establecia gue los‘ﬁéﬁados contratantes acordaban un régimen de libre inter
cambio que llegaria a perfeccionarse en un periodo de 10 afios a partir de
la fecha inicial de su vigencia, Como puede verse, en aquella fecha, los
cinco.paises tenian el propésito de integrar sus economias en forma progre
siva y mediante una escala adecuada, a fin de permitir que dentro de cada
uno de ellos se fueran operando paulatinamente los ajustes y cambios corres
pondientes, porque no se deseaba que el proceso de la integracidén llegara
a perjudicar el empleo nacional, la balanza de pagos y el nivel de vida de
alguno de los paises contratantes,

La negociacién de la eliminacién progresiva de las barreras arancela

rias entre Honduras y los demAs paises centroamericanos, habida cuenta de

/su menor
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su menor desarrollo relativo, ameritaba que se tuviera como base fundamen-
tal el reconccimiento de esta situacidn de hecho, Sin embargo, como se ha
podido observar en el articulado del Tratado General y sus anexos A-II,
A-IV y A-VI, dieron por resultado un trato a la economia hondurefia no muy
diferente al que recibieron los demids paises suscriptores, asumiendq, como
en otras negociaciones, que Honduras podria entablar una competencia abier
ta con la industria de los demis paises, como si estuviera bajo el mismo
plano de crecimiento industrial.

Esta negociacidn asi realizada ha sido muy desventajosa para Hondu-
ras, Técnicamente hablando, la eliminacién de las barreras arancelarias
internas entre una economia eminentemente agraria con las demds centroame-
ricanas de mayor grado industrial, tenfa que producir el fenémeno conocido

como desviacidn de comercio o absorcién del mercado del pafs industrialmen

te mids débil, Para que la eliminacidn arancelaria interregional hubiera
tenido menos efectos desfavo%ables para la economia hondurefia, el plazo de
eliminacién progresiva de las tarifas hubiera tenido que ser disefiado de
manera tal, que le perﬁitigra los ajustes necesarios para lograr una amplis
cién dindmica y suficiente de su base industrial, antes de exponerse a la
competencia, Pero como se hizo caso omiso de su menor desarrollo y del
principio de desarrollo econdmico equilibrado de la regidn, al negociarse
los anexos citados A-II, A~IV y A~VI, este pais fue sometido a permitir
bajas arancelarias al mismo plazo perentorio de tres a cinco afios en bene-
ficio del desarrollo industrial de los paises restantes,

Los resultados en la economfa hondurefia de la eliminacidn de las ta-
rifas internas han sido, en fesumen'los sigﬁientes:

/a) La industria
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a) La industria monufacturera mis avanzada de los otros palses con-
tratantes ha absorbido en un perfodo de mis o menos e€uatyo afios, casi el 30
por ciento de las importaciones de articulos manufaétui'é.dos, con perspecti=
vas de que estd tendsncia se acrecient.e.':/

b) De 1958 a 1964 las mercaderias importa.dast por Honduras libres por
la ejecucidn de Tratados Centroamericanos aument$ de*1,9 millones a 1;34 mi
llones, o sea casi al ‘400 por ciento; resultado que explica dentro del
periodo 1o pérdida notable dg¢ recaudaciones fiseales. de Hondupras en ese
lapso de tiempo .2/ :

Ademds, para perfeccionar el mercado comin, se suseribieron , €1 Con-

venlo Centroamericanc de Equiparacidén de Gravémenes a la Importacién y Proto
- ¢olo sobre Preferencia Arancelaria Centroamericana,

Las bases de este Convenio fueron también formmladas como en los otros,
bajo el principio del tratamiento igualitario. Ninguna de las cléusulas de
" este Convenio incorpora algin procedimiento mediante el cual Hénduras podria

haber tenido la oportunidad de ir ajustando el nuevo arancel proteccéionista
de las industrias de los otros palses a las necesidades y eircunstancias de
su deficiente desarrolle industrial y a su mayor dependencia relativa de las
recaudaciones arancelarias para financiar el presupuesto del Gobiemo.é/

El Convenio de Equiparacién Arancelaria elimind en gran medida la com-

petencia extranjera a los articulos producidos por las empresas de los

Derivacidn del Informe Econémico de 1964, Banco Central de Honduras, ma
yo de 1965, Cuadro No. 18,

6/ Repercusiones fiscales de la Equiparaciln de Impuestos y del Libre Comer
cio en Centroamérica {Dec, E/CN,12/CCE/A10), CEPAL 1958,

/palses mis
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paises mis industrializados de la regidn, dindoles a éstos la oportunidad
de ampliar y crecer dindmicamente con el consiguiente aumento de su especia
lizacién, empleo nacibnal, modernizacién tecnoldgica, inversién privada y
exportacién hacia los paises del Mercado Comin,

Este efecto estd bien, desde el punto de vista de los palses mds avan
zados, Pero si comparamos pals por pais, no sélo a la luz de los resultados
de corto plazo sino, que de las perspectivas a medianc y large plazo, enton-
ces los aspectos cualitativos del comercio interregional tienen una importan
cia superior, por cuanto su andlisis da el grado real de aprovechamiento que
cada pals obtiene de la integracidén, en funcidn, no sélo de su capacidad de
exportar sino principslmente del mejoramiento de su estructuba tecnoléglcs
v Ya expansidn de sus inversiones,

Como se vio atrds, Honduras, durante el perfodo transcurrido, ha con-
tinuado exportando a Centroamérica en mayor proporcidn productos primarios
por la competencia que ha confrontado su industria manufacturera incipiente,
De donde se infiere que dadas sus caracteristicas de pals eminentemente agra-
rio, la politica comerci:zl y arancelaria aplicada actualmente. responde con
mayor énfasis a la defensa y los objetivos de crecimiento de las economias
mis industrializadas del Mercado Comin,

Esta poli?ida comercial y arancelaria, al asignar a Honduras un trato

igualitario y no preferencial da por resultado zue los beneficios sociales

que este pais deriva de la unién aduanera son insignificantes o nulos contra

costos sociales excesivamente altos, Costos que Honduras puede soportar por

algin tiempo, pero gue si continmian sin perspectivas de cambio, la obliga-
rian a buscar medios institucionales y legales a fin de frenar y reversar

este deterioro econdmico,
/Los efectos
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Los efectos observados en la esonomia de Hondﬁras desvirtian en su
caso las bases en gue se fundamenta 1a integracidn; o sea el principio de
ventajas‘reciprocas y de mutuo beaéficio. Esta cifcunstancia sugiere que
para la observancia estricta de tales enunciados fundamentales, los paises
miembros tendrin que buscar necesariamente una correeeidn de los instrumen
tos y las politicas integracionistas para eliminar»esos éteétos nocivos en
el desenvolvimiento del Merecado Comin, |

La unién aduanera estructurada en la forma explicéda, para que sea
“justa y equitativa deberd necesariamente ser corregida médiénte la inclusidn
de cliusulas compensatiofias, que en materia de politica comercial y arance-~
laria, y sobre la base de la permanencia del Mercade Comén, permitan al pafs
mis débil tener la oportunidad de mejorar su capacidad competitiva en el in-
tercambio de articulos manufacturados y eliminar el impacto de sus pérdidas
fiscales,

CONVENIO CONSTITUTIVO DEL BANCO CENTROAMERICANO DE
INTEGRACION ECONOMICA

Antes de entrar al anflisis de este Convenio, es necesario mencionar algunos
antecedentes importantes sobre el origen del Banco Centroamericanc de Inte-
gracidn Econémica,

En febrero de 1960 tres de los palses, Guatemala, El Salvador y Hondu
ras, acordaron suscribir un Tratado de Asociacién Econémica con el objeto
de imprimirle mayor dinamismo a la integraciédn, habiéndose adherido a dicho
Tratado Nicaragua, posteriormente, En tal instrumento, se rebajs el plazo
acordado en el Tratado Multilateral de 1958, de diez a cinco afios, para lle
gar a constituir el 4rea de libre comercio, la unién aduanera y el Mercado

Comiin,
/En esta
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En esta oportunidad, se reconocié gue Honduras,por ser el pais de me=~
‘nor desarrollo industrial, seria el mis expuesto a péﬁifdas 0 a menores ven
tajas y asi fue como en dicho Tratado de Aéoéiacién Econdmica, se cred dn
capitulo especial intitulade "Fondo para Desarrollo y Asistencia Econémica®,
en donde se establecia la forma de compensar mediante el. financiamiento, las
desventajas que dicho pais pudiera sufrir por la disminucidn del plazo de
ajuste y la exposicidn de su economia a la competehbia abierta frente a los
palses mis industrializados de la'regiﬁn,i

La provisién de dicho Fondo se hizo teniendo en mente los principios
bisicos del beneficio matuo y las ventajas reciprocas, estableciéndose ademis
un tratamiento de equidad y justicia entre los palses asociados, Los objeti
vos de tal fondo se delinearon en forma my precisa, segin se muestra a con-
tinuacidn: "el fondo tendrd por objeto:

a) Acelerar la creacién’de una infraestructura econdmica equilibrada
en los paises signatarios;

b) La construééién, ampliacidén y mejoramiento de las carreteras que
comniqguen los territorios de las Partes Contratantes y la realizacidn de pro
yectos de desarrollo econdmico de interés coming

c) La ampliacién o mejoramiento de empresas, especialmente, con el ob-
jeto de atenuar los eventuales desajustes que puedan resultar de la creacién
del Mercado Comin; y

d) El financiamiento de empresas nﬁevas Que por su amplitud o natura-
leza se establezcan en funcidén del Mercado Comin,!

De esas cliusulas mencionadas se desprende que se habia institucionali-

zado una politica de financiamiento tendiente a eliminay en primer lugar, las

/deficiencias
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deficiencias en la infraestructura que pudieramestar estrangulando el des-
arrollo industrial de Honduras y,en segundo lugar, mejorar 1a capacidad de
las existentes y la ereacidn de nuevas, Pero este Fando establecido en un
documento de;Integracién Econdmiea Centroamericana no ha tenido vigencia,

En diciemb:e de 1960, se firm8 el Tratado General de Integracién Eco
némica que, al igual que el Tratado de Asociaecidn, inecerpord la politica de
aceleracién de la integracidn, y tomando en cuenta el menor desarrollo rela
tivo de algunos de sus miembros, como también lo hacia el Tratado de Asocia
¢idn, establecid en su articulo 18 el Banco Centroamericano de Integracién
~Econémica “como instrumento de financiamiento y promocidn del crecimiento
econdmico integrado Sobre una base de equilibrio regionalt,

El Convenio Constitutivo del Banco Centroamericano incorpord en su
articulo 2 este principio, estipulando que dicho Bance se ered Ypara promo-
ver la Integracién Econdmica y el Desarrollo Econdmico Equilibradso de los
paises miembros", Los sectores de inversidn estdn en el mismo artfculo, asi:

a) Proyectos de infraestructura que comprendan les sistemas regionaleg

existentes o que compensen disparidades en sectores bisicos que dificulten el
desarrollo equilibrado de Centroamérica,

b) Proyectos de inversién a largo plazo de industrias de carfcter re-
gggggl o de interés para el mercado Centroamerieano,

c) Proyectos coordinados de especializacidn agropecuaria,

d) Proyectos de financiamiento de empresas que requieran ampliar sus
operaciones, modernizar sus procesos o cambiar la estructura de su produc-
cién para mejorar su eficiencia y su eapacidad eompetitiva dentro del Mer-

cado Comin, a fin de facilitar el libre comercio Centroamericano,

Je) Proyéctos
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e) Proyectos de financiamiento de servicios que sean indispensables
para el funcionamientoc del Mercado Comﬁﬁ; y

f) Otros proyectos produétivos.que tiendéﬁ a érear complementacidn
econdmica,

A pesar de cque ei citado articulo 2 establece que el Banco tiene por
objeto el desarrqll§ econdmico eguilibrado de los,paises miembros, observa-
mos que hay grave.diSParidad‘entre estos instrumentos, al no incorporar el
segundo los objetivos bisicos siguientes:

a) Acelerar la creacién de una infraestructura econdmica equilibrada
en los paises signatarios;

b) La ampliacién o mejoramiento de empresas, especialmente con el
objeto de atenuar los eventuales desajustes que puedan resultar de la crea-
c¢idn del mercado comin,

En forma resumida, si“comparamos los objetivos del Fondo de Asociacién
¥y los del articulo 2 del Convenio Constitutive del Banco Centroamericano,
observamos que no hay similitud y mucho menos identidad de propdsitos.

Nuevamente se debe ﬁencionar lo ocurrido al suscribirse tratados y pro
tocolos en las negociaciones de la integracidn, en cuanto a que se ha estado
desviando el objetivo principal del desarrollo econdmico equilibrado, porgue,
aunque se incluye dicho principio en algunos de los instrumentos, nunca se
aplica ya por falta de medios de ejecucidn o por falta de decisidn, porque no
queremos pensar que sea por una actitud deliberada de desconocerlo, Podria
decirse, sin ninguna exageracibn, que el Convenio que crea el Banco Centroame
ricano, asi como el del Rézimen de Industrias de Integracidn, resultan cli-

sicos como ejemplos de esta tendencia,

/A mayor
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A mayor abund.miento, la Primera Reuni8n de Gobemadores del BCIE al
establecer su "Programa Preliminar de Realizaciones 1961-1970%, en 13 parte

correspondiente a Industrlas Manufaetureras {p2gina 5), détermind o siguien

te:

"1, Las inversiones del Banco serfn dnicamente de largo plazo y exciui
rén proyectos de carfcter "esencialmente local",eee{SIC) -

En lo que se refiere a inversiones de fnfraestructura en la pigina doce
del documento citado se lee:

"2, El Convenioc Constitutivo estipula que, en eumplimiento de sus objg
tivos, el Banco Centroamericano financiari proyeetos de infraestructura ten-—
dientes a completar los sistemas regionales existentes o a compensar dispari-
dades en sectores bédsicos que dificulten el desarrolle equilibrado de la Eco=
nomfa Centroamericana,"

"E1 Convenio indica expresamente que el Banco no financiard pro-

yectos de infraestructura de alcance puramente local o nacional que no satis-

fagan las condiciones antes mencionadas,”

La Delegacién de Honduras estima que ambos lineamientos de politica de
crédito, al no permitir que Honduras como pafs de menor desarrollo reciba
financiamiento para proyectos de alcance local o nacional, han significado un
escaso aliciente para el desarrollo dindmico de la economia hondurefia, y apro
vecha la oportunidad pera expresar que las politicas establecidas por dicha
institucidn, a pesar de ser su objetivo,resultan contradictorias al principio
de ventajas reciprocas, fundamento de los Convenios de imtegracidn,

Obviamente, Honduras, hubiera podido beneficiarse mds si se hubiera

aplicado el principlo compensatorio claramente establecido en el fondo de

/desarrollo
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desarrollo y asistencia del Tratado de Asociacidn Econdmica, porque no obs-

tante los enunciados del articulo 2 del Convenio, 81 concepto formado de itra-

to ipgualitario se ha acostumbradoe en las mesas de negociacidén, como puede
comprobarse en la reproduccién de los lineamientos del Informe de la Primera

Reunién de Gobernadores, en donde se advierte un abandono del principio com-

pensatofio en cuanto a la politica de financiamiento, en perjuicio del pais

de menor desarr0110¢z/
CONVENIO CENTROAMFRICANO DE INCENTIVOS FISCALES
DESARROLLO INDUSTRIAL

Este Convenio tampoco contiene cléusulas preferenciales que le permitan a

Honduras acelerar su desarrocllo industrial, Por el contrario, de acuerdo con

su articulo 5 se parte de la premisa de que todos los pafses centroamericanos

poseen ya una estructura industrisl de articulos de consumeo final que no es
el caso de Hondurasy y de ahi que la orientacién de dicho Convenio se dirija
de preferenciz hacia aquel tipo de empresas que produzcan bienes intermedios
vy de capital, 4l no incluirse en este Convenio cliusulas especiales para el
pais de menor desarrollo, se estd ignorando la realidad industrial hondurefia.

Esta circunstancia daria por resultado que las disparidades de desarrollo en-

tre este pals y los demis se ensancharian en magnitud, Por tales razones Hon

duras no ha ratificado ni depositado este Convenio;g/

7/ Informe de la Primera Reunién de la Asamblea de Gobernadores, Teguci-
galpa, D, C, Honduras, 30 de mayo a 1% de junio de 1961,

8/ "Véase la Exposicidn de Honduras en relacién al Convenio Centroamericano
de Incentivos Fiscales al Desarrollo Industrial, Gobierno de Honduras,
Ministerio de Economia y Hacienda, Duodécims Reunién Extraordiiaria del
Consejo Econdmice celebrada en Guatemela del 25 de enero al 12 de febre-—

ro de 1966,

/OTROS
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OTRGS JNSTRUMENTQS DE LA INTEGRACION

Los paises Centyoarerieanos han ereade dos {mportantes epganismas vegionales
de Asistencia Técniea, el Instituts Centreamerisans de Investigaeidn y Tec-
nologla Industrial {ICAITD y la Escucla Superior de Administracidn Piblica
(ESAPAC), |

Al igual que en las otras 4reas, en la Asistencia T8enica Honduras ha
recibido de parte de éstas Instituciones un tra.tamento igualitario, En el
caso del Instituto de Investigacién y Tecnologla Industrial, podria decirse
que al no existir una orientacidn definida de tratamiento especial para Hon~
duras los beneficios recibidos han sldo esporidicos, escasos y sin sistema~
tizacidn, |

Desde luego que si la polftica regional en materdia comercial y arance-
laria, de desarrollo industrial, de incentivos fiscales y de promocibdn y
financiamiento hubieran sido conformadas al principio del desarrollo equili-
brado de la regidén, claroc esti que la asistencia t&eniea de las instituciones
arriba citadas hubiera tenido que responder a tal esquema de politica prefe-

rencial,

CONSIDERACTIONES NACIONALES SOBRE EL PROGRAMA DE INTEGRACION

El estudio de los efectos mis importantes del mercade ¢omin sobre la econo-
mfa hondurefia, la eritica realizada sobre los Convenios y Protocolos que regu
lan la integracién y la incompatibilidad de las politicas regionales aplica-
das con el objetive del desarrollo eeonémico equilibrado, nos permiten lle~
gar a las conclusiones siguientesst

1) El prineipio de ventajas reciprocas consagrade en las bases de la
integracién no se ha eumplido en forma tengible en el ecaso de Honduras hasta

/la fecha,
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© la fechm,® . ..

“2) El desarrollo industrial de Honduras ademis de los factores inter
© nos ques Lo afectan,.no ha ocurrido en gran parte porque las.oportunidades

' proporcionadas por.el mercado comfin para que se inicie han Sido mﬁy escasas,
en virtud de.recibir este pafs un tratamiento igualitarie, en desmedro del
principio de beneficio mutuo y del objetivo primordial de desarrollo equili-
brado,- Como copsecuencia de lo anterior el crecimiento industrial y las ta-
sas per cépita de los otros palses contrastan con el nulo crecimiento indus-
trial de Honduras y la disminucidén de su tasa de ingreso per cipita por deba
jo del promedio Centroamericano,

3) En el caso de Honduras no ha habido un tratamiento justo ni equita
tivo en la localizacién de nuevas industrias, La mayoria de los paises opta
ron por dejar sin efecto el Régimen de Industrias de Integracibn, mediante la
- suseripeidn de un Protocolo Adicional a dicho Convenio, destruyéndose asi to-
da posibilidad de obtener ventajas reciprocas en materia de desarrollo indus
trial en 1o gque respecta a Honduras, |

4) El caso omisoc en las negociaciones regionales al principio del des
arrollo econémico equilibrado, ha imposibilitado materdializar mecanismos com
pensatorios en beneficio de Honduras y ademis ha estimulado que se aplique
timidamente por los organismos regipnales, en los casos de algunos instrumen
tos de la Integracién,

- La Delegacién de Honduras espera que esta exposicién que somete a la
consideracién de las Delegaciones de los paises de Centroamérica, sea objeto
de amplia discusidn, y resulten de la misma resoluciones conducentes a la eli

minacién de los. problemas que aqui se apuntan, en el plazo mds breve posible,

/Honduras,
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Honduras, ¢omo Estado miembro del merCado emin, desea que Yos problemas

que atafien al desmejoramiento de su ¢conomfa por eausas ateibuibles a dicho
mercado Somin, sean resusltos en forma adetuada y de acuerds son los grinci
pios del mismo, porque a pesar de que su situacifn se agravs eads vez mis,
estd decidida a busearle soluciln dantro del marco de la {ntegracidn econé-
mica centroame_;ieana. Reitera que la postergaciéﬁ o indifereneia ante sus
problemas, no s8lo afectarfa sus propios intereses, sino que em mayor medida,
los de toda la organizacidn eeondmica de la Yegidén eentroamericana,

En tal sentido, el Presidente de la Repibliea, General Oswaldo Lépez
Arellano, en una reunifn eelebrada el 16 de diciembre de 1968, express los
conceptos siguientes:

"Tenemos que reconocer la verdad irrefutable de que nuestro desarro-
1lo industrial marcha con retraso comparativamente al que se registra en los
demis pafises miembros, La responsabilidad por esta demora debe imputarse en
parte considerable a fallas de nuestra parte, pero la explicacidén de un des
nivel que nos perjudica ha de buscarse también en las cléusulas de los Tra~
tados de Integracién Econdmica,"

"Bl Gobierno de Honduras continuard trabajando con el mismo espiritu
de cooperacién con que ha trabajado en el pasado por 1levar a feliz término
el Mercado Comin Centroamericano, Pero‘ en su oportunidad deberemos recor—
dar al Consejo Econdmico 5.0 sea 2 los Ministros de Econamfa de Centroamérica,
que la piedra angular sobre la cual dessansa la integracidn ¢eondmica de nues
tros p:;ises es el principio del desarrollo econdmico equilibrado de toda la
regifn, Y esta filosofia la mantendremos con firmeza no sélo porque repre-

senta la sustancia misma del Mercado Comin Centroamerieano, sino porque

Jtambién es
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también es la Unica idea gue soportaria la prueba de fuego de lz buena fé
al demostrar gue el Tratado General se fundamenta en la equidad y la justi-
cia, y en los beneficios mutuos tal como debe ser entre los pueblos herma-
nos e iguales,”

En cumplimiento de instrucciones precisas del Presidente de la Repd-
blica, la Delegacidn de Honduras manifiesta que, en ausencia de medidas
précticas de Indole compensatoria, Honduras no estaria en situacién de poder
suscribir nuevos y mis amplios compromisos regionales, como los que requie-
re el aceleramiento del proceso de integracidén econdmica centroamericana,
porque con ello se estaria acentuando en mayor grado los efectos negativos
sobre su economia que se sefialan en este estudio, contrarresténdose el am-—
plio esfuerzo que en el &mbito nacional estin realizando, con empefio y deci=-

sién firme, el pueblo hondurefio v su Gobierno,
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Otros conceptos

B. Importacidén de mercaderias y Servicios

l-
2.
3.
Le

Do

7.

Importacién de mercaderias

Flete y seguro s/mercaderfas
Gastos de turismo

Rendimiento de inversiones extran-
Jeras directas

Intereses s/deuda externa y otros
Transacciones del Gobierno

Otros conceptes

C. Saldos de bienes y servicios

1960 1961 1962
Centro~ Resto del Centro- Resto del Centro-~ Resto del o
américa mundo Total américa mundo Total américa mundo Total
2217 123 676 145 850 22535 MO LS6 162 991 3014 146 &L 176 9
19391 109 376 128 767 19 648 128 479 148127 27022 138071 165 093
1n Ly 215 198 15 213 285 20 A2
2412 600 3 012 2 4,89 700 2 500 2 633 Q00 3 533
200 1806 2006 200 L 345 b 5k5 203 2927 3130
1347 1347 1327 1327 130 1380
10 503 10 503 550 5 5% 353 3503
12310 126 752 139062 14329 145102 159 431 20 834 160 524 14l 358
10 720 120 239 130 959 12 754 119 02 132 556 17 656 130 015 147 67
222 15169 15 39} 273 13 978 14 251 106 14 20 14 616
754 2 566 3320 792 2608 3 400 806 2755 36l
- 4 =167 =167 - 15 2121 2106 21, 8199 8223
1110 1110 128 128 18h 18
168 1432 1600 185 1889 207 188 979 1 167
150 3013 3 463 340 3486 3 826 1 700 2533 4 233
98L - 3076 6788 8206 =~ LO4 3560 9309 -13 723 - LAkl

/  Ineluye oro nc monctario,

zfmz

Banco Central de Honduras, Departamento de Estudios Econémicos,




HONDURAS &

:

 (Miles de lempiras)

BALANZA REGIONAL IE BIENES Y SERVICICS, 1960-65

A. Exportacidén de mercaderias y servicios

1.
2,
3-
h-
5.
6-

Esportacién de mrua&eﬁaﬂl'/
Flete y seguro s/mercaderfas
Gastos de turdsmo
Transacciones del Gobierno
Dividendos e intereses

Otros conceptos

8. Importacidn de mercaderias y servicios

1-
2,
3.
h-

5.

?-

Importacién de mercaderias

Flete y seguro s/mercaderias
Gastos de turismo

Rendimiento de inversiones extran-
jeras directas

Intereses s/deuda externa y otros
Transacciones del Gobierno

Otros conceptos

C. Saldos y bienes y servicios

1963 19614 1965
Centro- HResto del Centro— HResto del Centro— Resto del

américa mundo Total américa munge s Total andrica mun go Total
20 597 153 K2 18, 009 36311 172 159 208 4T 48 659 206169 264 8.8
27 215 141 553 168 768 32 883 157370 190 253 45 000 202 550 247 5%0
278 30 308 320 35 355 450 48 L98
2 896 1 000 3 896 2 900 1 500 L 40O 3 000 1 500 L 500
08 3 732 3 940 208 3 992 L, 200 209 3 991 4 200
1 451 1 451 2 125 2 125 2 100 2 100

5 66 5 646 7 137 7 137 6 Coo 6 000
29 830 186 A9 216279 40 328 197 148 237476 5842k 207 376 275 80
26 131 1 404 176 535 35 008 155 184 190 192 50 000 169 500 219 500
625 16 301 16 926 1 000 16 376 17 37 1 500 22 500 21, 000
906 2 797 3 703 1 000 2 800 3 800 1 000 3 500 L 500

- 35 11 042 11 007 30 12 470 12 500 34 15 966 16 000
2 393 2 393 3 643 3 643 L 200 L 200

188 931 1 119 190 1 8, 2 004 190 2 010 2 200

2 015 2 581 L 596 3 100 L 86l 7 961, 570 - 300 5 LOO
77 ~33037 -3227 -4LOQOL7 -2,98 -29006 -9 765 -~ 1187 -10 952

fge_rg;: H

Banco Central de Honduras, Departamento de Estudios Econdmicos,
cluye oro no monetario,
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