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1. Rasgos generales de la evolucion reciente

En 2009 la economia hondurefia se contrajo un 1,9%, debido tanto a los efectos adversos de la

crisis financiera internacional como a la crisis politica interna. La produccién manufacturera

se redujo y se observé una desaceleracion de la actividad en el sector agropecuario y la

construccion. Por su parte, la inflacién registré la tasa mds baja desde 1987 y se ubicé en el

3,0%. El déficit fiscal aumento6 del 2,5% en 2008 al 6,2% del PIB en 20009.

La desaceleracién de la actividad econémica en Honduras
durante 2008 se intensific en el primer semestre de 2009,
como consecuencia de la fuerte reduccion de la demanda
externa y la disminucién de la demanda interna producto de
los menores ingresos de divisas por concepto de remesas.
Esto se vio amplificado por los efectos adversos de la
crisis politica interna generada a raiz de la destitucion del
presidente Zelaya a fines de junio de 2009, lo que aumentd
los niveles de incertidumbre politica y econémica.

La crisis politica derivé en el quiebre de las relaciones
con la comunidad internacional y el retiro del apoyo
financiero del Fondo Monetario Internacional (FMI) y
la banca multilateral, lo que se tradujo en una mayor
caida de la inversién tanto piblica como privada y en
una reduccién del consumo interno.

Sin embargo, la celebracion de elecciones presidenciales
el 29 de noviembre de 2009 y la toma de posesién del
presidente Porfirio Lobo Sosa a inicios de 2010 han
permitido un paulatino restablecimiento de las relaciones
de Honduras con la comunidad internacional y los
organismos financieros multilaterales.

Hasta mayo de 2010 se habian restablecido las relaciones
con el FMI, el Banco Mundial, el Banco Interamericano
de Desarrollo (BID) y el Banco Centroamericano de
Integraciéon Econémica (BCIE). Asimismo, en mayo
Honduras participé en la firma del tratado de libre

comercio con la Unién Europea. Por otra parte, se han
iniciado negociaciones con los Estados Unidos para una
novena ampliacién del Estatus de Proteccion Temporal
(TPS) para los migrantes en ese pais. En el marco de la
recuperacion de la economia internacional, se espera
un repunte del comercio intrarregional y extraregional
del pais, asi como una recuperacion de la inversién y el
consumo, en la medida que se restablezcan los flujos de
remesas familiares y el comercio exterior. De este modo,
se estima que en 2010 la economia crecera alrededor de
un 2,5%, mientras que la inflacién podria situarse en torno
a la meta establecida por el Banco Central de Honduras
del 6,0%, con un margen de variacién del 1%.

Dado el aumento del déficit del sector piblico
registrado a fines de 2009, el Congreso Nacional de la
Reptblica aprobd la denominada ley de fortalecimiento
de los ingresos, equidad social y racionalizacién del gasto
publico, en virtud de la cual se busca reducir el déficit
aun 4,4% del PIB a fines de 2010. Esto podria afectar
negativamente los esfuerzos de recuperacion econdémica.
Sin embargo, el efecto negativo podria verse contrarrestado
gracias a la posible firma del Acuerdo con el FMI en el
tercer trimestre de 2010 que permitiria el otorgamiento
de préstamos adicionales por parte del Banco Mundial
y el Banco Interamericano de Desarrollo por un monto
aproximado de 300 millones de délares.



196

2. La politica econémica

a) La politica fiscal

La politica fiscal mantuvo una tendencia expansiva,
por lo que el déficit fiscal se situé en el 6,2% del PIB en
comparacién con el 2,5% registrado al cierre de 2008.
En cuanto al gasto, este registr6 un aumento nominal
del 8,5% respecto de diciembre 2008 y alcanzé los
63.669,1 millones de lempiras (23,5% del PIB). Por otra
parte, se siguié aplicando una politica de incrementos
salariales en el sector publico que no era sostenible
ante la reduccion de los ingresos tributarios. A su
vez, se redujo significativamente la inversién puiblica
(26,2%) en comparacién con el crecimiento del 16,3%
observado en 2008. La expansion del gasto se financié
principalmente mediante crédito del banco central que
se esperaba seria de corta duracién pero que debido a
la crisis politica, la continua reduccién de los ingresos
fiscales y la suspensién del financiamiento externo, se
prorrogé a diez afios de plazo.

Por su parte, como consecuencia de la crisis, la
presioén tributaria se redujo en mas de 3.000 millones
de lempiras hasta alcanzar 39.035 millones de lempiras
(14,4% del PIB). En consecuencia, segin las cifras
oficiales del banco central, al incluir la deuda flotante,
el déficit fiscal a fines de 2009 ascendi6é a 16.662
millones de lempiras (6,2% del PIB). Dado el cierre de
las ventanillas de crédito internacionales, el déficit fue
financiado principalmente con crédito interno, por lo que
la deuda interna total (incluida la deuda con el Banco
Central de Honduras) alcanzé6 los 21.017,0 millones de
lempiras (7,7% del PIB).

El déficit total del sector publico no financiero
ascendi6 a 11.734 millones de lempiras (4,3% del PIB)
como consecuencia de una reduccidn de los ingresos por
concepto de ventas de bienes y servicios concentrados
en su mayoria en los recaudos de la Empresa Nacional
de Energia Eléctrica (ENEE) y un aumento de los gastos
corrientes en particular en el rubro de remuneraciones.

Con el propésito de corregir el desequilibrio fiscal en
2010, recientemente se aprobd la ley de fortalecimiento
de los ingresos, equidad social y racionalizacién del gasto
publico. Dicha ley constituye una reforma significativa
al sistema tributario hondurefio que incluye algunas
modificaciones al impuesto sobre la renta, entre ellas
el incremento de la aportacién solidaria temporal a un
10,0% y su posterior desgravacion anual hasta un 0%
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para el periodo fiscal 2015. Por otra parte, incluye el
restablecimiento del impuesto a los dividendos con
un impuesto dnico del 10,0%. Asimismo, la reforma
contempla modificaciones al impuesto sobre las ventas
e introduce un impuesto selectivo a la importaciéon
de vehiculos de entre un 10% y un 60%. Por dltimo
plantea acciones de racionalizacién del gasto publico
y mejoras en la administracién de la recaudacién. Con
la nueva legislacién las autoridades esperan reducir el
déficit de la administracion central al 4,4% del PIB a
fines de 2010.

b) Las politicas monetaria, cambiaria y financiera

Durante el primer semestre de 2009, el banco central
mantuvo una politica monetaria expansiva con el objeto
de promover la recuperacién del crédito al sector privado,
que se redujo a causa de la crisis financiera internacional.
Entre las medidas adoptadas destacan el establecimiento
de encajes diferenciados, incluidos los encajes del 0%
por ciento para aquellos bancos que otorguen crédito
para el financiamiento de la vivienda, y la reduccién de
la tasa de politica monetaria en 5,5 puntos porcentuales
que se ubicé a fines del semestre en un 3,5%. A su vez, se
suspendieron las operaciones de mercado abierto a siete
dias de plazo y la tasa de interés de las letras del banco
central a plazos de entre 4 y 12 meses se redujo al 2,0% a
fines de julio de 2009. Estas medidas estuvieron orientadas
a aumentar el crédito al sector productivo. Como parte
de las politicas anticiclicas adoptadas, a comienzos de
2009 se aprobd la creacién de fideicomiso BANHPROVI
avalado por el Banco Hondurefio para la Produccién y la
Vivienda y el banco central a fin de impulsar el crédito al
sector privado. Esta politica no tuvo resultados, debido
a la ausencia de una politica industrial complementaria
y a que no existen programas de apoyo técnico para la
micro y pequefia empresa. Ademds, tampoco se crearon
programas orientados a apoyar la demanda interna. Por
otra parte, la incertidumbre politica interna y la fuerte
caida de la demanda externa mantuvieron bajos los
requerimientos de crédito para consumo y para el sector
productivo, respectivamente.

En 2010, entre las medidas adoptadas por el banco
central destaca la revision de las condiciones financieras del
fideicomiso BANHPROVI con el propésito de estimular el
crédito a los sectores que generan mayor valor agregado en
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la economia en menor tiempo, especialmente la vivienda,
la produccién y el microcrédito.

La reduccién de la demanda de crédito -producto de
la menor demanda del sector productivo y el aumento de
la tasa real de interés-, la falta de otros activos de inversion
-dado que estaban suspendidas las operaciones de mercado
abierto a siete dias- y la disminucidn de la tasa de interés
aplicadas alas licitaciones de instrumentos del banco central,
obligaron a los tesoreros de las instituciones bancarias a
cambiar su estrategia de captacién y reducir la tasa pasiva
un 3,71%, por lo que el margen de intermediacion se elevo
8,65 puntos porcentuales.

En cuanto al destino del crédito, se produjo un cambio
en su estructura que situd el crédito a las empresas en
un 49,5%, mientras que el crédito a los hogares alcanz6
el 50,5%.

Para 2010 las autoridades monetarias esperan un
incremento del saldo del crédito al sector privado de
alrededor del 6,0%, como consecuencia del repunte de
la demanda y una reduccién de la aversién al riesgo por
parte de las instituciones bancarias al estabilizarse la
situacion politica y econémica del pais.

A fin de mantener un bajo nivel de inflacién, el tipo
de cambio se mantuvo constante en 18,8951 lempiras
por délar de los Estados Unidos. La rigidez cambiaria,
en un entorno de incertidumbre, generé un aumento de
la velocidad del dinero que se tradujo en una reduccién
de la demanda de moneda nacional, lo que junto a una
politica monetaria expansiva, exacerbd la pérdida de
reservas que ascendi6 a 353,6 millones de délares a fines
de 2009. Por su parte, las reservas internacionales netas
alcanzaron los 2.116,3 millones de ddlares, que cubren
aproximadamente tres meses de importaciones. Las
autoridades monetarias fijaron una meta de aumento de
reservas de 62 millones de délares para 2010 (0,6 meses
de importaciones).
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La inflacién su mantuvo en niveles relativamente
bajos (3,0%), como consecuencia de la reduccién de
la demanda interna y la absorcion de liquidez generada
por la pérdida de reservas. Durante 2009 el tipo de
cambio registré una apreciacion real del 0,9% respecto
de diciembre de 2008.

En mayo de 2009 el banco central replante6 su politica
monetaria para el segundo semestre a fin de estabilizar la
economia. En este contexto, restableci6 las operaciones
de mercado abierto y fijé un encaje unificado del 6,0%.
En linea con las decisiones adoptadas, durante el segundo
semestre se observd una recuperacién de la tasa de
interés pasiva del 1,24% y si bien la tasa activa continud
aumentando, esta se increment6 séloun 1,19%. En 2010
la politica monetaria estd orientada a evitar que la tasa de
inflacién supere el 6%, con un margen de variacién del 1%
en ambas direcciones. Dado que hasta mayo el aumento
de los precios fue del 2,7%, se espera que se cumpla la
meta inflacionaria estipulada por el banco central.

¢) La politica comercial

La politica comercial se vio afectada por la situacion
politica que impidié a Honduras participar en las rondas
de negociaciones orientadas a firmar el tratado de libre
comercio con Europa, ya que Bruselas habia suspendido
las negociaciones con el pais como consecuencia de los
acontecimientos que derivaron en la salida del presidente
Zelaya. Sin embargo, con la celebracion de las elecciones
presidenciales y la toma de posesion del presidente Lobo
se logro la incorporacion del pais a la firma del tratado en
mayo de 2010. Para 2010 los esfuerzos se concentran en
potenciar los beneficios del Tratado de Libre Comercio
entre Republica Dominicana, Centroamérica y los Estados
Unidos (CAFTA-RD) y buscar la pronta ratificaciéon del
tratado con la Unién Europea.

3. Evolucion de las principales variables

a) La actividad econémica

El PIB real en 2009 se contrajo un 1,9%, debido
tanto a los efectos de la crisis financiera internacional
como a los acontecimientos politicos de mediados de
afio que repercutieron negativamente en la inversion, las
exportaciones y el consumo.

El comportamiento de la oferta obedeci6 principalmente
a la reduccién (7,1%) de la actividad de la industria

manufacturera que sigue teniendo una participacién
importante en el producto (19,7%). Esta se vio afectada
por la desaceleracién de la industria maquiladora como
consecuencia de la crisis de la economia estadounidense y
una reduccién de la intermediacién financiera producto de la
significativa disminucién del crédito al sector privado, que
creci6 del 2,9% en el 2009 en comparacién conel 11,6% y
el 32,7% en 2008 y 2007, respectivamente. Asimismo, se
registr6 una fuerte contraccién de la construccion (9,8%), el
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Cuadro 1
HONDURAS: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 20092

Tasas anuales de variacion

Producto interno bruto total 2,7 3,8 4,5 6,2 6,1 6,6 6,3 4,0 -1,9
Producto interno bruto por habitante 0,6 1,7 2,5 4.1 3,9 4,4 4,2 1,9 -3,8
Producto interno bruto sectorial
Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca 2,1 4,5 2,3 7,2 2,3 7,6 5,5 0,5 -1,7
Mineria 34,5 -5,8 8,5 -5,6 -0,6 -3,5 -13,1 -9,8 -1,3
Industria manufacturera 3,8 7,8 6,4 4,0 7,0 4,5 5,0 3,0 71
Electricidad, gas y agua -14,0 -13,6 -20,6 6,2 52,4 22,6 21,8 1,5 -1,5
Construccion -7,8 -11,5 3,8 1,2 -2,3 9,4 6,6 6,5 -9,8
Comercio al por mayor y al por menor,
restaurantes y hoteles 1,2 3,3 2,1 4,2 5,4 5,5 3,8 3,0 -8,0
Transporte, almacenamiento y comunicaciones 2,9 2,4 11,5 13,5 16,6 11,6 12,7 14,2 6,4
Establecimientos financieros, seguros, bienes
inmuebles y servicios prestados a las empresas 9,7 9,7 8,6 12,4 12,3 15,1 15,4 7,8 0,8
Servicios comunales, sociales y personales 5,4 5,4 4,0 5,8 5,4 6,0 6,6 6,0 71
Producto interno bruto por tipo de gasto
Gasto de consumo final 4.8 4,0 4,3 5,0 6,8 7,9 7,2 4,9 -0,7
Consumo del gobierno 6,4 3,1 3,7 5,4 10,1 3,9 12,8 5,3 9,5
Consumo privado 4,5 4.2 4,4 5,0 6,1 8,7 6,1 4,8 -2,8
Formacién bruta de capital -3,9 -4,6 4,9 21,9 -1,2 7,2 24,5 71 -44.9
Exportaciones de bienes y servicios 4,0 10,0 8,7 13,2 5,3 1,6 2,5 3,6 -12,6
Importaciones de bienes y servicios 3,6 5,9 7,9 16,2 3,6 4.1 10,7 6,0 -26,0

Porcentajes del PIB
Inversiéon y ahorro ©

Formacion bruta de capital 26,0 24,3 25,3 29,7 27,6 28,3 33,2 35,5 19,6
Ahorro nacional 19,7 20,7 18,6 22,0 24,6 24,6 24,2 22,6 16,5
Ahorro externo 6,3 3,6 6,7 7,6 3,0 3,7 9,0 12,9 3,1

Millones de délares
Balanza de pagos

Balanza de cuenta corriente -479 -282 -553 -678 -290 -404 -1116 -1800 -449
Balanza de bienes -729 -637 -1020 -1293 -1497 -2027 -3104 -4052 -2471
Exportaciones FOB 3423 3745 3754 4534 5048 5277 5784 6458 5090
Importaciones FOB 4152 4382 4774 5827 6545 7303 88838 10509 7560
Balanza de servicios -207 -190 -162 -204 -229 -291 -288 -310 -143
Balanza de renta -258 -301 -362 -446 -460 -537 -395 -420 -487
Balanza de transferencias corrientes 715 846 991 1265 1895 2450 2671 2982 2652
Balanzas de capital y financiera 9 419 272 358 1040 477 687 930 1633 24
Inversién extranjera directa neta 301 269 391 553 599 669 926 901 500
Otros movimientos de capital 117 3 -32 487 -122 19 4 732 -475
Balanza global -60 -10 -194 362 187 283 -186 -167 -424
Variacion en activos de reserva © -101 -106 97 -510 -346 -282 109 78 354
Otro financiamiento 161 115 98 149 159 -1 78 89 71
Otros indicadores del sector externo
Tipo de cambio real efectivo (indice 2000=100) f 97,2 97,0 98,5 101,0 100,6 98,1 97,9 95,2 88,3
Relacién de precios del intercambio de bienes
(indice 2000=100) 94,8 92,0 88,0 87,2 87,2 83,2 81,6 76,6 81,9
Transferencia neta de recursos (millones de ddlares) 322 86 94 743 177 149 612 1303 -392
Deuda externa bruta (millones de dolares) 4757 5025 5343 6023 5135 3935 3190 3464 3338

Tasas anuales medias

Empleo
Tasa de actividad 9 52,5 51,7 50,0 50,6 50,9 50,7 50,7 51,0 53,1
Tasa de desempleo abierto " 5,9 6,1 7,6 8,0 6,5 4,9 4,0 4.1 4,9
Tasa de subempleo visible | 3,8 47 5,9 6,5 6,9 54 4,3 3,5 4,2
Porcentajes anuales
Precios
Variacién de los precios al consumidor
(diciembre a diciembre) 8,8 8,1 6,8 9,2 7,7 53 8,9 10,8 3,0
Variacion del tipo de cambio nominal
(promedio anual) 4,3 6,3 5,5 51 3,4 0,4 0,0 0,0 -0,0
Variacién del salario minimo real 2,5 2,1 8,6 0,8 5,8 5,1 2,8 0,2 70,4
Tasa de interés pasiva nominal | 14,5 13,7 11,5 111 10,9 9,3 7,8 9,5 10,8

Tasa de interés activa nominal 23,8 22,7 20,8 19,9 18,8 17,4 16,6 17,9 19,4
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Cuadro 1 (conclusién)

2001
Gobierno central

Ingresos totales' 16,7
Ingresos corrientes 15,2
Ingresos tributarios 13,6
Gastos totales™ 21,1
Gastos corrientes 14,7
Intereses " 1,0
Gastos de capital 5,7
Resultado primario -3,4
Resultado global -4,4
Deuda del gobierno central 53,9
Interna 3,8
Externa 50,1

Moneda y crédito °
Crédito internoP 25,3
Al sector publico -1,9
Al sector privado 36,7
Otros -9,4
Liquidez de la economia (M3) 44,9
Masa monetaria y depdsitos en moneda nacional (M2) 33,1
Depdsitos en moneda extranjera 11,7

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
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Porcentajes del PIB

16,4 16,5 17,2 17,6 18,1 19,1 19,7 17,4
15,3 15,6 16,4 16,4 16,6 17,5 17,6 15,5
13,3 13,7 14,5 14,5 15,2 16,3 16,0 14,4
20,3 21,3 19,8 19,8 19,2 22,2 22,2 23,5
15,2 16,2 14,8 15,3 16,0 18,0 17,4 19,0

1,0 1,0 1,1 1,1 1,0 0,7 0,6 0,7
4,2 4,6 5,0 4,5 3,3 41 4,8 52
-2,9 -3,7 =1,5 =1, -0,1 -2,4 =1,9 -5,4
-3,9 -4,7 -2,6 -2,2 -1,1 -3,1 -2,5 -6,2

55,5 60,7 59,6 44,7 28,7 17,3 19,9 24,3
3,9 6,3 4,6 3,8 3,3 2,8 4,8 8,5
51,6 54,4 55,0 40,9 25,4 14,5 15,1 15,8

23,7 26,7 24,0 23,7 27,2 34,1 33,0 34,0
-2,3 0,4 -1,0 -0,9 -2,6 2,1l =l 1,5
36,1 37,7 38,5 39,7 45,2 52,8 52,1 52,6

-10,1 -11,4 -13,6 -15,0 -15,4 -16,7 -18,1 -20,1

46,5 47,2 49,2 50,8 55,0 56,6 52,6 51,6
34,0 34,5 35,4 37,3 41,3 42,6 38,7 37,8
12,4 12,5 13,6 13,4 13,8 14,0 13,9 13,8

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 2000.

¢ Sobre la base de cifras en moneda nacional expresadas en délares a precios corrientes.

9 Incluye errores y omisiones.
¢ El signo menos (-) indica aumento de reservas.

f Promedio anual, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
9 Poblacién econémicamente activa como porcentaje de la poblacién en edad de trabajar, total nacional.

h Porcentajes de la poblacion econémicamente activa, total nacional.
! Porcentajes de la poblacién ocupada, total urbano.

J Promedio ponderado de los depésitos a plazo.

X Promedio ponderado de los préstamos.

!'Incluye donaciones y recuperacion de intereses en concesion.

™ Incluye concesién neta de préstamos.

" Los datos del Banco Central consideran los intereses de la deuda publica en forma devengada.

° Las cifras monetarias corresponden a saldos a fin de afio.

P Incluye titulos de regulacién monetaria y préstamos externos de mediano y largo plazo.

comercio (9,5%) y el sector agropecuario (1,7%), afectado
por la caida de los precios internacionales del café, la
palma africana y el banano, ya que ello desincentiva las
actividades de corte y produccion.

En cuanto al gasto, se observé una reduccion del
consumo privado (2,8%), debido principalmente a
la disminucién de las remesas familiares (11,8%) y
el aumento del desempleo en las dreas urbanas. Este
comportamiento afectd significativamente la demanda
interna que se redujo un 12,4% influenciada ademas por
la menor formacion bruta de capital fijo que se contrajo
un 32,4%, en comparacién con un leve crecimiento
del 4,1% en 2008, y por la merma significativa de las
existencias. En este contexto, cabe destacar la caida de

la inversién privada (33,4%) que en 2008 registré un
leve crecimiento (2,4%) y la reduccion de la inversion
publica (26,0%) respecto del incremento registrado en
2008 (16,3%). Esto obedecid al escaso margen de accion
de las autoridades, como consecuencia de los menores
ingresos tributarios, el cierre de las ventanillas de crédito
internacional y la necesidad de cumplir los compromisos
de aumentos salariales.

b) Los precios, las remuneraciones y el empleo
La disminucién de la demanda interna aunada a la

reduccion de los precios internacionales de los combustibles
y alimentos, asf como los subsidios al consumo de energia
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2

HONDURAS PRINCIPALES INDICADORES TRIMESTRALES

200
I
Exportaciones de bienes FOB (millones de ddlares)® 767
Importaciones de bienes CIF (millones de ddlares) 1988
Reservas internacionales brutas (millones de délares) 2736
Tipo de cambio real efectivo (indice 2000=100) ¢ 98,3

Precios al consumidor
(variacién porcentual en 12 meses) 9,2
Tipo de cambio nominal promedio

(lempiras por dodlar) 18,9
Tasas de interés nominal (porcentajes anualizados)
Tasa de interés pasiva f 8,3
Tasa de interés activa 9 16,6
Tasa de interés interbancaria 8,0
Crédito interno (variacion respecto
del mismo trimestre del afio anterior) 30,6
Crédito vencido respecto del crédito total (porcentajes) 1,7

2008
Il

795
2374
2780

98,0

29,6

1,5

2009 2 20102

1] I\ | Il 1l 1\ | I
620 505 635 648 548 473 747 246 °©
2430 2030 1535 1574 1466 1558 1728 634 °©
2590 2690 2784 2658 2261 2174 2250 22039
94,9 89,4 874 883 883 890 883 87.8¢
13,7 10,8 8,8 54 3,1 3,0 4,0 4,44

18,9 18,9 18,9 18,9 18,9 18,9 18,9 18,9
9,6 11,2 12,1 10,7 10,0 10,6 10,7 10,5°¢
18,4 19,7 19,8 19,8 19,2 19,0 19,0 19,0 ¢
9,8 10,1 7.2 5,6 6,4 5,9 5,7 544
21,6 9,2 4,9 0,6 -2,6 5,6 9,1 8,7¢
1,5 1,7 2,2 2,1 1,8 1,9 1,8 1,8°¢

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

2 Cifras preliminares.

® No incluye magquila.

¢ Datos hasta el mes de abril.
d Datos hasta el mes de mayo.

© Promedio trimestral, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.

f Promedio ponderado de los depdsitos a plazo.
9 Promedio ponderado de los préstamos.

eléctrica y de algunos alimentos basicos permitieron que la
inflacién interanual, medida segtn la variacién del indice
de precios al consumidor, alcanzara en diciembre de 2009
un 3,0% (la tasa mas baja de las ultimas dos décadas), a
pesar de la fuerte expansién monetaria y fiscal.

Entre las medidas adoptadas en diciembre de 2008
con el objeto de contrarrestar los efectos de la crisis,
el gobierno anunci6 el aumento del salario minimo, el
cual se fij6 en 5.500 lempiras mensuales para el sector
urbano y en 4.055 lempiras para el sector rural. Para 2010
el presidente Lobo ha indicado que no realizara ajustes
salariales por decreto. Hasta fines de mayo atin no concluian
las negociaciones entre los trabajadores y empresarios.
Este factor sin duda incidird en el comportamiento de la
inflacion que a fines de diciembre alcanzé el 3,0%. La
meta establecida por el banco central para 2010 fue del
6,0%, con un margen de variacién del 1%.

Otro factor importante en las negociaciones salariales
fue el comportamiento del desempleo abierto en las zonas
urbanas que pasé del 3,9% en mayo de 2008 al 4,9%
en igual mes de 2009. En este resultado influyeron las
pérdidas de alrededor de 40.000 empleos en la industria
maquiladora de textiles y arneses para la industria
automotriz, la reduccién de alrededor de 20.000 puestos
de trabajo en la pequefia empresa como consecuencia del
menor acceso al crédito, la caida de la demanda interna

y el incremento de los costos derivado del aumento del
salario minimo para los trabajadores del sector urbano
que tuvo lugar a fines de 2008.

c¢) Elsector externo

Durante 2009 las exportaciones de bienes se
contrajeron un 21,2% y alcanzaron los 5.089,6 millones
de doélares, producto tanto de la reduccién del volumen
de ventas derivado de la disminucién de la demanda
externa como de los precios internacionales del café, la
palma africana y el banano. Las exportaciones de bienes
se vieron afectadas principalmente por la reduccién
de los contratos de maquila, tanto de textiles como de
arneses para la industria automotriz, que incidieron en
una caida del 22,0% en las exportaciones de la industria
magquiladora. Asimismo, las importaciones descendieron
un 28,1% y alcanzaron los 7.560,2 millones de délares,
como consecuencia del menor consumo interno, el
descenso de la producciéon manufacturera y la caida del
valor de la factura petrolera derivada de la reduccion del
precio medio del barril de petréleo.

Sin embargo, estas tendencias comenzaron a
revertirse a principios de 2010. En el primer trimestre
del afio con respecto a igual periodo del afio anterior, las
exportaciones aumentaron un 13,4%, impulsadas por la
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recuperacion de las ventas externas del café (43,5%), el
banano (14,6%) y de la industria maquiladora (9,4%).
Por su parte, las importaciones se elevaron un 11,8% en
el primer trimestre de 2010 respecto de igual periodo
de 2009. Este incremento obedece principalmente a
la expansién de las importaciones de materias primas
(15,5%), combustibles (45,4%) e insumos de la industria
maquiladora (5,9%).

En 2009 el déficit comercial fue financiado en mas
de un 90,0% por los ingresos de remesas provenientes del
exterior que, pese a registrar una reduccién del 11,8% en
relacién con los flujos recibidos en 2008, alcanzaron los
2.475,7 millones de délares. Por su parte, el déficit de la
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cuenta corriente pasé del 13,9% del PIB a fines de 2008
al 3,1% del PIB a fines de 2009. Sin embargo, ello no
constituye un resultado positivo, ya que obedece a una
reduccién de la actividad econémica.

Como resultado de las operaciones del sector externo,
las reservas internacionales netas se redujeron 353,6
millones de délares y alcanzaron los 2.116,3 millones
de dolares al cierre de 2009. Hasta junio de 2010, las
reservas internacionales netas se incrementaron 99,6
millones de ddélares como consecuencia del aumento de
las exportaciones, los ingresos de divisas por concepto de
remesas familiares y un monto de 40,8 millones de ddlares
por concepto de donaciones de la Cuenta del Milenio.





