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1. Rasgos generales de la evolucidn reciente:
Introduccidén y sintesis

Durante 1991 continud la instrumentacién de la politica econémica iniciada
el afio anterior, sustentada en un programa de ajuste y estabilizacién,
répido y profundo, que persigue modificar el modelo de desarrollo gue regia
hasta entonces, al dar un mayor peso al mercado como mecanismo de
asignacién de recursos y constituir al sector externo en la fuente de
estimulos para el crecimiento y la modernizacién de la economia.

Como condicién necesaria para la viabilidad de 1las reformas
estructurales se ha venido aplicando un tipico programa de ajuste, que
comprende politicas fiscal y monetaria restrictivas, un tipo de cambio
realista, eliminacién de gran parte de los subsidics y un compromiso del
pais para ponerse al dia en el pago de los adeudos internacionales.

En 1991, la politica fiscal fue una pieza importante de ese programa
Yy por ello se le presté atencidén prioritaria. Se avanzd en el saneamiento
de las finanzas del sector pGblico, a través de medidas que afectan al
gasto y a los ingresos. De acuerdo con cifras macroecondmicas oficiales
que se encuentran en proceso de revisién, el déficit global del gobierno
central se redujo a 3% del producto interno bruto, como efecto tanto de la
contraccién real del gasto corriente --no obstante el incremento de los
intereses de préstamos externos~-- como de la disminucién de los de capital
al abatirse las transferencias financieras al resto del sector pablico.
Sin embargo, la inversién fisica se incrementé 33% en términos reales.
Ademds, el déficit global fue financiado exclusivamente con recursos del
exterior.

Todo esto condujo a que la economia funcionara con un sector ptblico
con mayor equilibrio, si bien todavia precario, ya que el incremento de la
recaudacién, al margen de ajustes administrativos importantes, fue
resultado de una inflacién mids alta, de la vigencia durante todo un afio de
las reformas tributarias de marzo de 1990, y del efecto de la actualizacién
del tipo de cambio sobre la base gravable de los impuestos al comercio
exterior. Por su parte, 1la politica monetaria, de caré&cter
contraccionista, mostré un comportamiento congruente con el de las finanzas
pGblicas.

Las medidas de ajuste estructural realizadas en 1991 pusieron el
acento en la eficiencia econémica. El sistema de precios, la politica
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comercial y el papel del Estado en la economia fueron las principales &reas
donde se concentrd el esfuerzo.

Dadas las distorsiones que afectaban al sistema de precios, se
prosigquid con el reacomodo de precios relativos. Para ello se liberd la
mayor parte de los precios de los bienes y servicios de consumo, se
aumentaron las tarifas de servicios plblicos y se suprimieron los precios
de garantia de los productos agricolas, sustituidos hacia fin de afio por
un sistema de "bandas de precios", en funcién del cual se vincularon los
internos con los internacionales. Asimismo, durante el afio continud la
liberacién de la tasa de interés activa del sistema bancario, con el objeto
de que esa variable se convirtiera en el principal mecanismo de ajuste del
mercade de dinero. También se redujo el nfimero de tasas de redescuento del
Banco Central y se elevé su nivel en las lineas que todavia se conservan.
El tipo de cambio siguié adelantado con respecto al nivel general de
precios a fin de modificar la relacién de éstos en favor de los bienes
transables. Esta variable todavia estd sujeta a las decisiones de la
autoridad monetaria.

Los ajustes correctivos mencionados se reflejaron en un incremento
de los precios al consumidor de 23% en 1990 y 34% en 1991. Sin embargo,
a lo largo del Gltimo afio la inflacién tendid a ir perdiendo velocidad, al
absorberse esos efectos, mantenerse estable el tipo de cambio nominal y
proseguirse en el control de la demanda a través de los programas monetario
y fiscal.

Continué el procesoc de apertura del mercado interno mediante 1la
rebaja de aranceles, la eliminacién de los permisos de importacibn, asi
como de la mayoria de los de exportacién. Los aranceles méximo y minimo
para importaciones que rigieron en el afio fueron de 35% y 4%.

Por Giltimo, se estd llevando a cabo un programa de reestructuracién
de funciones del sector pliblico, que comprende privatizaciones de empresas
y de servicios. La desincorporacién de las empresas, que por problemas
financieros absorbiera el Estado en el pasado, ha procedido con lentitud.
Si bien se privatizaron algunas pequefias, las mis grandes siguen aGn dentro
del patrimonio estatal debido a que no existe un marco legal adecuado para
su transferencia. En cambio, fue mis &gil la privatizacién de algunos
servicios y actividades ptiblicas de mantenimiento.

El financiamiento de organismos internacionales, que habia sido
suspendido en 1989, empezé a fluir en 1990 al liquidarse los atrasos de las
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principales agencias. No obstante, el flujo de préstamos ha sido
insuficiente para las necesidades de desarrollo, ya que una parte
importante del mismo se destind al pago de la deuda.

Durante el afio se fortalecié6 la posicién del pals como sujeto de
crédito. Como hechos sobresalientes destacan: la condonacién de una
porcidén significativa de la deuda bilateral, y la designacién de Honduras
como pais elegible para recibir créditos blandos de la Asociacién
Internacional para el Desarrollo (AID).

la inversién extranjera directa siguié fluyendo, y se dirigié
principalmente a 1la agricultura de exportacién tradicional y no
tradicional, asi como a la industria maquiladora. La generacién de
expectativas positivas como reflejo de una mayor consistencia en 1la
instrumentacién de la politica macroeconémica alenté un importante ingreso
de capital privado, que en buena medida se atribuye a repatriaciones. A
ello contribuyé el atractivo representado por el diferencial entre las
tasas de interés nacionales e internacionales en las condiciones de menor
riesgo cambiario que prevalecieron durante el afio.

los cambios dra&sticos en las &reas financieras contrastan con 1la
rigidez de la estructura econdmica. La debilidad estructural del aparato
productivo se ha acentuado en los Gltimos afios. La agricultura de consumo
interno, que en gran parte se desenvuelve en condiciones de baja
productividad, ha sido afectada histéricamente por una relacién de
intercambio desfavorable con respecto a la industria. Ello se ha reflejado
en una menor capitalizacién y en el rezago tecnoldgico del agro; como
consecuencia, sus precios no son competitivos con los del exterior. En el
marco de esta situacién, no obstante el aumento de la produccidén en 1991,
el ensayo de apertura comercial externa en granos bisicos incidid
desfavorablemente sobre el ingreso de los productores.

Por su parte, el sector industrial, que en el pasado fue muy
protegido, ha resentido la cancelacién de los permisos de importacién y en
menor medida la baja de los aranceles, que ya no constituian el instrumento
relevante de la proteccitn. La rapidez con que se ha efectuado el ajuste
en la politica comercial afecta el proceso de inversién en este sector, que
requiere de mis tiempo para adaptarse a las nuevas condiciones.
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Dadas las premisas anteriores, era lé6gico esperar que durante 1991
no se iniciara una efectiva recuperacidén de la economia, que ademds fue
afectada por problemas coyunturales. El producto interno bruto se elevd
ligeramente y el producto por habitante disminuyd por segundo afio
consecutivo, resultando inferior en 10% al registrado en 1580.

El descenso de la oferta exportable de banano y la contraccién de la
demanda externa de café incidieron sobre la baja de las exportaciones.
Aungque se mantuvo el valor de las importaciones, el déficit comercial se
elevd 35%. Ademis, como continfia siendo muy abultado el pago neto a
factores, el desequilibrio en cuenta corriente lleg6 a mds de 360 millones
de dblares, equivalente a casi 40% de las exportaciones de bienes y
servicios. 1a entrada neta de recursos externos compensd con amplitud el
desequilibrio en la cuenta corriente, y se cbtuvo un incremento de reservas
de mds de 60 millones de dblares, que fue el factor principal de la
creacién de dinero.

La inversién pGblica constituy6 la variable mds dindmica de la
economia. Sin embargo, su nivel actual es inferior al de 1989, y significa
el 5% del producto, en comparacién con el 9% en 1980. La inversién
privada, que todavia no desempefia el papel protagénico que le asigna el
nuevo modelo de desarrollo, crecidé Gnicamente 7% en promedio en los dos
Gltimos afios.

La situacién social de Honduras experiment6 un nuevo deterioro. Los
salarios reales se contrajeron 3%, después que el afio anterior habian
aumentado 20%; sin embargo, la reduccién acumulada de las percepciones
reales sitGa a esta variable 20% debajo del nivel de 1982.

Como consecuencia de la disminucién en el ritmo de crecimiento de la
economia, del impacto de la apertura comercial sobre las actividades menos
competitivas y de la reduccién del empleo en el gobierno, hubo un aumento
del desempleo abierto y una expansién del empleo informal.

Dadas las condiciones de pobreza del pais, agravadas por los efectos
del ajuste, fue necesario intensificar los programas especiales de creacién
de empleo temporal y los destinados a proteger a los grupos mas
vulnerables.

En sintesis, durante el afio prosiguieron las reformas orientadas a
modificar el patrén de funcionamiento de la economia. El déficit del
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sector plblico se redujo drasticamente, hubo un manejo prudente de 1la
politica monetaria y se incrementaron 1los niveles de las reservas
internacionales. Sin embargo, diferentes indicadores sefialan que hay una
mas desigual distribucién del ingreso, una baja absorcién de mano de obra
en actividades productivas y un deterioro en la calidad de las ocupaciones.
En la esfera real se obtuvieron magros resultados, que reflejan 1la
debilidad del sector externo, su escasa diversificacién y la insuficiente
respuesta de la economia a las seflales del mercado.



a) ia oferta y la demanda globales

De acuerdo con informacién preliminar del Banco Central de Honduras,
disponible a la fecha de elaboracién de este informe, la oferta global, que
se habia mantenido estacionaria el afio anterior, mostr6 un leve repunte
como reflejo del incremento del producto (2%), gue excedié al exiguo
crecimiento de las importaciones. :

En cuanto a la demanda, la interna se recuperé tras su estancamiento
en 1990; en cambio, el volumen exportado se redujo nuevamente, en
congruencia con la tendencia iniciada cuatro afios antes. En su
desenvolvimiento repercutié la pronunciada baja del volumen exportado de
bienes, b&sicamente por la contraccién del quéntum de banano y café.

La inversién piblica experimentd un fuerte incremento (30%), casi de
la misma magnitud que la baja del afio precedente, en tanto que la formacién
de capital privado creci6é a un ritmo menor, alentada por la acumulacién de
capital en el agro y, en menor medida, en el sector transporte y en la
construccibén residencial.

La contraccién del salario real incidié sobre la evolucién del
consumo privado, que se incrementd menos del 2%, lo que en términos por
habitante signific6é una nueva reduccién que se suma al deterioro acumulado
desde hace cinco afios.

El consumo del gobierno, como resultado del programa de
racionalizacién del sector pGblico, se contrajo al igual gque el afio
anterior, tanto por la disminucién del nGmero de servidores pGblicos en el
gobierno central, como por la merma de los gastos en bienes y servicios.

b) evolucid j es ores

El leve repunte de la economia fue resultado de la reactivacién de
la agricultura, la mineria y la construccién. Sin embargo, la produccién
de bienes apenas aumenté 2%, ya que la industria manufacturera permanecié
estancada. El rubro de servicios basicos disminuydé su crecimiento, por el
menor ritmo en la generacién de energia eléctrica, y el resto de los
servicios permanecié sin cambio, ante la declinacién de los comunales,
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sociales, personales y gubernamentales, como resultado de la politica de
ajuste que se viene ejecutando a partir del afio anterior.

i) El sector agropecuario. Después del moderadoc crecimiento
registrado por el sector agropecuario en el afio precedente, se acelerd la
actividad gracias al buen desempefio pecuario y pesquero, ya que la
agricultura crecid menos del 2% y la silvicultura decreci6, conforme la
tendencia de los Gltimos afios.

El ritmo pausado de la actividad agricola fue resultado del fuerte
deterioro que acusd la agricultura orientada al mercado externo. Cuatro de
los cinco principales cultivos para la exportacién mostraron tasas
negativas de crecimiento. En contraste, la produccién para el consumo
interno se incrementd notablemente, salvo la de maiz, que se mantuvo a un
nivel semejante al del afio precedente.

La caida de la produccidén estuvo vinculada, en el caso del bananc,
a la inundacién en el Valle de Sula en los Gltimos meses de 1990, que
afectd la produccién de 1991, y a los paros de labores que retardaron la
aplicacién de agroquimicos --y por lo tanto propicié la proliferacién de
la sigatoka~- y las labores de corte.

Para estimular la actividad bananera, en mayo se aprobd la ley de
Incentivos a la Produccién, gque mediante desgravaciones fiscales a los
nuevos productores o a los de &reas rehabilitadas busca crear condiciones
para favorecer el crecimiento de la produccién y de este modo elevar la
oferta del banano en el mercado internacional. Simultaneamente se cred el
Consejo Nacional del Banano para dirigir la politica de fomento a la
produccidén, comercializacién y exportacién, y el Fondo de Expansién y
Desarrollo Bananero (FONDEBA) cuyos recursos se destinardn al
financiamiento de productores nacionales independientes y cooperativas
dedicadas al cultivo en areas nuevas. 1/

La produccién de café se redujo tanto por las condiciones climédticas
adversas del afio anterior, como por la baja de su cotizacién en los
mercados internacionales, que resulté insuficiente para cubrir los costos
de produccidén, gque se han elevado, lo que determindé gue el uso de

1/ Este fondo se nutriré de parte del impuesto a la exportacién de
banano (0.03 Dls. del impuesto recaudado por caja exportada).
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fertilizantes y las labores de mantenimiento estuvieran debajo de 1los
requerimientos.

Dentro del cultivo de productos agricolas de exportacién no
tradicionales, que cuenta con pocos productores pero con buenos resultados,
tuvieron un buen desempefic la pifia y la toronja. lLos altos precios de que
gozan estos productos en el mercado internacional se han reflejado en
incrementos del &rea cultivada y de la productividad gracias a 1la
introduccién de tecnologia avanzada. En cambio, el meldn experimenté una
importante caida, como consecuencia del desplazamiento de uno de los
principales productores a otro pais del &rea donde se le otorgaron mayores
incentivos, y del alza de los costos por la fuerte incidencia de las
plagas.

Los granos bésicos registraron un crecimiento importante, salvo el
maiz que fue afectado por la sequia. : Como resultado de la liberalizacién
de los precios de garantia, la rentabilidad de estos cultivos tendié a
mejorar, lo que se tradujo en la extensién del &rea sembrada. Sin embargo,
ante el alza gque venian registrando los precios internos y las expectativas
de una oferta deficiente, se redujeron aranceles en septiembre, y como
consecuencia se expandieron las importaciones de granos, lo cual ocasiond
una sobreoferta, gque afect6 a los productores, obligados a vender a precios
reducidos.

Todos los rubros de la ganaderia mostraron una evolucién favorable.
El beneficio de ganado vacuno se elevd en casi 8% por el incremento de las
exportaciones, ya que en el mercado interno la elevacién de los precios
restringié la demanda. En contraste, el sacrificio de porcinos y de aves
fue alentado por la demanda interna gque se incrementd, ya que son por su
menor precio sustitutos de la carne de res.

La liberacién del mercado de la leche se reflejé en un fuerte ascenso
del precio, que pasé de 0.50 centavos de lempira a 1.37 por litro, lo que
incentivd su produccién. No obstante, ésta continud siendo insuficiente
para cubrir la demanda, por lo que se recurrié a importaciones. Se espera
que el aumento de los precios repercuta en una mejor atencidén de los
productores al hato, ya que actualmente los rendimientos fisicos son
reducidos.
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La actividad pesquera tuvo un acelerado crecimiento (41%). El
renglén que ha dotado de dinamismo a esta actividad es la produccién de
camarén cultivado, que cuenta con buenas cotizaciones en el mercado
internacional. Esta forma de explotacién se inicid en 1985 y actualmente
se cultivan alrededor de 5,900 hectéreas, y existen condiciones para que
el area se amplie hasta 30,000 ha.

Por quinto afio consecutivo, la produccién silvicola se contrajo. la
expansién de la frontera agricola y pecuaria ha venido reduciendo 1la
superficie de las explotaciones foréstales, 2/ lo cual se ha reflejado
en la disminucién constante de la produccién silvicola, que en la
actualidad representa alrededor del 70% de la correspondiente al bienio
1978-1979.

La politica agricola estuvo encaminada a continuar el fortalecimiento
de los mecanismos del mercado. Los precios de garantia para los granos
basicos fueron eliminados y hacia fines del afio sustituidos, para maiz
amarillo y arroz, por un sistema de bandas de precios que vincula los
precios internos con los internacionales. 3/ También se eliminaron las
restricciones a la importacién de granos, y las tarifas de importacién para
los productos agricolas y sus derivados continuaron reduciéndose dentro del
programa de baja de aranceles establecido el afio anterior.

Por otra parte, se estd llevando a cabo una reforma institucional
para circunscribir las funciones del Instituto de Mercadeo Agricola (IHMA)
al area normativa, y evitar asi que interfiera con las fuerzas del mercado,
lo que incluye la privatizacién de algunos de sus activos. Asimismo, se
estd reestructurando financieramente al Banco Nacional de Desarrollo
Agricola (BANADESA) .

Sin embargo, el proceso de liberalizacién no ha llegado a su término.
Algunos precios de los productos agricolas y en general los insumos
agroquimicos estan sujetos a un sistema regulatorio informal gue serd

2/ Entre 1964 y 1988 el area de coniferas se ha reducido 12% y la de
bosques latifoliados 32%. Se estima que en general el &rea forestal ha
disminuido en un 30%.

3/ Se suaviza el impacto de las variaciones de 1los precios
internacionales, mediante la aplicacién de una tarifa de importacién
variable sobre el arancel fijo, del 10%.
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seguido por la completa liberalizacién. Ademds, considerando los efectos
negativos originados por la sequia y las secuelas de la importacién de
granos basicos en los productores, se mantuvo durante el afio la tasa
preferencial de redescuento para los préstamos bancarios destinados al
financiamiento de la produccién y comercializacién de granos basicos (maiz,
frijol, arroz y sorgo) y produccidén, comercializacién y exportacién de
otros productos agricolas.

ii) Ia industria manufacturera. La industria manufacturera
continud estancada. Con excepcién de la industria textil y algunos rubros
de la rama de alimentos, bebidas y tabaco, el resto de las manufacturas
decrecieron. Sin embargo, en los Gltimos meses del afio hubo ciertos signos
de recuperacién como consecuencia de una relativa adecuacién del sector a
las nuevas condiciones imperantes.

El encarecimiento de los insumos por efecto de la devaluacién, la
contraccién de la demanda, el alza de la tasa de interés, y la desgravacién
de las importaciones, incidieron en diferentes grados sobre el
comportamiento de las ramas industriales.

En el curso del afio se intensificé la actividad de la industria
maguiladora. El valor agregado generado por ésta pasé de 8 millones de
dblares a mas de 12, y el nimero de empleos aumenté de 9,000 a casi 14,000.

iii) la construccién. Después de la calida del afio anterior, la
construccién crecié moderadamente, impulsada por la reactivacién de la
inversién pGblica, ya que la privada se incrementd modestamente. Esta
Gltima fue afectada por el fuerte aumento de las cotizaciones de 1los
materiales para la construccién, que subieron en promedio 37%, tasa que
superd a la que experimentsé el indice general de precios al consumidor.
También sufrid la escasez relativa de algunos materiales y la paralizacién
del proceso de inversién en la industria y el comercio.

iv) 1a electricidad. La produccién de energia eléctrica disminuyd
casi 2% ante la caida del 35% del fluido exportado, en tanto que la demanda
interna aumenté 5%.

La disminucién de la energia generada para el mercado externo fue
consecuencia de la sequia que asolé al pais, que impidid la realizacién de
ventas externas del fluido durante el segundo semestre. Incluso las ya
efectuadas fueron excesivas, dado que por la escasez de las lluvias las
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presas no recuperaron los niveles de liquido necesarios para cubrir los
requerimientos internos futuros, por lo que en caso de no contarse con un
régimen de lluvias adecuado durante 1992 se impondré el racionamiento del
consumo.

El dinamismo de la demanda interna de energia eléctrica estuve muy
debajo de la del trienio anterior. El alza de las tarifas incidid sobre
el consumo residencial, en tanto que el menor ritmo de la actividad
econémica se reflejé en un lento crecimiento del consumo industrial y de
las grandes empresas en todas las actividades.

Como continuacién del programa de ajuste del sector energético, a
partir del mes de junio se elevaron las tarifas en un 25% y se escalonaron
hasta 1992, 4/ a fin de que conservaran su valor real.

El pausado crecimiento de la economia no contribuyé al abatimiento
de la tasa de desempleo abierto, ya que si bien en San Pedro Sula, donde
se asienta una porcién importante de la planta industrial, descendié de
7.8% a 6.8%, en la ciudad capital se elevd de 7.1% a 8.4%.

Ademis, la tasa de desocupacién abierta urbana no refleja la magnitud
del problema ocupacional, ya gue una parte apreciable de la poblacidn
desocupada se ha integradoc a las actividades informales, que se han
convertido en la principal variable de ajuste del mercado laboral.

Para aliviar temporalmente los efectos del programa de ajuste sobre
los grupos de menores ingresos, en 1990 se credé el Fondo Hondurefio de
Inversién Social (FHIS). Este fondo durante 1990 y 1991 ha recibido
donaciones y financiamiento del Banco Mundial por 37 millones délares, asi
como transferencias del gobierno central, equivalentes a 6 millones de
dblares. Sin embargo, estos recursos han sido insuficientes al
confrontarse con las graves carencias que ya existian y que se han

4/ Las tarifas del mes de junio se elevaron de la siguiente forma:
El consumo de 0 a 20 kWh mensual no sufrié ningGn incremento. El1 consumo
entre 21 y 100 kWh mensual aumenté 1.5% mensual hasta enero de 1992, y de
febrero de 1992 a enero de 1993 se incrementarén 1%. El consumo entre 101
Yy 300 kWh mensual aumentd 3.72% mensual hasta enero de 1992 y subiré 3.2%
de febrero de 1992 a enero de 1993.
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agudizado con el programa de ajuste. El fondo tiene comprometidos casi
todos los recursos que ha contratado, por lo que si no cuenta con mayor
financiamiento, en el mes de marzo de 1992 cesard de aprobar nuevos
proyectos y sdlo dar& seguimiento a los ya autorizados.
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3. El sector extermo

Nuevamente, el déficit en cuenta corriente se elevd hasta alcanzar
363 millones de dblares, cifra que representd casi el 40% de las
exportaciones de bienes y servicios. Dado que el valor de las
importaciones y los egresos por concepto de servicios de factores
permanecieron practicamente al mismo nivel del afio anterior, este
ensanchamiento del desequilibrio externo fue consecuencia de la reduccién
de las ventas externas de bienes.

Si bien la entrada neta de crédito externo fue escasa, a ella se
adicionaron los flujos por donaciones e ingreso de capitales privados, que
en buena medida se atribuye a repatriacién de capitales, todo lo cual
permitié cubrir la brecha en cuenta corriente y elevar las reservas
oficiales brutas en 64 millones.

El valor de las exportaciones de bienes declind, en tanto gque el
valor unitario se mantuvo sin cambio, ya que el aumento de los precios del
banano, de la carne refrigerada y los camarones compensé la baja de las
cotizaciones del café y algunos productos minerales.

El alza de los precios de las exportaciones y la reduccidén en los de
las importaciones se reflejaron en una mejora de 3% en la relacién de los
precios del intercambio; sin embargo, el indice est& 17% por debajo del
nivel registrado en 1980. Por f{iltimo, el poder de compra de las
exportaciones, como resultado de la contraccién del volumen exportado, se
redujo levemente con respecto al nivel alcanzado en el afio precedente.

El tipo de cambio nominal tendié a estabilizarse en 5.30/5.40
lempiras por délar, en tanto que la subvaluacidén de la moneda nacional se
redujo de 51% en el Gltimo trimestre de 1990 a 17% en el mismo lapso de
1991.

La politica comercial estuvo encaminada a liberalizar el comercio
exterior. Se eliminaron los permisos de importacién y la mayor parte de
los de exportacién, y se continud con el programa de reduccidén progresiva
de los aranceles y de estrechamiento de la dispersién de la estructura
arancelaria.
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a) El comercio de bienes

i) Las exportaciones. Las exportaciones de bienes en valores
corrientes disminuyeron 5%, por la caida de los volimenes exportados de
café y banano -—que en conjunto representan casi dos terceras partes de las
ventas externas-— ya que el valor del resto de los rubros se incrementd
13%.

La estructura de 1las exportaciones mostré una tendencia a
concentrarse en un nimero cada vez menor de bienes. En efecto, en 1991
tres productos (banano, café y camarén) representaron el 70% del valor
exportado, en tanto que en 1980, este porcentaje abarcaba a siete rubros.

El volumen exportado de banano, producto que desde hace algunos afios
viene gozando de buenas cotizaciones en el mercado internacional, disminuyé
por cuarto afio consecutivo ante la baja del volumen producido, debido
basicamente, a factores climiticos y problemas laborales.

Las exportaciones de café fueron afectadas por la merma en el volumen
Y en los precios. El café producido en Honduras pertenece a la categoria
"otros suaves", gue no compite con los de mejor calidad, ya que se trata
de una mezcla de cafés de primera y de segunda, por lo que la supresién del
régimen de cuotas de exportacién ha afectado a su demanda en mayor medida
que a la de aquellos paises que exportan café de mis alta calidad.

El valor de las exportaciones de camarén aumentd 59%, en tanto que
el volumen se elevd 31%. El cultivo de este crustéceo con tecnologia
avanzada ha permitido incrementar notablemente la produccibn y por ende las
ventas externas que se han elevado notoriamente en los Gltimos afios, en
respuesta a una creciente demanda externa. Actualmente significan
aproximadamente el 10% del valor exportado y ocupan el tercer lugar después
del banano y del café.

En 1991 se realizaron algunos cambios en la tributacién sobre las
exportaciones, fundamentalmente orientadas a atenuar la rigidez de las
percepciones fiscales correspondientes. El impuesto sobre las ventas
externas de banano se fijé en db6lares (cincuenta centavos por caja de
40 libras); se establecidé un gravamen del 7% al valor de cada saco de 46 kg
de café exportado, en sustitucién del impuesto temporal a la ganancia
extraordinaria establecido en 1990 y del anterior impuesto progresivo; por
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Gltimo, se elevaron los aranceles especificos a las exportaciones de
camarn, langosta y carne refrigerada, utiliz&ndose para el célculo de su
base el tipo de cambio interbancario.

Aunque se han eliminado en gran medida los permisos de exportacién,
todavia se requieren para realizar ventas externas de aceite de palma,
azGcar, pollo y aceites.

ii) lLas importaciones. El valor de las compras externas se estancd
a consecuencia del bajo ritmo de la actividad econfmica, el encarecimiento

de las importaciones por efecto de la subvaluacién del tipo de cambio y el
descenso de los precios del petrfleo en el mercado internacional.

El alza del precio interno de las impaortaciones y el deterioro del
ingreso de los tramos medios de la poblacién incidieron sobre las compras
externas de bienes duraderos, que disminuyeron 15%; el retroceso en el
proceso de inversién en la industria se reflejé en la reduccitén de las
compras externas de bienes de capital destinados a este sector, y el
descenso del precio internacional del petrfleo redujo el valor de las
adquisiciones de combustibles, pese a que el volumen fue superior al del
affo precedente.

Las compras externas de bienes de consumo no duraderos crecieron 9%
como consecuencia de la importacidén de granos basicos y otros productos
alimenticios. Se agilizaron las compras externas de bienes de inversién
para la agricultura, impulsadas b&sicamente por la expansién de los
cultivos de exportacién no tradicionales. También aumentaron, si bien muy
levemente, las importaciones de insumos y de bienes de capital para el
transporte.

Como parte del programa de liberalizacién y apertura de la economia,
continud el proceso de reduccién progresiva de los aranceles, due
descendieron a un rango entre 35% y 4% como tasa mixima y minima. También
se eliminaron los permisos de importacién a principios de afio, y se los
reemplazé por un registro estadistico. 5/

5/ La liberacién de las importaciones no es completa pues la aduana
ain requiere la presentacién del registro estadistico como condicién para
autorizar la salida de las mercancias. Adem#s hay una demora de 10 a 15
dias para que el Banco Central entregue al importador copia de dicho
registro.
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No obstante la baja de la tasa de interés en 1los mercados
internacionales, el servicio de factores --del cual un 76% correspéndié al
pago de intereses de la deuda-~ permanecid al mismo nivel del afio anterior
(258 millones de dblares). Esta cifra representd 27% de las exportaciones .
de bienes y servicios y 70% del déficit en cuenta corriente.

El saldo negativo de los pagos a factores, aunado a la brecha
comercial, dio como resultado un déficit en cuenta corriente de
363 millones de dblares, cifra 11% superior a la del afio precedente. Este
fue financiado con transferencias unjlaterales oficiales, entradas netas
de capital extranjero, sobre todo de corto plazo, y la repatriacién de
capitales. El financiamiento externo fue mis que suficiente para cubrir
el desbalance, por 1o que las reservas oficiales brutas se incrementaron
en algo mis de 60 millones de délares, si bien se suscitaron atrasos en el
pago de la deuda por una cantidad gimilar. Sin embargo, la liquidez
internacional del pais apenas es suficiente para cubrir cinco semanas y
media de importaciones.

Las transferencias unilaterales oficiales, que en gran parte estén
integradas por donaciones del Gobierno de los Estados Unidos a través de
la Agencia de los Estados Unidos para el Desarrollo Internacional (USAID),
ascendieron a 143 millones de délafes, cifra que representa sbdlo dos
terceras partes de la correspondiente al afio anterior, cuando se alcanzd
un monto excepcionalmente elevado.

El cumplimiento de las condiciones acordadas con el Fondo Monetario
Internacional (FMI), el Banco Mundial (BIRF) y el Banco Interamericano de
Desarrollo (BID) permitié que continuara el flujo de capitales del
exterior, que fue ligeramente superior a los 200 millones de ddlares.
Entre los créditos ejercidos sobresalen los préstamos de ajuste estructural
del Banco Mundial por 80 millones de dbflares y 29 millones del BID.
También se recibieron alrededor de 8 millones de dSlares del FMI al amparo
del convenio stand-by firmado el afio anterior. Una parte importante del
flujo de capital se destind a liquidar los atrasos en el pago de la deuda
externa.
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La inversién directa fue de 45 millones de dblares, similar a la del
afio precedente. También hubo un flujo de fondos no identificado, por
105 millones de délares, que en buena medida se atribuye a repatriacién de
capitales.

c) La politica cambjaria

Durante 1991 el mercado cambiario continué operando de acuerdo con
las reglas establecidas en octubre de 1990, que unificaron los precios de
compra de divisas en el mercado interbancario, mediante un tipo fijado
periédicamente por el directorio del Banco Central, en funcidén del
comportamiento de los principales indicadores financieros de la economia.

También continubé vigente el mecanismo en virtud del cual, en
principio, todos los exportadores deben ingresar y vender al sistema
bancario nacional el 100% de las divisas correspondientes a las
exportaciones de bienes y servicios, con excepcién de aquellas dque se
generan en zonas libres, zonas industriales de procesamiento y empresas
magquiladoras. Sin embargo, los bancos pueden retener hasta el 30% de las
divisas que les son negociadas, para que el mismo exportador en caso
necesario pueda adquirir en el exterior insumos y bienes de capital, y
efectuar pagos de endeudamiento externo.

Aungue se eliminaron los permisos de importacién, se redujeron los
aranceles y se dictaron otras medidas que podrian haber presionado sobre
la demanda de divisas, el bajo ritmo de actividad econSmica y la atenuacién
del proceso inflacionario desde mediados de afio incidieron en que el tipo
de cambio (5.30 lempiras por délar) permaneciera durante los 10 primeros
meses a un nivel similar al fijado en diciembre del afio anterior y que se
incrementara fGnicamente 2% en los dos Gltimos meses para llegar a
5.4C lempiras por délar.

Sin embargo, continué limit&ndose la venta de divisas para pagos
corrientes en general y para la remisién de utilidades y reembolsos de
capital al exterior por parte de inversionistas extranjeras. ‘Esto propicié
la permanencia del mercado paralélo cuya tasa hasta el mes de junio se
situd aproximadamente 3% por arriba de la oficial, brecha que se amplié a
partir de entonces para llegar al 9% a fines de afio.
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La amplitud de las devaluaciones del lempira durante 1990 llevé a que
la subvaluacién de la moneda nacional llegara a mis del 50% en el Gltimo
trimestre de ese afio. Sin embargo, el alza de los precios internos
disminuyé la depreciacién real del lempira, que en el Gltimo trimestre de
1991 fue del 17%.

En mayo se autorizé la importacién con autofinanciamiento --mecanismo
que se venia restringiendo desde marzo de 1990--, se eliminaron los limites
para la apertura en los bancos comerciales de cuentas de depbsito en moneda
extranjera, de disponibilidad inmediata, y se dejaron sin efecto las
restricciones para la utilizacién directa de créditos de proveedores.
También se ampliaron los plazos para la entrega de divisas al sistema
bancario por parte de los exportadores, en algunos rubros de exportaciones
no tradicionales y en minerales.

d) El endeudamiento externo

A fines de 1991 la deuda externa de Honduras se habia reducido 10%,
y alcanzaba un monto de 3,174 millones de d6lares. Esta disminucién fue en
gran medida resultado de la condonacién de 448 millones de dblares de
financiamiento bilateral, de los cuales 434 correspondieron a los Estados
Unidos, 6/ 11 a Suiza y 4 a Holanda. La deuda cancelada representd
alrededor del 13% del endeudamiento externo a fines de 1990.

la relacién deuda-exportaciones disminuyd, aunque siquié
permaneciendo a un nivel extraordinariamente elevado (335%). Por otra
parte, la caida de los ingresos de exportacién y el incremento de los
intereses pagados, que no reflejaron la baja de la tasa de interés en los
mercados internacionales ya que gran parte de la deuda habia sido
contratada a tasa de interés fija, de:;ivaron en un aumento de la relacién
intereses devengados-exportaciones que llegé al 20%. Por dGltimo, la
relacién servicio-exportaciones se redujo sensiblemente por efecto de la

6/ La deuda condonada por los Estados Unidos representaba el 75% del
adeudo con ese pais. Estos créditos fueron otorgados para el desarrollo
y ayuda alimentaria de acuerdo con la ley 480. La cancelacién de la deuda
con la Agencia Internacional para el Desarrollo (USAID) significa para
Honduras un alivio en el pago del servicio de la deuda de aproximadamente
14 millones de dblares al afio.
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renegociacién de la deuda gue, no obstante, continGa siendo onerosa para
el pais.

En 1991 se contrataron créditos por 270 millones de dblares, de los
cuales un 35% correspondieron al Banco Mundial, a través de la Asociacién
Internacional para el Desarrollo (AID), 14% al Banco Centroamericano de
Integracién Econémica (BCIE), 10% al Fondo de Inversiones de Venezuela y
el 40% restante se repartid entre seis instituciones. La tasa de interés
promedio ponderada a la que se pactaron los préstamos es de s6lo 3%,
gracias al tratamiento especial que otorga al pais la AID.

Se continué avanzando en el proceso de renegociacién de la deuda. De
acuerdo con el compromiso asumido con el Club de Paris el afio anterior, de
reestructurar atrasos por 294 millones de dblares con 12 paises, se
firmaron convenios bilaterales con 8 de ellos por un monto de 166 millones
de dblares. 7/ También se suscribieron acuerdos de reestructuracién para
cubrir moras y servicio actual de la deuda con paises no integrados al Club
de Paris (México y Venezuela), con el BCIE y con el Fondo Especial de la
Organizacién de Paises Productores de Petréleo. Por tGltimo, con los
acreedores comerciales continué el proceso de reduccién de los adeudos a
través del programa de conversién de deuda externa, que significé
52 millones de ddlares.

Honduras continué confrontando problemas en el pago de los servicios
de la deuda, por lo que se produjeron atrasos por mids de 60 millones de
dbélares. Sin embargo, en lo que se refiere a la deuda bilateral, se ha
ligquidado la de aquellos paises con los que se han firmado convenios de

reestructuracién. Los adeudos vencidos con los organismos
multilaterales también han sido cubiertos con parte de los nuevos créditos
que éstos les han otorgado.

En septiembre Honduras fue calificado por el Banco Mundial como pais
elegible para tener acceso a los fondos del Programa de Asistencia de la
AID a paises de menor desarrollo relativo, en razén de lo cual puede

7/ las condiciones de reestructuracién de la deuda fueron las
siguientes: tasa de interés promedio ponderada, 8%, semejante a la que
devengaban los préstamos originalmente (8.1%); 6 afios de periodo de gracia
promedio, y 7 afios de plazo de pago promedio de los saldos reestructurados
(después del periodo de gracia).
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acogerse al crédito blando que ésta otorga, siempre y cuando cumpla con las
condiciones del programa de ajuste, que incluye la atencién oportuna del
servicio de la deuda con el Banco Mundial. Esta concesién fue motivada por
el excesivo endeudamiento del pais y por el agravamiento de las condiciones
de pobreza a raiz de la ejecucién del programa de ajuste. Fue precisamente
en mérito a esta clasificacién que se llevé a cabo la condonacién de parte
de la deuda bilateral.
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a)  Los precios

El indice de precios al consumidor se elevd 34% en promedio, frente
a 23% en el afio anterior. No obstante, el crecimiento de las cotizaciones
mensuales empezé a disminuir a partir de mayo; desde entonces hasta
diciembre hubo un promedio mensual de 1%, inferior al 3% en los primeros
cuatro meses del afio. Se puede destacar que en el mes de diciembre el
indice de precios se mantuvo sin cambio.

El incremento de los precios fue resultado de la propagacién de los
efectos de las devaluaciones llevadas a cabo en 1990, especialmente en el
Gltimo trimestre, que se dejaron sentir con fuerza en los primeros meses
de 1991; también influyeron la eliminacién, a principios del afio, de los
controles de precios de casi todos los productos incluyendo 1los
medicamentos y los granos bésicos, y los ajustes a las tarifas de la
energia eléctrica, de las comunicaciones y del consumc de agua. 8/

En sentido favorable para los costos, actuaron la virtual estabilidad
del tipo de cambio; la baja de 18% en promedio de los precios de los
derivados de petréleo como consecuencia de la disminucién en la cotizacién
internacional del crudo, y el congelamiento de los precios del pasaje
urbano.

Ademis, la reduccién del déficit fiscal y el caréacter restrictivo de
la politica monetaria que la acompafi® implicaron menores presiones sobre
la demanda.

El indice de precios de los alimentos crecié con mayor celeridad gque
el global (44% en promedio). Sin embargo, también mostrd un comportamiento
2 la baja, si bien mds tardiamente. En efecto, durante el periodo de enero
a agosto presenté un incremento promedio de 3%, afectado por el alza de las
cotizaciones de los insumos, por las expectativas de una oferta
insuficiente de granos bdsicos, que incidié sobre los precios del maiz y

8/ Con objeto de agilizar los cambios de las tarifas, en noviembre
la facultad de ajustarlas fue transferida del Congreso a una comisién
reguladora de precios de los servicios pGblicos.
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el arroz, y por la eliminacién del control de precios de la carne y la
leche. Sin embargo, en septiembre, una vez que se empezaron a realizar
importaciones de granos con aranceles sustancialmente menores a los que
prevalecian hasta entonces, se redujeron las cotizaciones de los alimentos.

Las principales medidas en el &mbito de la politica de precios
estuvieron encaminadas a su liberalizacién, tanto a nivel del productor
como del consumidor. Como se ha mencionado, se eliminaron los controles
de precios para casi la totalidad de los productos, salvo el azlicar, el
café, los aceites comestibles y los derivados del petrélec. No obstante,
en la practica, los controles de precios para el azlcar y el café no habian
estado operando, por lo que estos productos tendian a transarse a precios
mis altos que los oficiales. En lo que se refiere a los precios de los
derivados del petrfleo, éstos se han sujetado a modificaciones en las
cotizaciones internacionales y en el tipo de cambio.

b)  Las remuneraciones

Como resultado de la "concertacién entre empresas y trabajadores",
a mediados de afio se elevaron los salarios minimos en un promedio ponderado
de 30%. 9/ Sin embargo, dado gue el incremento promedio de los precios
fue superior, los salarios reales decrecieron poco mis del 3% --tras su
recuperacién del afio anterior-- al sjtuarse 20% por debajo del nivel de
1982. Si bien el salario minimo :?e aplica Gnicamente a un pequefio
porcentaje del conjunto de la fuerza de trabajo, es mds representativo en
el sector agricola y constituye un int}icador de referencia para el ajuste
de los salarios en general. '

El aumento promedio del salario nominal en el sector piblico fue en
general de 10%. Sin embargo, en algunos grupos de trabajadores del Estado
hubo incrementos entre 13% y 23%. ‘

Durante el afio la baja del salarjo real y los despidos se reflejaron
en huelgas y paros de cierta importancia en algunos casos. Destacaron la

9/ los actuales salarios minimos nominales fluctGan entre
8.15 lempiras por jornada ordinaria para los trabajadores de 1la
construccién (alrededor de 1.52 dblares) y 18.40 lempiras para 1los
trabajadores de la grandes empresas mineras (3.43 dSlares).
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del Sindicato de la Compafiia Bananera Tela Railroad Co. (SITRATERCO) y la
del Sindicato de Trabajadores de la Empresa Nacional de Energia Eléctrica
(STENEE) . Este Gltimo realizd un paro en mayo y posteriormente una huelga
prolongada en noviembre y diciembre.
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5. las politicas fiscal y monetaria

a) 1a politica fiscal

Por primera vez en muchos afios el saldo de la cuenta corriente del
gobierno central registré un ahorro positivo. Ademis, el coeficiente
déficit fiscal/PIB (3%) cayd a la mitad del porcentaje de 1990, lo que
demuestra el esfuerzo realizado en el ajuste de las finanzas plblicas.
Esto se confirma, por otra parte, a nivel de todo el sector pGblico, donde
dicha relacién es del 4.5%, que era la meta convenida en el programa de
ajuste acordado con el FMI.

La reduccién del déficit del gobierno se explica tanto por el
comportamiento de los ingresos, que se elevaron 38%, como por el del gasto
total, cuya tasa de crecimiento se redujo del 25% al 17%.

Los ingresos tributarios aumentaron 36%, porcentaje superior al del
producto en valores corrientes. Los impuestos que mostraron un
comportamiento miAs dindémico fueron el impuesto sobre la renta, el general
de ventas y los gravamenes a la importacién.

La recaudacién del impuesto sobfe la renta acelerd su crecimiento y
llegb al 45%, alza que en términos reales significa alrededor del 7%. Esta
evolucién se explica por la generalizacién del sistema de retencién en la
fuente del impuesto a la renta de las personas fisicas; por las reformas
en el impuesto sobre la renta de las personas juridicas que se aprobaron
en el afio anterior y se completaron ep 1991; por el efecto inflacionario
que se reflejé en las ganancias de 1é,s empresas; por la instauracién de
medidas de control de la evasidn fiscal, y por la amnistia tributaria, que
favorecid el cobro de impuestos atrasados.

El aumento de los ingresos por concepto del impuesto general de
ventas (39%) es resultado de tres factores. Primero, de la aplicacién de
la tasa badsica de 7% durante todo el afio, en tanto que en el ejercicio
anterior se aplicé solamente durante nueve meses; segundo, del proceso
inflacionario que provocté la modificacién de los precios relativos de los
bienes transables mis sujetos al pago del impuesto que los no transables
Yy, por fltimo, de la modificacién del tipo de cambio del mercado
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interbancario, lo cual significé ampliar la base gravable de las mercancias
importadas en aproximadamente 34%.

Este mismo efecto, aunado a la medida tomada por el Banco Central en
el mes de mayo gque autorizaba importaciones de insumos o productos
terminados mediante autofinanciamiento, condujo a que la recaudacidén por
impuestos a la importacién se elevara 37%. '

No obstante que durante el afio se continudé con el programa de
desgravacién arancelaria que redujo el tramo de los impuestos a la
importacién a un minimo de 4% a y un maximo de 35%, ello introdujo sblo
cambios menores en la recaudacidén de los ingresos respectivos debido a que
el 65% de las importaciones esta gravado con tarifas entre el 10% y el 15%.

Las entradas por impuestos a la exportacién sélo se incrementaron
11%. Los ingresos por gravamenes al banano se duplicaron con creces
después del cambio en la tasa especifica, y los del café subieron de 1 a
25 millones de lempiras, al establecerse un nuevo gravamen que sustituyd
al impuesto progresivo anterior y al de las ganancias extraordinarias. El
impuesto a las ganancias extraordinarias sobre productos tradicionales
decrecid, conforme estaba acordado, y a finales de 1991 concluyd su
vigencia. 10/

Ios impuestos a la produccién y el consumo, sin considerar el
impuesto general de ventas, se incrementaron 40%. Esta alza se apoy® en
el gravamen a los productos derivados del petrbleo (109%), ya que en el
resto de las partidas que conforman este rubro (cigarrillos, bebidas
alcohélicas, cerveza y gaseosas) el alza fue de 26% en promedio. Conviene
aclarar que en el caso del primero, su crecimiento es resultado de
reemplazar el diferencial del petréleo, que era un ingreso no tributario,
por una elevacién del impuesto a las ventas de combustibles, cuya tasa se
incrementd del 7% al 15% sobre el precio de venta en fabrica o sobre el
valor cif.

Hubo un cambio significati\}o en la politica de gasto que asigné una
alta prioridad a la inversién y al gasto social. Esto se reflejdé en que

10/ En octubre de 1990 se habia derogado este impuesto para los
productos no tradicionales.
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el menor ritmo del gasto se apoyara en el crecimiento restringido de las
remuneraciones y de las adgquisiciones de bienes y servicios, asi como de
la contraccidén de las transferencias financieras. Los sueldos y salarios
Gnicamente aumentaron 7% debido a la reduccién del personal ocupado --sobre
todo del gobierno central-- y a un ajuste salarial general de sélo 10%,
frente a una inflacién promedio de 38%.

Por otra parte, los ajustes de tarifas efectuadas en los organismos
descentralizados, especialmente en la Empresa Nacional de Energia Eléctrica
(ENEE) y la HONDUTEL, permitieron que las transferencias financieras, que
en el afio anterior habian llegado a una cifra récord de alrededor de
400 millones de lempiras, se abatieran e incluso hubiera un remanente de
55 millones de lempiras que se transfiridé al gobierno central.

En cambio, los intereses pagados se duplicaron ampliamente al
expandirse los liguidados al exterior, ya que los intereses de la deuda
interna s6lo se elevaron 17%. La expansién de los réditos de la deuda
externa, que pasaron de 123 millones de lempiras a 422, tuvo un componente
real de 27% y otro nominal como resultado del tipo de cambio utilizado para
su liquidacién. 11/ :

Las transferencias corrientes también tuvieron un crecimiento
ostensible (40%). Este aumento se sustentd basicamente en los recursos
dirigidos a sortear los impactos del ajuste en los estratos de nmenores
ingresos de la poblacién a trav@s de asignaciones al Fondo Hondurefio de
Inversidén Social (FHIS), el Programa de Asignacién familiar (PRAF), el
Banco de Tierras y los subsidios al transporte y a los productos basicos.

La inversién pGblica se elevdé 67%, lo que en té&rminos reales
significd un ascenso del 33%, después que el afio precedente disminuyd 21%
en términos nominales. Alrededor del 60% se destind a vias de comunicacién,
18% al sector salud y 4% a educacién..

El déficit fiscal, al igual q@e el afio anterior, se cubrid® con
recursos externos, de los cuales un 15% correspondi® a donaciones.
Alrededor de una tercera parte del flujo crediticio del exterior se destind

1l/ En tanto que en 1990, no obstante que la moneda ya hablia sido
devaluada, se aplicaba una paridad cambiaria de dos lempiras por dblar.
En 1991 se utilizé el tipo de cambio prevaleciente en el mercado
intercambiario, que promedié 5.37,
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al pago de deuda, empero se incurridé en atrasos en el pago de adeudos de
ese origen por 21 millones de ddlares.

En 1991 la carga tributaria fue del 15.4%, coeficiente superior al
del afio anterior y dos puntos por encima del correspondiente al bienio
1988-1989.

b) 1a politica monetaria

la politica monetaria fue consistente con los lineamientos de la
politica de ajuste, orientada a frenar la inflacidn, liberalizar los
precios y mejorar la posicién de reservas internacionales. Tuvo, en
consecuencia, un cardcter contraccionista.

Practicamente se cumplieron las metas del programa monetario en
materia de incremento de reservas y de control de la expansién del crédito.
La creacién de medios de pago respondid fundamentalmente a los efectos
derivados del sector externo y se llevaron a cabo operaciones de subasta
de valores pfiblicos para absorber excedentes de liguidez en los bancos.

la oferta monetaria crecié 17%, en tanto que el producto interno
nominal se elevd alrededor del 30%. El mesurado crecimiento de los medios
de pago implicéd un aumento de un punto porcentual en la velocidad de
circulacién del dinero.

El crédito sblo se elevd 4%, tasa muy inferior a la de la inflacién.
Los préstamos destinados al sector pdblico disminuyeron 6%, debido a la
politica de saneamiento de las finanzas pGblicas y a una mayor utilizacién
de recursos externos en el financiamiento del déficit. El crédito al
sector privado aumentd 10%, que en té&rminos reales significé una caida
cercana al 18%, como respuesta a la disminucién de la demanda de fondos por
el lento crecimiento de la economia y el alza de la tasa de interés activa.
Ademis, una parte de la demanda de crédito se desvid al mercado financiero
informal. Del total de préstamos nuevos del sistema bancario, algo més del
40% se dirigi6é al comercio, 24% a la industria, 16% al sector agropecuario
y 8% a los servicios.

los depbsitos de ahorro y a plazo se incrementaron 23%, porcentaje
significativamente menor a la tasa de inflacién. No obstante, este aumento
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sobrepasa lo esperado si se considera gque las tasas pasivas reales fueron
muy negativas: del 14% en 1990 y del 22% en 1991.

Continué la desregulacién de las tasas de interés iniciada el afio
anterior. En Honduras, desde principios de la década pasada el control de
la tasa bancaria se ha dirigido exclusivamente a las activas. En el Gltimo
trimestre de 1990 se dispuso que 1os bancos podrian utilizar en todas sus
operaciones de crédito una tasa de interés bésica que debia ser comunicada
al Banco Central. 12/ En marzo de 1991 se autorizé a las instituciones
financieras a aplicar en sus operaciones de crédito tasas de interés
fluctuantes dentro de un rango de dos puntos porcentuales en torno a la
tasa basica declarada, con excepcién de las asignadas a los préstamos con
recursos propios para la construccién de viviendas y las actividades
agropecuarias. 13/ Finalmente, en agosto de 1991 se eliminé 1la
excepcién a las actividades agropecuarias.

El sistema bancario mantuvo en este afio tasas reales positivas con
nominales entre 26% y 28%. Cabe sefialar gque la tasa bisica afin sigue
condicionada por el costo de los recursos captados y no por el juego de la
oferta y la demanda.

En materia de redescuento bancario --otro de los instrumentos que
est& en camino de liberalizarse--, permanecieron las tasas preferenciales
de redescuento para las 1lineas destinadas a la produccién vy
comercializacién de granos bdsicos (malz, frijol, sorgo y arroz) y
produccién, comercializacién y exportpcién de otros productos agricolas.
Sin embargo, las tasas aplicadas por el Banco Central fueron aumentadas:

12/ Los bancos deben informar a la Superintendencia de Bancos del
Banco Central de Honduras la tasa de interés béasica, por 1o menos con una
semana de anticipacién, y no puede cambiarse sino una vez gque cumpla un mes
de vigencia.

13/ La tasas de interés autorizadas fueron: 19% para los créditos
destinados a actividades agropecuarias, 21% para los otorgados para la
construccién de vivienda de grupos de bajos ingresos (préstamos menores de
40,000 lempiras), y para los préstamos a la vivienda mayores de
40,000 lempiras se les asign6 una tasa 2 puntos porcentuales por debajo de
la tasa bSsica declarada para los bancos.
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de 6% a 8%, de 11% a 21% y de 15% a 21%, respectivamente. Sobre éstas los
bancos pueden cargar un diferencial de hasta 6%.

Como se indicé se realizaron operaciones de subasta de deuda pGblica
entre el Banco Central y el sector bancario privado. Estas operaciones
llegaron a 460 millones de lempiras, monto que representa 16% de la deuda
interna bonificada del gobiernc central. Las ventas de valores se
realizaron en condiciones semejantes a las gque prevalecen en el mercado
para titulos de riesgo similar. Este procedimiento iniciado el afio
anterior ha modificado la estructura de la deuda plblica por tenedores,
pues en tanto que en 1990 el Banco Central detentaba 54% de la deuda y 28%
los bancos comerciales, en 1991 esas participaciones eran del 38% y 43%,
respectivamente.

Como consecuencia del alza de la tasa de interés activa y el
deterioro de la pasiva en el sistema bancario formal, se ha expandido el
sector financiero informal. Estd integrado por instituciones no bancarias
al margen de las regulaciones de las autoridades monetarias --y por 1lo
tanto de las obligaciones de encaje legal--, 14/ que ademds pueden
operar con requisitos minimos de capital. Ello les permite reducir el
costo del dinero y por ende ofrecer mejores condiciones, tanto a 1los
ahorradores, como a los demandantes de crédito. Se estd elaborando una
legislacién para controlar las operaciones de estos intermediarios
financieros a través del Bance Central.

153 14/ El encaje legal ha permanecido al nivel relativamente alto de
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Cuadro 1
HONOURAS: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 o/

Indices (1980 = 100.0)
A. Indicadores econdmicos bésicos

Producto interno bruto a precios

de mercado 104.5 108.9 109.7 116.3 121.7 126.9 127.0 129.9
Ingreso nacional bruto 102.6 101.9 106.7 110.2 118.1 122.6 120.6 124.0
Poblacién (miliones de habitantes) 4.2 4.4 4.5 4.7 4.8 5.0 5.1 5.3
Producto interno bruto per habitante 90.4 91.0 887 9.0 923 933 90.5 89.8
Déficit del gobierno central/PiB b/ 9.0 7.8 6.7 6.9 7.4 6.3 3.0
Dinero (M1)/P18 b/ 10.9 10.8 13.3 12.1 12.5 13.1 11.5
Tipo de cambio real ajustado 85.4 82.2 76.5 76.7 76.3 72.9 125.6 121.8
Tasa de desocupacién b/ c/ 13.6 12.1 12.1 8.8 8.0 7.1 8.4

Tesas de crecimiento
B. Indicadores econémicos de corto plazo
Producto interno bruto 4.3 4.2 0.7 6.0 4.6 4.3 0.1 2.2
Producto interno bruto por habitante 0.7 0.7 -2.6 2.7 1.4 1.1 -3.0 -0.8
ingreso nacional bruto 4.7 -0.7 4.8 3.2 7.2 3.9 -1.7 2.8
Precios al consumidor

Diciembre a diciembre 3.7 4.2 3.2 2.9 6.7 1.4 36.4 21.4
Sueldos y salarios minimos reales 4.5 -3.2 -4.2 -2.4 -4.3 -8.9 20.0 -3.1
Valor corriente de las exportaciones

de bienes y servicios 5.7 6.6 1.7 -3.9 3.8 1.3 -3.2 -3.9
Valor corriente de las importaciones

de bienes y servicios 16.8 -0.3 -0.2 2.5 -1.3 -3.4 3.7 -0.7
Relacién de precios del intercambio

de bienes y servicios 2.1 -13.3 20.3 -10.9 5.6 -3.2 -6.9 1.6

Millones de dbiares
C. Sector externo
Saldo del comercio de bienes y servicios -219 -15¢9 -52 -118 -67 -18 -89 -120
Pago neto de utilidades e intereses 178 190 253 238 243 248 256 257
Saldo de la cuenta corriente -387 -337 -293 -340 -294 -250 -326 -363
Saldo de la cuenta de capital 397 303 353 405 320 249 363 391
Variacién de las reservas

internacionales netas 27 -18 43 26 -19 -28 22 64

Deuda externa total desembolsada 2,697 3,034 3,366 3,773 3,810 3,374 3,526 3,174

Fuente: CEPAL, sobre La base de cifras oficiales.
a/ Cifras preliminares.

b/ Porcentajes.

¢/ En la ciudad de Tegucigalpa.
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Cuadro 2

OFERTA Y DEMANDA GLOBALES

Nillones de lempiras Composicion
de 1980 porcentual Tasas de crecimiento
1989 1990 1991 o/ 1980 1991 o/ 1988 1989 1990 1991 o/
Oferta global 8,256 8,236 8,406 1464.1 126.1 2.6 1.5 -0.2 2.1
Producto interno bruto s
precios de mercedo 6,514 6,519 6,666 100.0  100.0 4.6 4.3 0.1 2.2
laportaciones de bienes
y servicios 1,742 1,17 1,740 44.1 26.1 -3.6 ~7.9 -1.4 1.4
Demands global | 8,256 8,236 B,406  144.1 126.% 2.6 1.5 ~0.2 2.1
Demands interna 6,389 6,391 6,626 107.8 99.4 4.7 2.0 - 3.7
Inversién bruta interna 1,197 1,280 1,518 2.8 22.8 28.4 -0.9 6.9 18.6
Inversién bruta fija 1,1 1,076 1,246 24,5 18.7 13.0 24.0 -8.2 15.9
Piblica n 251 327 9.3 4.9 4.0 10.3 . -32.3 30.3
Privads 800 824 919 15.2 13.8 18.7 31.6 3.0 11.5
Variacidén de existencias 26 204 are 0.3 4.1 tes eee -
Consumo total 5,192 5,11 5,108 83.0 76.6 0.3 2.7 -1.5 -0.1
Gobferno generat 886 766 679 12.7 10.2 9.0 2.8 -13.,5 ~11.4
Privedo 4,306 4,345 4,429 70.4 66.4 -1.3 2.7 0.9 1.9
Exportaciones de bienes
y servicios 1,867 1,844 1,780 36.2 26.7 4.0 -0.2 -1.2 -3.5

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras de! Banco Central de Honduras y del Fondo Monetario Internacional.

a8/ Cifras preliminares.
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Cuadro 3

HONDURAS: PRODUCTO INTERNG BRUTO POR ACTIVIDAD
ECONOMICA, A COSTO DE FACTORES

Millones de lempiras Composicidén
de 1980 porcentual Tesas de crecimiento

Producto internc bruto 5,883 5,862 5,935 100.0 100.0 4.6 5.4 -0.4 1.2
Bienes 2,754 2,733 2,797 46.6 47.1 4.0 8.5 -0.7 2.3
Agricultura b/ 1,403 1,418 1,467 23.7 24.7 -0.5 10.0 1.1 3.4
Minerfa 113 103 109 2.1 1.8 35.3 13.0 ~9.0 5.6
Industria manufacturera 914 921 921 15.0 15.5 5.0 3.8 0.7 -
Construccién 323 291 301 5.9 5.1 14.7 14.7 -9.9 3.2
Servicios bésicos 637 674 687 8.2 11.6 8.1 6.0 5.9 1.8
Electricidad, gas y agua 139 158 165 1.4 2.8 12.5 4,6 13.3 4.7
Transporte, almacenamiento
y comunicaciones 498 517 522 6.8 8.8 6.9 6.5 3.8 1.0
Otros servicios 2,493 2,454 2,451 45,2 41.3 4.4 1.9 -1.5 -0.1

Comercio, restaurantes

y hoteles 661 656 675 15.9 11.4 2.7 -4.5 -0.8 3.0
Establecimientos financieros,

seguros, bienes inmuebles y

servicios prestados a las

empresas 462 476 504 6.5 8.5 13.3 8.7 31 6.0
Propiedad de vivienda 35¢ 374 389 5.4 6.6 5.9 4.2 4.3 3.8
Servicios comunales, sociales

y personales 561 564 513 9.9 8.6 2.7 2.6 0.6 -9.1
Servicios gubernementales 450 384 370 7.5 6.2 0.6 3.0 -14.7 -3.8

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
a/ Cifras preliminares.
b/ Inctuye el sector pecuaric, la silvicultura y la pesca.
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Cuadrs &4
HONDURAS: INDICADORES DE LA PRODUCCION AGROPECUARIA

Tasas de crecimiento
1988 1989 1990 1991 &/ | --s=-vemsemmoocsccctsarcecieranny

1988 1989 1990 1991 a/
Indices de la produccidn
agropecuaria (1986 = 100.0) 114.5 118.2 117.3 123.1 2.3 3.2 -0.8 4.9
Agricola 110.1 115.6 113.7 115.3 0.9 5.0 ~1.6 1.4
Pecuarie 124.5 133.0 134.6 146.8 4.2 6.8 1.2 9.1
Silvicola 116.2 109.6 9.9 90.8 -2.5 -5.7 -13.4 -4.3
Avicola 126.9 126.4 132.9 150.3 19.7 -0.4 5.1 13.1
Produccién de los princi-
pales cultivos b/
De exportacién tradicional
Banano 1,107 1,077 1,031 959 -3.8 2.7  -4.2 -7.0
Café 9% 99 118 100 17.5 5.3 19.5 -14.9
Cafla de azdcar 2,504 2,719 2,892 3,125 -5.8 8.6 6.4 8.1
Algodén 8 4 5 1 5.6 -48.7 4.2 -70.0
Tabaco 4 S 5 4 -18.0 26.8 8.7 -12.4
De consumo interno
Mafz 432 498 562 558 8.2 15.3 12.8 -0.7
fFrijol 23 59 62 7 -48.5 155.6 = 4.6 27.5
Arroz granza 47 55 69 84 -16.7 16.7 25.5 20.6
Plétano 154 154 162 177 -2.3 - 5.3 9.3
Paima africana 339 3 339 377 10.4 -2.5 2.7 1.0
Indicadores de la
produccién pecuaria
Existencias ¢/
Vacunos 3,046 3,259 3,472 3,696 6.1 7.0 6.5 6.5
Porcinos 726 728 731 734 0.5 0.3 0.4 0.4
Ovinos y caprinos 22 21 21 21 -1.3 -1.3 -1.3 -1.3
Seneficios ¢/
Vacunos 350 346 383 413 0.8 ~1.2 10.8 7.8
Porcinos 464 480 495 511 3.2 33 3.3 3.2
Aves d/ 25,177 26,375 26,640 29,053 28.5 4.8 1.0 9.1
Otras producciones
Leche e/ 299 317 339 3561 5.6 6.1 7.0 6.6
Huevos f/ 652 671 691 1 3.8 3.0 2.9 2.9

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de Honduras.
a/ Cifras preliminares.

b/ Miles de toneladas.

¢/ Niles de cabezas.

d/ Miles de unidades.

e/ Millones de litros.

f/ Millones de unidades.
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Cuadro 5
HONDURAS: INDICADORES DE LA PRODUCCION PESQUERA

Volumen (toneladas) Tasas de crecimiento

........................................................................

1988 1989 1990 1991 o/ 1988 1989 1990 1991 a/

Indices de la produccién

pesquera (1986 = 100.0) 134.5 126.0 168.2 237.7 16.3 -6.4 33.5 41.3
Camarén 7,921 8,604 9,345 12,408 139.2 8.6 8.6 32.8
Langosta 1,517 1,533 1,548 1,728 3.7 1.0 1.0 11.7
Pescado 5 5 é 6 1.1 4.0 24.7 2.0
Otras especies 5 6 7 7 1.7 4.6 24.2 2.0

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de Horxluras y de la Secretar{a de
Planificacidn, Coordinacién y Presupuesto.
a/ Cifras preliminares.
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Cuadro 6
HONDURAS: INDICADORES DE LA PRODUCCION MANUFACTURERA
Indices (1986 = 100.0) Tasas de crecimiento
1988 1989 1990 1991 a/ 1988 1989 1990 1991 a/

Indice de la produccién

industrial 121.5 121.6 127.3 128.7 11.5 - 4.7 1.2
Alimentos, bebidas y tabaco 119.1 116.7 133.8 161.3 19.3 ~2.0 14.7 5.6
Textiles 170.5 169.1 161.5 162.5 1.0 -0.8 ~16.3 14.8
Madera y productos de madera 122.7 101.2 84.6 n.7 1.6 -17.5 -16.4 -8.2
Productos de papel y cartén 96.5 105.2 91.9 85.7 -7.2 9.1 -12.6 -6.7
Refinacién de petréleo 140.5 151.8 143.0 139.2 14.9 8.0 -5.8 -2.7
Minerales no metélicos 157.4 182.8 196.3 195.4 20.1 16.1 7.4 -0.5
Industrias metélicas bésicas 163.6 149.8 178.7 155.1 29.9 -8.4 19.3 ~13.2

Produccién de algunas

manufacturas importantes
Cemento 155.5 180.2 193.7 192.3 24.1 15.9 7.5 -0.7
Léminas de fibroconcreto 166.8 182.9 208.1 213.9 14.8 9.7 13.8 2.8
Varillas de hierro 182.4 166.6 198.8 169.5 30.2 -8.6 19.3 -14.7
Telas 170.5 169.1 141.6 162.2 1.0 -0.8 -16.3 14.6
Aceite vegetal 320.3 386.5 431.3 364.0 22.0 20.7 1.6 -15.6
Manteca vegetal 106.9 166.8 132.3 127.0 3.2 -0.1 23.9 “4.0
Harina de trigo 110.0 110.9 110.7 133.4 8.9 0.9 -0.2 20.5
Leche pasteurizada 117.3 116.6 118.4 101.4 9.6 ~0.7 1.5 -14.3
Azicar de cafia 76.3 84.5 82.2 78.9 -9.5 10.8 -2.8 -4,0
Cigarritlos 108.6 120.0 126.1 118.5 10.9 10.4 5.1 -6.0
Fésforos 95.7 106.6 101.8 %0.0 5.1 11.4 -4.5 -11.6
Cerveza 119.7 129.7 140.6 130.5 13.1 8.3 8.4 -7.2
Refrescos 133.5 135.9 132.4 173.8 16.2 1.8 -2.6 3.3
Aguardiente 11.7 120.9 122.7 135.1 12.3 8.2 1.5 10.1
Licor compuesto 98.8 98.7 103.1 118.3 5.1 -0.1 4.5 14.7

Consume industrial de

electricidad b/ 470 523 538 550 12.7 11.3 2.9 2.2

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de

a/ Cifras preliminares.
b/ Millones de kwh.

Honduras.
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Cuadro 7

INDICADORES DE LA CONSTRUCCION

Tasas de crecimiento

1988 1989 1990 1991 8/  -----csmscmmemieooomaees
198¢ 1990 1991 a/

Superficie edificada b/

(miles de m2)

Total 619 730 738 675 17.9 1.1 -8.5
Residencial 304 387 321 291 27.3 -17.1 -9.3
Comercial 102 119 168 136 16.7 41.2 -19.0
industrial 33 31 39 17 -6.1 25.8 -55.8
Otras 180 193 210 231 7.2 8.8 10.0

Produccién de algunos

materiales de construccién

Cemento ¢/ 13,178 15,265 16,416 16,307 15.8 7.5 -0.7

Léminas de fibrocemento (m2) 3,676 4,032 4,588 4,717 9.7 13.8 2.8

varilla de hierro (kg) 21,608 19,737 23,544 20,077 -8.7 19.3 -16.7

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de Honduras.

a/ Cifras preliminares.

b/ Se refiere a las solicitudes de permisos de las construcciones privadas urbanes en el
Distrito Central, San Pedro Sula, La Ceiba, Tela, villanueva, Choloma, Santa Rosa de Copdn,

La Lima, El Progreso, Danli y Choluteca. Puede diferir de la edificacién efectiva.

c/ MWiles de bolsas de 42.5 kilogramos.
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Cuadro 8

Oferta total
Produccién neta b/

Importecién

Demanda total
Consumo interno

Residencial
Comercial
Industrial c/
Oficinas publicas
Alumbrado publico
Otros d/

Exportacién
Pérdidas e/

Millones de kwh Tasas de crecimiento
1988 1989 1990 1991 a/ 1988 1989 1990 1991 a/
1,939 2,028 2,295 2,260 8.7 4.6 13.2 -1.5
1,934 2,023 2,281 .o 8.5 4.6 12.8 .
5 5 16 . 400.0 - 180.0
1,939 2,028 2,895 2,260 8.7 4.6 131 ~1.5
1,259 1,359 1,493 1,570 10.0 8.0 9.8 5.1
405 436 502 539 9.2 7.7 15.1 7.5
243 267 291 316 5.7 9.9 9.0 8.5
469 523 544 550 12.7 11.6 3.9 1.1
11 101 123 138 12.1 -9.0 21.8 11.9
30 31 32 26 7.1 3.3 3.2 -19.0
1 1 1 1 - - - -
307 221 308 200 ~4.7 -28.0 39.4 -35.1
373 448 494 490 18.0 20.1 10.3 -0.7

Fuente: CEPAL, sobre La base de cifras oficiales de la Empresa Necional de Energfa Eléctrica (ENEE).
Nota: La oferta y demancla de energfa eléctrica se refieren al sistema de (a ENEE.

a/ Cifras preliminares.

b/ Produccién neta = produccién bruta menos consumo propio en las centrates eléctricas.

¢/ Incluye altos consumos de grandes empresas en diferentes actividades econémicas.

d/ Se refiere a ventas a otros sistemas y consumo gratuito.

e/ Se refiere a pérdidas de transmision y distribuccién.
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Cuadro 9
HONDURAS: EVOLUCION DE LA POBLACION ECONOMICAMENTE ACTIVA
Y DE LA DESOCUPACION
1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 a/

Poblacién total
(miles de habitantes) 4,234 4,383 4,531 4,679 4,829 4,982 5,138 5,299
Poblacién econémicamente activa
(miles de personas) 1,159 1,204 1,251 1,299 1,352 1,406 1,463 1,523
Indices (1980 = 100.0) 116.0 120.4 125.2 130.0 135.3 140.7 146.4 152.4
Poblacién econémicamente activa/ 27.4 27.5 27.6 27.8 28.0 28.2 28.5 28.7
poblacién total
Tasas de desocupacién
abierta urbana

Tegucigalpa eee 13.6b/ 12,1 c/ 12.1bs 8.84d/ 8.0 ¢/ 7.1 ¢/ 8.4 e/

San Pedro Sula e 13.1b/ 1M1.9c/ 103b/ T7.84d/ 5.6 ¢/ 7.8 ¢/ 6.8 e/
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de Hondurss y del Centro Latinocamericano de

Demografia. Las tasas de desocupacién sbierta corresponden a las encuestas continuas sobre fuerza de
de trabajo de la Direccidn General de Estadistica y Censos de \a Secretarfa de Planificacién,

Coordinacién y Presupuesto (SECPLAN).
Cifras preliminares.

Al mes de marzo.

Al mes de septiembre.

Al mes de junio.

Al mes de mayo.

a/
b/
c/
d/
e/
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Cuadro 10
HONDURAS: EXPORTACIONES DE BIENES, FOB

Composicién
Millones de dblares porcentual Tasas de crecimiento

----------------------------------------------------- besmusssannmn

1989 1990 1991 o/ 1980 1991 &/ 1989 1990 1991 o/

Total b/ 851 812 780 100.0 100.0 1.4 -4.6 -4.0
Centroamérica 29 27 30 10.2 3.8 15.2  -6.9 11.1
Estados Unidos 432 429 435 52.0 55.8 - -0.7 1.4
Republ ica Federal de Alemania 72 69 70 1.6 9.0 -19.0 -4.2 1.4
1talis 26 27 29 1.9 3.7 -50.8 3.8 7.4
Japbn 43 39 43 4.3 5.5 -27.8 -9.3 10.3
Resto del mundo 249 221 173 20.0 22.2 38.0 -11.2 -21.7

Principales exportaciones

tradicionales 709 670 604 78.6 7.5 1.9 -5.4 -9.9
Banano 352 366 333 21.7 42.7 -1.3 4.2 -9.0
Café 191 181 146 24.9 18.7 -0.6 -5.2 -19.3
Madera 25 16 15 b.b 1.9 -14.8 -36.6 -7.5
Carne refrigerada 20 25 29 7.4 3.8 -2.5 25.3 18.1
Azicar L 10 11 9 3.6 1.1 -29.2 11.8 -22.8
Langostas - .32 27 32 1.8 4.1 -0.6 -17.0 18.2
Zinc ; 61 34 .31 1.2 3.9 103.0 ~43.3 -10.2
Plata 8 4 4 3.9 0.5 -18.2 ~50.6 -
Plomo 6 4 3 z.0 a.4 -7.8 -40.0 -22.2
Tabaco 4 2 2 1.7 0.3 22.6 -50.0 26.3

Principales exportaciones .

no tradicionales 142 142 176 214 22.5 ~1.1 -0.1 23.9
Manufacturas de maders 8 6 [ 2.0 0.8 333 -25.0 =
Camarones 40 4b 7 1.0 9.3 -19.0 14.7 58.6
Jabbn 1 2 3 2.5 0.4 - 100.0 50.0
Resto 93 88 94 15.9 12.1 6.7 -5.4 6.8

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de Honduras.
a8/ Cifras preliminares.
b/ Difieren de las cifras del balance de pagos debido a que no incluyen ajustes por subvaluacién,
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Cusdro 11

Sananc b/

Café c/

Madera f/

.Carne refrigerada d/

Azlcar d/

Tabaco d/

Camarones d/

Langostas d/

Plomo ¢/

2inc e/

Plata g/

Yesas de crecimi ento

1988 1989 1990 1991 8/  ~-reeec-meceseccceececieecenen.

1988 1989 1990 1951 o/
46,859 45,022 42,321 38,385 5.2 3.9 -6.0  -9.4
1,263 1,420 1,736 1,446 -13.0 12.4 223  -16.8
76,471 61,287 36,869 28,652 -20.6 -19.9 -39.8 -22.3
9,921 9,261 11,262 12,966 2.5 -6.7 2.4 153
68,662 20,763 25,771 20,053 -28.2 -69.8  24.1  -22.2
1,026 1,008 649 950 -18.7  -1.6  -35.6  43.3
4,103 3,810 4,350 5,72 .o T %2 316
2,005 2,026 1,72 1,977 0.9 -14.8 147
24,681 19,435 10,485 10,587  82.6 -21.3  -46.1 1.0
56,196 85,360 53,522 63,563  40.6  51.9 -37.3  18.8
1,601 1,544 87 1,006 39.7 3.6 -45.1  18.5

fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de Honduras.

a/ Cifras preliminares.
b/ Cajas de 40 libras.

¢/ Sacos de 60 kg.
d/ Kilogramos.

e/ Libras.

f/ Pies tablares.
g/ Onzas troy.
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Cuadro 12

IMPORTACIONES DE BIENES, CIF

Composicidn
Millones de délares porcentual Tasas de crecimiento
1989 1990 1991 o/ 1980 1991 a/ 1988 1989 1990 1991 a/
Total b/ 872 8a0 880 100.0 100.0 3.8 -6.5 0.9 -
Bienes de consumo 205 197 201 23.3 22.8 6.1 -15.6 -3.9 2.0
Duraderos 51 59 50 8.1 5.7 2.3 -42.7 15.7 -15.3
No duraderos 154 138 151 15.2 17.2 8.5 - -10.4 9.4
Materias primas y bienes
intermedios 475 478 482 50.9 54.8 5.1 0.6 0.6 0.8
Petrélec y combustibles 145 167 165 16.8 18.8 -3.4 26.1 15.2 -1.2
Materiales para la construccién 25 31 29 4.9 3.3 10.3 -21.9 24.0 -6.5
Otros 305 280 288 29.2 32.7 7.6 -5.9 -8.2 2.9
Bienes de capital 188 17 193 25.7 21.9 1.5 -10.0 1.6 1.0
Para la agricultura é 7 8 2.2 0.9 -5.3 -66.7 16.7 14.3
Para la industria 103 103 102 17.5 11.6 7.6 -27.5 - -1.0
Para el transporte " 81 83 6.0 9.4 -12.5 61.2 2.5 2.5
Otros productos 4 14 4 0.1 0.5 -40.0 -55.6 250.0 -7T1.4
Fuente: CEPAL, sobre lLa base de cifras del Banco Central de Honduras.
a/ Cifras preliminares.
b/ Difieren de las cifras del balance de pagos por tratarse de valores cif y no incluir ajustes por

subvaluaciones.
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Cusdro 13
HONDURAS: PRINCIPALES INDICADORES DEL COMERCIO EXTERIOR DE BIENES

1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 8/

Tasas de crecimiento

Exportaciones fob

valor 5.5 7.1 12.9 -5.3 3.6 1.0 ~4.0 -4.7
Volumen -1.5 17.6 -2.3 4.9 W 0.3 -0.8 -4.8
valor unitario 7.1 -8.9 15.5 9.7 8.4 0.7 -3.2 0.1

{mportaciones fob

Valor 17.0 -0.6 -0.6 2.3 -2.6 -3.0 3.1 -0.7
Volumen 12.8 -6.5 6.0 -0.5 -4,0 -7.7 -1.8 2.1
Valor unitario 3.7 6.3 6.2 2.8 1.4 5.1 4.9 -2.7
Relacisn de precios del
intercambio fob/cif 2.2 .2 2.7 -12.3 6.1 ~4.1 -7.9 2.9
Indices (1980 = 100.0)
Poder de compra de Las exportaciones 82.2 83.0 99.5 91.6 92.9 89.3  81.6 79.9
Quéntum de las exportaciones 87.9 103.4 101.1 106.1 101.4 101.7 100.8 96.0
Quintum de las importaciones 90.1 84.3 89.3 88.8 85.3 78.7 77.3 78.9

Retacién de precios del intercambio
(fob/cif) 93.5 80.3 8.5 86.3 91.6 87.9 80.9 83.2

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficlales.
a/ Cifras pretiminares.
b/ Estimaciones sobre la base del fndice de precios de las importaciones de bienes fob.




HONDURAS ¢

46

Cuadro 14
BALANCE DE PAGOS

(Milionea de dblares)

Balance en cuenta corriente

Balance comercial
Exportaciones de bienes y servicios
Bienes fob
Servicios reales b/
Transporte y seguros
Viajes
Importaciones de bienes y servicios
Bienes fob
Servicios reales b/
Transporte y seguros
Viajes
Servicios de factores
Utilidades
Intereses recibidos
Intereses pagados y devengados
Trabajo y propiedad
Transferencias unilaterates privadas

Balance en cuenta de cepital

Transferencias unilaterales oficiales
Capital de largo plazo
Inversisn directa
Inversién de cartera
Otro capital de largo plazo
Sector oficial ¢/
Préstamos recibidos
Amortizaciones
8ancos comerciales ¢/
Préstamos recibidos
Amortizaciones
Otros sectores c/
Préstamos recibidos
Amortizaciones
Capital de corto plazo f/
Sector oficial
Bancos comerciales
Otros sectores
Errores y omisiones netos

Balance global g/

Variacién total de reservas

(- significa aumento)
Oro monetario
Derechos especiales de giro
Posicibn de reserva en el FM!
Activos en divisas
Otros activos
Uso del crédito del FMI

1963 1986 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 &/
253 -387  -337  -293  -340 -296  -250  -326  -363
-1 =219 -159 52 -118  -67 -18 -89 -120
801 87 904 1,009 970 1,007 1,020 987 949
699 737 790 891 84 875 883 88 808
102 110 1% 118 126 132 137 140 141
44 51 54 54 60 58 59 60 57
22 23 % 26 27 28 28 29 31
912 1,066 1,068 1,061 1,088 1,074 1,038 1,076 1,069
756 88s 87 874 8% 870 844 870 864
156 181 184 187 19% 204 19 206 205
78 88 88 87 89 %5 91 96 95
21 25 27 30 35 37 38 38 37
152 178 -190  -253  -238 -246  -249  -257  -258
-33 -57 -58 -68 70 -1 -75 -75 -72
12 14 13 11 9 10 1 8 9
131 135 145 -197  -178  -181  -18  -188  -195
- - . . - -1 -1 -1
10 10 12 13 16 18 16 20 15
206 397 303 353 405 320 %9 363 391
35 70 133 145 115 118 56 213 143
148 262 222 31 80 % 59 102 49
21 21 28 30 39 48 51 4 45
- -2 1 -1 1 - - - .
127 3 19 2 41 46 8 58 5
53 97 78 49 107 53 6 66 56
104 132 178 133 206 12d/ Td 121d/ 86/
-43 -33 -55 -4 -8 -69e¢ -67Te/ -55e¢ -31ef
-3 -4 7 1 - % -53 -11 -42
3 2 13 18 11 1%d/ -18d/ 20d/ -13
-6 -6 -6 -17 -12 - 350/ -3e/ -2Be/
7 150 108 -48 -66 -2 55 3 -10
177 250 199 88 53 194/ 58d/ 6d/ -6df
-100  -100 90 136 119 -2e¢/ -3¢/ -3e/ -hef
1 74 2 143 182 131 199 116 93
-2 64 29 143 %1 126 154 9% 53
8 -6 5 - 30 - 55 50 32
5 16 -32 - 11 6 -10 -28 8
13 -9 -55 33 7 -3 -65 -68 105
-47 10 -34 60 65 26 -2 38 28
40 -27 18 -43 -6 19 28 -22 -64
- 2 - - - - - - -
-4 4 . - - - - - -
3 -2 22 -6 5  S6 1) -19 -65
-2 -1 -2 -2 -t -1 . - -
43 -1 -2 -35 30 -36 -1 -3 1

Fuente: 1983-1987, CEPAL, sobre {a base de cifras proporcionadas por el Fondo Manetaric Internscional; 1988-1991,
CEPAL, sobre ia base de cifras del Banco Central de Honduras.

a/ Cifras preliminares.

b/ Incluye otros servicios no factoriales.
¢/ Incluye préstemos netos concedidos y otros activos y pasivos,

d/ Préstamos netos.
e/ Atrasos en el pago de la deuda

f/ Incluye atrasos en el servicio.do la deudn externa. En 1986, 97.8 miltones de délares; en 1987, 71.1 millones de
dolares; en 1988, 64 millones de dblares; en 1989, 105.2 millones de délares; en 1990, 89.1 millones de dSlares, y

en 1991, 62,5 millones de délares.

9/ Es igual a la variacién total de reservas (con signo contrario), més asientos de contrapartida.
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Cuadro 15

HONDURAS: EVOLUCION DEL TIPC DE CAMBIO

1980
1981°
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991 a/

1990
L
I
it
v

1991 o/
1
11

I
v

Tipo de cambio
oficial

Indice det tipo

Indice del tipo Indices de precios Indices de precios de cambio real

¢lempiras por de cambio al consumidor al por meyor 8 justado
délar) oficial interno de Estados Unidos (2*4/3)
(4} (2) (3> (%) 5
2.00 100.0 100.0 100.0 100.0
2.00 100.0 109.4 109.1 99.7
2.00 100.0 119.2 111.3 93.4
2.00 100.0 129.1 112.7 87.3
2.00 100.0 135.1 115.4 85.4
2.00 100.0 139.7 114.9 82.2
2.00 100.0 145.8 111.6 76.5
2.00 100.0 149.4 114.6 76.7
2.00 100.0 156.1 119.2 76.3
2.00 100,0 171.4 125.0 72.9
4.10 205.0 211.% 129.5 125.6
5.32 266.0 283.2 129.7 121.8
2.66 133.0 188.2 127.5 90.1
46.13 206.5 202.3 127.3 129.9
4.20 210.0 216.1 129.6 125.9
5.40 270.0 238.3 133.5 151.2
5.30 265.0 263.0 130.8 131.8
5.30 265.0 280.9 129.5 122.2
5.30 265.0 2Nn.8 129.2 117.4
5.37 268.5 297.1 129.5 117.0

Fuente: CEPAL, scbre la base de cifras oficiales.
a/ Cifras preliminares.
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Cuadro 16
HONDURAS: IMDICADORES DEL ENDEUDAMIENTYO EXTERNO

1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 a/

Millones de dblares

Deuda externa total

Saldos b/ 3,034 3,366 3,773 3,810 3,374 3,526 3,174 ¢/
Publica 2,435 2,709 2,998 3,090 2,760 2,944 2,587
Priveda d/ 599 656 776 719 614 603 587
Largo y medianoc plazos 2,672 3,021 3,440 3,482 3,100 3,310 2,996
Corto plazo ¢/ 361 345 333 328 274 216 178

Desembolsos 531 414 474 561 363 467 e/ 307 e/

Servicio f/ 381 489 497 608 398 482 e/ 332 e/
Amortizaciones 267 346 381 447 328 275 212
Intereses 14 143 116 162 70 207 120

Deuda externa publica

Desembolsos 377 292 292 400 172 350 e/ 214 e/
Servicio f/ 292 342 329 412 179 350 e/ 241 ef
Amortizaciones 202 230 233 281 122 184 156
Intereses 90 113 95 131 57 166 85

Porcentajes .

Relaciones g/

Deuda externa total/exporta-

ciones de bienes y servicios 335.6 333.5 389.0 378.3 330.8 357.2 334.5
Servicio/exportaciones de :

bienes y servicios 42.1 48.4 51.2 60.4 39.0 48.8 35.0
Intereses netos h/ /exportaciones

de bienes y servicios 14.6 18.4 17.4 17.0 17.0 18.2 19.6
Servicio/desembolsos ”n.7 118.1 104.8 108.3 109.6 103.2 108.1

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de Honduras.

8/ Cifras preliminares.

b/ Saldos a fin de afio de la deuda desembolsada.

¢/ Se considera la condonacién de la deuda bilateral por un total de 448.4 millones de délares
de los cuales 433.5 corresponden a los Estados Unidos, 11 a Suiza y 3.9 a Holanda.

d/ Incluye la deuda de corto plazo de los bancos publicos.

e/ Corresponden a la dewia de mediano y largo plazo.

f/ Comprende el servicio pagado efectivo, excluyendo el devengado y el no pagedo; de ahf la
diferencia con las partidas correspondientes en el balance de pagos.

g/ Todass las relaciones se refieren a la deuda externa total.

h/ Se refieren al rubro correspordiente (neto) del balance de pagos.



49

Cuedro 17
HONDURAS: EVOLUCION DE LOS PRECIOS INTERNOS
1984 1985 1986 1987 1588 1989 1990 1991 a/
Indices (promedio del afo)
Indice de precios al consumidor
(1978 = 100.0) 178.9 184.9 193.0 197.8 206.7 227.0 280.0 375.1
Alimentos 158.1 160.5 164.9 167.0 179.5 201.9 255.5 367.2
Indice de precios mayoristas 164.0 165.9 169.1 170.4 180.6 214.2 277.7 373.8
Productos importados 176.3 175.6 177.8 179.3 194.9 248.0 329.3 404.3
Productos nacionales 158.0 161.2 164.9 166.0 173.6 197.7 252.5 358.9
Agropecuarios (o agricolas) 162.3 146.0 152.3 154.7 162.5 189.5 245.0 359.1
Marufacturados 169.4 172.1 174.0 174.2 181.6 203.6 257.9 358.8
Materiales de construccion 156.6 157.5 156.3 155.2 165.4 193.0 251.7 297.9
Variaci6n de diciembre a diciembre
Indice de precios al congumidor 3.7 4.2 3.2 2.9 6.7 11.4 36.4 21.4
Alimentos 1.7 1.6 1.5 3.8 10.2 13.2 44.3 24.7
Indice de precios mayoristas -0.1 3.0 0.1 1.5 10.7 20.4 41.3 20.4
Productos importados -2.1 2.5 0.1 0.7 17.4 9.5 37.4 1.6
Productos nacionales 1.0 3.2 0.1 1.9 7.3 15.2 43.8 25.9
Agropecuarios (o agrfcolas) -0.3 3.6 2.0 3.2 7.6 18.5 42.5 25,6
Manufacturados 1.9 2.9 -1.0 1.0 7.1 13.1 44.7 26.0
Materiales de construccion -0.3 2.9 -3.6 0.8 10.2 15.8 36.9 7.2
Variscién media anual
Indice de precios al consumidor 4.7 3.4 4.4 2.5 4.5 9.8 23.3 34.0
Alimentos 0.4 1.5 2.7 1.3 7.5 12.5 26.5 43.7
Indice de precios meyoristas 1.2 1.2 1.9 0.8 6.0 18.6 29.6 34.6
Productos importados 1.7 -0.4 1.3 0.8 8.7 27.2 32.8 22.8
Productos nacionales 1.0 2.0 2.3 0.7 4.6 13.9 27.7 42.1
Agropecuarios (o agrfcolas) ~1.4 2.6 4.3 1.6 5.0 16.6 29.3 46.6
Manufacturados 2.6 1.6 1.1 0.1 4.2 12.1 26.7 39.1
Materiales de construccidn 1.1 0.6 -0.8 -0.7 6.6 16.7 30.4 18.4

Fuente:
o/ Cifras pretiminares.

CEPAL, sobre la base de cifras del Bsnco Central de MHonduras.



50

Cuadro 18
HONDURAS: EVOLUCION DE LOS PRECIOS AL CONSUMIDOR

indices (1978 = 100.0) Tasas de crecimiento a/
1989 1990 1991 1989 1990 1991
Indice general
Enero 216.3 243.6 338.8 7.9 12.6 39.1
Febrero 218.9 251.0 350.7 8.9 14.7 39.7
Marzo 219.5 253.5 355.4 8.8 15.5 40.2
Abri{ 220.6 263.8 367.0 8.8 19.6 39.1
Mayo 222.3 267.2 ng 8.9 20.2 39.0
Junio 224.8 273.4 377.9 9.4 21.6 38.2
Julio 228.7 282.2 383.9 9.5 23.4 36.0
Agosto 230.3 286.5 388.7 11.9 26.4 35.7
Septiembre 231.7 290.6 387.2 10.5 25.4 33.2
Octubre 235.4 306.2 391.0 10.8 30.1 7.7
Noviembre 257.3 316.3 394.2 11.3 33.3 26.6
Diciembre 238.6 325.5 395.1 1.4 36.4 21.4
indice de alimentos

Enero 190.4 217.6 325.4 1.7 14.3 49.5
Febrero 191.8 224.3 336.3 12.2 16.9 49.9
Marzo 192.4 226.8 343.0 11.6 17.9 51.2
Abril 194.0 235.8 355.5 11.0 21.5 50.8
Mayo 197.0 240.9 359.7 10.8 22.3 49.3
Junio 200.7 266.3 373.4 1.4 22.7 51.6
Julio 205.1 258.6 387.5 10.7 26.1 49.8
Agosto 207.2 264 .6 389.4 17.2 27.7 47.2
Septienbre 209.5 265.9 384.0 13.9 26.9 44.4
Octubre 210.1 281.6 383.7 13.1 34.0 36.3
Noviembre 211.5 295.5 384.3 13.2 39.7 30.1
Diciembre 213.4 307.9 384.0 13.2 44,3 26.7

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
e/ Con respecto al mismo mes dei afio anterior.
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Cuadro 19
HONDURAS: EVOLUCION DE LOS SALARIOS MINIMOS

1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 a/ 1991 &/

Lempires por jornada ordinaria
Salarios minimos oficiales

Nominales

Agricultura y ganaderfa

1 a 5 trabajadores 4.6 4.6 4.6 4.6 4.6 4.6 6.2 7.8
6 y més trabajadores 5.0 5.0 5.0 5.0 5.0 5.0 7.8 10.1
Cuttivo de bananos para
exportacisn 7.1 7.1 7.1 7.1 7.1 7.1 10.1 14.1
Minerfa 6.6 6.6 6.6 6.6 6.6 6.6 9.8 13.0
Industria menufacturera
1 a 5 trabajadores 5.3 5.3 5.3 5.3 5.3 5.3 7.4 9.2
6 y més trabajadores 6.2 6.2 6.2 6.2 6.2 6.2 9.1 11.9
Construccidn 5.3 5.3 5.3 5.3 5.3 5.3 8.3 9.8
Comercio, restaurantes y hoteles
1 a 5 trabajadores 5.3 5.3 5.3 5.3 5.3 5.3 7.5 9.2
6 y més trabajadores 6.2 6.2 6.2 6.2 6.2 6.2 9.3 12.0
Otros servicios 6.2 6.2 6.2 6.2 6.2 6.2 9.4 12.7
Indices (1982 = 100.0)
Salarios mfnimos nominales
en todes las actividades b/ 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 148.0 192.2
Salarios minimos reales
en todas les actividades b/ 88.2 85.4 81.8 79.8 76.3 69.5 83.4 80.9
Tasas de crecimiento
Salarios mfnimos nominales
en todas las actividades - - - - - - 48.90 29.9
Salarios minimos reales
en todss las actividades ~4.5 -3.2 -4.2 ~2.4 -4.3 -8.9 20.0 -3.1

Fuente: CEPAL, sobre la bagse de cifras de la Direccién de Salarios, dependiente de (a
Secretarfa del Trabajo y Prevision Sociai, y del Banco Central de Honduras.

a/ Ponderados con la vigencia del salario mfnimo durante el afio y con el peso de la actividad
econémica en las diferentes zonas salariales.

b/ Ponderados con la poblacién econnicamente activa.
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Cuadro 20
HONDURAS: INGRESOS CORRIENTES DEL GOBIERNO CENTRAL

Millones de lempiras Tasas de crecimiento

--------------------------------------------------------------------

1988 1989 1990 1991 o/ 1988 1989 1990 1991 a/f

Ingresos corrientes 1,391 1,523 2,056 2,837 7.3 9.5 34.9 38.0
Ingresos tributarios 1,186 1,296 1,853 2,526 5.4 9.5 43.0 36.3
Directos 353 381 446 &bk 1% - 7.9 17.2 b4.2
Impuestes scbre la renta 341 367 431 624 14.2 7.6 17.5 44.8
Impuestos sobre la propiedsd 12 14 16 20 17.3 18.0 9.0 27.4
Indirectos 831 915 1,407 1,882 2.0 10.2 53.7 33.8
Impuestos sobre la produccién, . :
consumo y ventas 359 398 600 836 12.0 10.8 50.8 30.3
Cerveze 61 65 7 92 12.6 7.4 8.0 30.9
Qaseosas 18 20 25 35 12.2 13.7 25.6 41.6
Alcoholes y licores N k1 32 36 8.1 -0.3 3.9 13.5
Derivados del petréleo 22 24 43 90 1.6 10.0 76.5 108.9
Cigarrillos 39 45 57 4! 9.6 15.1 27.8 22.8
Impuesto general de ventas 171 193 344 479 14.0 13.2 78.1 35.0
Otros 18 20 28 34 5.2 8.2 44,2 19.0
Impuestos sobre servicios y
actividades especificas 57 é1 90 120 14.1 7.6 47.6 32.9
Impuestos al comercio exterior 414 455 715 925 -6.7 10.0 57.3 29.3
Impuestos sobre importaciones 348 389 498 684 -0.1 1.7 28.0 37.4
Impuestos sobre exportaciones 65 66 217 240 -30.8 0.8 230.6 10.7
Banano 40 43 39 S0 -3.9 8.1 -8.7 130.8
Café 22 20 1 24 -55.0 -12.9 -97.4 4,600.0
Genancias extraordinarias - - 163 109 -33.5
Otros 3 4 15 18 - 6.1 314.3 26.2
Impuestos varios 1 1 1 2 8.3 7.7 ~14.3 25.0
Ingresos no tributarios 208 227 203 312 19.7 9.3 -10.8 53.7

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.
a/ Cifras preliminares.
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Cuadro 21
HONDURAS: [INGRESOS Y GASTdS DEL GOBIERNO CENTRAL

Millones de lempiras Tasas de crecimiento

-----------------------------------------------------------

1989 1990 1991 o/ 1988 1989 1990 1991 o/

1. Ingresos corrientes 1,523 2,056 2,837 7.3 9.5 3.9 38.0
Ingresos tributarios 1,296 1,853 2,526 5.4 9.5 43.0 356.3
Directos 381 446 644 14.4 7.9 17.2 4.2
Indirectos 915 1,407 1,882 2.0 10.2 53.7 33.8
Sobre ¢\ comercio exterior 455 715 925 -6.7 10.0 57.3 29.3
Ingresos no tributarios 227 203 312 19.7 9.3 -10.8 53.7
2. Gastos corrientes 1,847 2,147 2,698 8.2 14.4 16.2 25.7
Remuneraciones 940 1,080 1,157 9.1 12.8 15.0 7.1
Bienes y servicios 400 466 497 11.7 22.5 16.5 6.8
intereses 315 330 665 11.5 12.9 4.5 101.8
Transferencias 192 an 379 -5.5 9.8 41.0 39.6
3. Ahorro corriente (1-2) -324 -9 139
4. Gastos de capital 436 704 6314 15.1 4.8 61.5 -10.4
Inversién real 307 241 402 22.3 37.4 -21.3 66.6
Otras gestos de capital 129 463 229 7.7 -33.0 258.3 ~50.5
5. Gastos totales (2+4) 2,283 2,851 3,329 9.5 12.4 26.9 16.8
6. Déficit fiscal (1-5) -760 =795 -492
7. Financiamiento del déficit 760 795 492
Financiamiento interno neto 426 -133 -545
Crédito recibido 706 278 235
Amortizacién -365 -395 -507
Otros 84 -1§ -273
Financiamiento externo neto 334 928 1,037
Cré&dito recibide 283 841 1,110
Amortizsciones -142 -281 -337
Donaciones externas 60 312 151
Atrasos en el pago de la deuds 133 56 113

Relaciones (porcentajes)

Ahorro corriente/gastos de capital ~74.6 -12.9 22.0
Déficit fiscal/gastos corrientes 41.1 37.0 18.2
Déficit fiscal/gestos totales 33.3 27.9 14.8
Ingresos tributarios/P1B 12.5 14.8 15.4
Gastos totales/PiB 22.1 22.7 20.3
Déficit fiscal/P1B 7.4 6.3 3.0
financiemiento interno/déficit 56.0 -16.7 -110.9
Financiamiento externo/déficit 44,0 116.7 210.9

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de Honduras y del Ministerio de Hacienda y
Crédito Publico.
a/ Cifras preliminares.
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Cuadro 22
HONDURAS: BALANCE E INDICADORES MONETARIOS
Saldos a fin de afio
(millones de lempiras) Tagsas de crecimiento
1988 1989 1990 1991 a/ 1988 1989 1990 1991 o/
Dinero (M1) 1,215 1,462 1,831 2,139 12.5 20.3 25.2 16.8
Efectivo en poder del piblico 561 666 869 960 16.1 18.7 30.5 10.5
Depésitos en cuenta corriente 654 796 962 1,179 9.5 21.7 20.9 22.6
Factores de expansién 4,797 5,479 5,949 6,677 10.2 14.2 8.6 12.2
Reservas internacionales netas -223 -176 -168 318 -17 -21 -5
Reservas brutas 7 124 493 924 -16 -27 298 87
Pasivos externos de corto plazo -394 -300 -661 -606 -17 -24 120 -8
Crédito interno 5,020 5,655 6,117 6,359 9 13 8 4
Al sector publico 1,831 2,191 2,219 2,078 15 20 1 -6
Gobierno central (neto) 1,529 1,897 1,912 1,802 16 24 1 -6
Instituciones publicas 302 294 307 276 " -3 4 -10
Al sector privado 3,189 3,464 3,898 4,281 5 9 13 10
Factores de absorcidn 3,582 4,017 4,118 4,538 9 12 3 10
Cuasidinero (dépositos de
shorro y a plazo) 1,565 1,741 1,905 2,329 11 " 9 22
Préstamos externos de largo plazo 1,119 1,236 3,691 3,046 5 10 199 -17
Otras cuentas (neto) 898 1,040 -1,478 -837 13 16 ~242 -43
Coeficientes b/
Multiplicadores monetarios
M1/base monetaria 1.82 1.74 1.77 1.68
Velocidad de circulacién
1B/M1 8.25 7.% 7.61 8.69

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de Honduras.

a/ Cifras preliminares.

b/ Estimados sobre la base de promedios anuales.
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Cuadro 23
HONDURAS: PRESTAMOS NUEVOS DEL SISTEMA BANCARIO, POR DESTINO

Millones de {empiras Tasas de crecimiento

-----------------------------------------------------------

1988 1989 1990 1991 a/ 1989 1990 1991 a/

Total 3,242 3,293 4,330 3,687 1.6 31.5 -14.8
Agropecuario 610 615 797 596 0.9 29.5 -25.2
Industrie 798 764 999 893 4.2 30.8 -10.6
Servicios 332 338 388 301 1.8 14.8 -22.4
Propiedad rafz 300 330 357 186 18.1 8.1 -47.9
Comercio 1,007 1,066 1,566 1505 3.8 49.7 -3.9
Consumo 177 180 201 192 1.4 11.8 -4.5
Otros 18 20 22 14 14.1 8.9 -36.4

Fuente: CEPAL, sobre (a base de cifras del Banco Central de Honduras.
a/ Cifras preliminares.












