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PRODUCTO

S616 en 1932 y 1942 el proceso productiva
habia exnerimentado un desdenso tan acen-
tuado comoe el de 1954, En el primer caso Iz
reducciéon fue de 10 6% y sus efectos se pro-
longaron hasta 1937. Para 1942 Ia baja ocu-
rrida en el Producio Interno Bruto fue de
8.6%, receso que no tuvo mayores consecuen-

NACIONAL

cias en los afios subsiguientes. Findlmente la
caida de 1954 es menor relativamente que la
de los ahos anteriores y corresponde al or-
den de 6.4%. Traducido lo anterior a cifras
per capita se notan descensos similares, sien-
do sus porcentajes respectivamente de 12.5,
104 y 9.4.

CUADRO 1
PRODUCTO INTERNO BRUTO A PRECIOS DE MERCACO
(A precios de 1948)

Afios Producto [nterno Bruto Producto [nterno per Cépita
Millones de Lempiras Incremento % _ Lempiras Incremento %
1830 3148 5.9 332 —_
1931 3185 12 329 — 0.9
1932 2843 —10.6 288 —I12.5
1633 268.7 — 57 267 — 7.3
1934 262.3 — 24 256 — 4.1
1940 281.3 6.2 245 338
1641 280.9 = 0.1 240 = 20
1942 256.7 — 86 215 —10.4
1543 256.9 0.1 212 — 14
1544 205.1 14.¢ 239 12,7
1950 403.4 3.5 282 0.4
1952 422.6 4.8 287 1.8
1952 4359 31 288 - 0.3
1953 464.3 6.5 288 35
434.8 -— 64 270 — 94

A diferencia dé 1954, las dos primeras
caidas de la produccién obedecieron a cau-
sas externas, como fue la gran depresién en
los afios 1929-1933, sufrida por los paises in-
dustrializados de entonces y transmitida a los
paises periféricos por los conductes del co-
mercio internacional, y la segunda guerrz
mundial en los afios 1939-1945, etapa en la
que los paises industriales convierten su eco-
nomia de paz en una de guerra, y se ven obli-
gados a suprimir todo suminisiro de bienes
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materiales necesarios para mantener el rit-
mo de produccién en los paises subdesarro-
ilados. Nétese como casi a fines del segundo
conflicto bélico mundial, la produccién del
pais, medida tanto en términos del Producto
Interno como Nacional, inicia un crecimiento
en linea ascendenie, superando desde 1945
los niveles de 1930 y aleanzando en 1953 1a
¢ifra de L 383.6 millones y L. 464.6 millones,
respectivamente, significando en el caso del
Producto Nacional, més que haber duplicado
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la produccién real de 1930. El crecimiento a
que se ha hecho mencidn se explica er parte
por la accion conjunia de la satisfaceién de-
demandas diferidas tanto de productos ex-
ternos como internes, mas e] efecto favora-
ble de la relacién de intercambio.

En 1954 Ia sifuacidn tiene méas que todo
causas de origen interno, combinandose si-
multineamente los frastornos naturales con
los problemas sociales y aun politicos. Todo
lo anterior puede apreciarse en la grafica
No 1,

En ia misma grafica se ohserva que las
fluctuaciones del producto nacional brufo son
por lo general del cardcter de un mayor o
menor porcentaje de crecimiento, pero su

tendencia ascendente es interrumpida desde
1932, vy ello se debe sustancialmente a que
esta medida de la produccién estd influen-
ciada por el pago de factores y la relacién de
intercambic, los que han neutralizado parte
de Ios acontecimientos adversos al Producto
Interno, ¥ le han dado al Producto Nacional
una tendenciz moderada, en la qgue no se
notan trastornos de mayor importancia a lo
largo del periodo.

Claramente se ve que la actividad agro-
pecuaria es la quie mas contribuye a la for-
macién del Producto Interno Brutoe, al grado
gue la forma que adopta la curva de éste,
estd determinada casi totalmente por la agri-
cultura. (Véanse grafica I y Cuadro II).
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CUADRO II
ORIGEN, POR RAMA DE ACTIVIDAD DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO 1252-1954
(millones de lempiras de 1948)

ACTIVIDADES

l-—Agricultura, silvicultura, caza v pesea
2—Explot. minas y canteras

3—Industrias manufactureras

4 Construccién

S—Electricidad, gas, agua, servicios sanitarios
6—Transporte, almacenaje ¥y comunicaciones
7—Comereio por mayer y menor

8—Banea. seguros y bienes inmuebles
9—Propiedad de vivienda
10—Administracién pablica v defensa
11—Servicios

12—=Discrepancias

PRODUCTO INTERNG BRUTO AL COSTO FAC TORES

13—Imp. indirectos menos subsidios

PRODUCTO INTERNO BRUTO A PRECIOS DE MERCADO

1952 1953 1954
2018 2094 1904
77 102 9.7
408 470 432
231 267 209
06 0.7 0.9
262 274 277
458 506 3500
2.6 27 3.2
277 287 292
108 123 133
223 233 231
-85 - 91 -103
400.9 430.1 401.3
350 342 335

4359 4643 4348

Como queda dicho, en 1954 se interrum-
pe la iasa de crecimiento de la economia,
arrojando la produccién interpa una cifra de
L, 434.8 millones, inferior al nivel de 1953 en
L 29.5 millones, baja que en mayor grado la
soportd la agricultura, la cual de un nivel
de L 209.4 millones en 1953, se redujo a
L. 190.4 millones en 1954. Dentro de la agri-
culiura fue el banano el rubro mas afectado,
pues la produccidon exportable de este articu-
lo alcanzé sélo ia cifra de 9.2 millones de
racimos, conira 12.4 millones del afo ante-
rior. También sufrié un reverso la produc-
cién minera, debido al cierre de operaciones
en las minas de San Juancito y San Andrés.

Con la contraccién del ingreso personal

relacionado con el paro de operaciones por
razoén de las huelgas e imundaciones, la de-
manda bajé causando, a su vez, reduccion en
el producto de las indusirias manufaciure-
ras, pues de L 47.0 millones en 1953, pasa-
ron a L 43.2 millones en 1954. Hubo igual-
mente una reduccién en la actividad de la
construccion de L 26.7 millones a L 20.9 mi-
llones. Es importante reconocer que la tasa
de ventas se logré sostener al mismo nivel
del afio anterior, sélo mediante mayores fa-
cilidades crediticias y en algunos casos, me-
diante la rebaja de precios por parte del ¢o-
mercio, con sacrificio de! margen de utilida-
des normales.

[ | —ECONOMIA EXTERIOR

1.—Depresién en la balanza de pagos.

Como resultado de las transacciones in-
ternacionales de Honduras en 1954, los acti-
vos en el exterior acusan un aumento de
1.407 miles de lempiras. Por causas que se
explicarian adelante, no es éste el reflejo ver-
dadero de Ia situacién por la cual atravesé la

Ce‘ntral de Honduras

economia exterior hondurena durante el afo
en consideracion.

Precisamente la caracteristica principal
de este sector fue una marcada depresion ge-
neral en la balanza de pagos. En efecto, si
hacemos un examen somero de los rengle-
nes gue gobiernan nuestra cuenta de fran-
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sacciones con el exterior, confirmarmos la
aseveracion anterior.

Se originé la depresion a que se hace re-
ferencia en la fuerte baja en el valor de 1a
exportacidn de mercancias, que fue solamen-
te 80.6% del valor de la de 1953. Como po-
dra verse en el anilisis de 13 balanza comer-
cial, el banane. producto alrededor del cual
han girado tradicionalmente las exportacio-
nes hondurefias en 1954 descendid en 3.227.9
miles de racimos con relacidn al afio ante-
rior, es decir, una reduccién del 269% en el
volumen exportado.

Esta industria del banano, gue opera con
capital "extranjero en su fotalidad ha nivela-
do siempre el crénico desequilibrio negativo
de nuesira balanza de pagos en cuenta co-
rriente, mediante reinversion de utilidades o
mediante nuevas inversiones. Debido a las

circunstancias adversas que afectaron esta
actividad en 1954 {ambién disminuyé sensi-
hiemente esta corriente de capitales, que He-
g0 a ser solo el 57 y el 74% del mismo en
comparacién con 1952 y 1953, respectiva-
mente.

De igual modo, los egresos por utilidades
de inversiones y que fueron en los dos afios
anterigres el 15% de las transacciones co-
rrientes, bajaron en 1954 a ser sdlo el 6-1/2%
a consectencia de la erisis de esta industria,
como se ha esbozado anfes.

Como resultado de esta reduccién en los
rubros dominantes de nuestra balanza de pa-
gos, los demas componentes de la misma
geusaron una baja mayor o menor segin es-
tan directa o indirectamente influenciados
por los renglones a que se ha hecho referen-
cia.

GRAFICA No. 2
EXPORTACION

(en millones de lempiras)
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2.—Balanza Comercial, inferior en 20.880 miles de lempiras al salds
del afio anterior que fue de 30.521 miles de
lempiras. El saldo de 1954 representa apenas

el 33% del de 1953,

a} Saldo de la halanza comercial. FEl
saldo positivo de la balanza comercial de
1954 asciende a L 9.641 miles de lempiras,
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En los dos afos anteriores, 1952 y 1953
las exportaciones de bhananos se mantyvie-
ron al mismo nivel, ligeramente superior en
1953 tanto en volumen como en valor. El
aumente del valor de la exportacién de 10
millones de lempiras en 1953 sobre 1952
obedece por entero a exportaciones de café
y plata mayores en igual valor. La caida tan
brusca en el valor exportado en 1954 se de-
be a la stibita baja en las exportaciones de
bananos.

CUADRO III BALANZA COMERCIAL

1952 1953 1954
Exportacién 120845 139.7867 112.706
Importacién 115332 109.257 103.065
SALDO 14513 30520 9641

Las importaciones en 1952 acusaron una
cifra inusitadamente alta como consecuencia
de considerables compras gubernamentales
de equipo v materiales. En 1653 tendieron a
su nivel normal, que de no presentarse otros
{actores, hubiera sido mas o menos igual pa-
ra 1854 El efecto del bajo volumen de ex-
portaciones impidié que estos signieran su
curso normal, més bien ocasionaron que fue-
ran mas bajas, en 6.192 miles de lempiras,
con respecto a 1953,

En 1954 el saldo positivo que arroja la
balanza comercial, es consecuencia directa
éel aumento en el valor de la exporfacion
de café, que fue el unico de los principales
articulos de exportacién que presenté un au-
ge durante este afio. De no haber cobradoe
tai auge el valor del café exportado, debido
a los precics “record” que obtuve en 1954,
las operaciones comerciales de Honduras con
el resto del mundo hubieran originado un
saldo negativo en la balanza comereial.

b) Exportacién.—Hasta mayo de 1954
las exportaciones superaban a las del mismo
periode para 1953, y la tendencia era un fir-
me desenvolvimiento de los dos principales

Central de Honduras

productos (banano y café), lo cual hacia pre-
ver una exportacidén total mavor o cuando
menos igual a Ia del afio anterior. 1/

Sin embargo, a comienzos de mayo se
produjo una huelga, en la principal compa-
fifa exportadora de Dananos, gue paralizo
todas las actividades de esta empresa por
mas de ocho semanas. También la otra com-
pania frutera sufri6 por una huelga gene-
ral que durdé algo méas de dos semanas. A
esto se agregd las pérdidas de la misma in-
dustria bananera con motive de inundacio-
nes en sepiiembre del mismo afio, de buena
parte de las plantacicnes. Estos dos fendme-
nos causaron la crisis de grandes proporcio-
nes por la cual atravesé este importante sec-
tor de la economia hondurefia.

Esto se puede comprobar observando la
Grafica 2. Se halla que hasta fines de mayn,
el valor de las exportaciones era de 80 millo-
nes de lempiras, cantidad mayor en 10 millo-
nes de lempiras que el de las del periedo de
1953. El impacto inmediato de las huelgas
distorciond la firme tendencia al ascenso que
llevaban, v la curva para el afic 1954 descen-
dio hasta situarse abajo de la de 1953, al gra-
do que z fines del afio el total exportado era
inferior en 27.080 miles de lempiras al de
1933, una baja de 194% en el valor expor-
tado.

EXPORTACION POR SECTORES
(en miles de lempiras)

1953 Do 1954 o

De Compahias

Extranjeras 92056 658 62383 553

Otros exportadores 47.730 342 50323 447

TOTAL 139786 100.0 -50.323 100.8
vgels

Claramente puede apreciarse en el cuadro
anterior. cdmo en el sector de las compafiias
extranjeras se localiza la baja en el valor to-
tal de las mismas. Como puede verse, s im-
portancia relativa disminuyé de 65.8% en

1/ Una estimacién hecha en abril de 1954 consi-
deraba una probable exportacién de 140 millo-
nes de lempiras,




1953 a 55.3% en 1954. Por otro lado, el auge
que presenia el sector de los ofros exporta-
dores, obedece exclusivamente al aumenio en
el valor de las exportaciones de café que se
representa el 34.2% en 1953 subid al 44.7 en

1954. Pero como puede colegirse, es poco
prcbable que se mantenga en esta posicidn,
que fue consecuencia de la baja temporal en
las exporiaciones de las compafiias exiranje-
ras ¥ de los altos precios del café en 1954.

CUADRO IV.
EXPORTACION DE ARTICULOS PRINCIPALES

{miles de unidades y de lempiras)

19 5 3 I 9 5 4

Artieulos Umd Volumen Valor %o % Acum Volumen  Valor % % Acum
Fananos Racim. 12446 827241 588 588 9.21% 56502 501 301
Café Kers 11.492 24218 173 76.1 9.307 28316 251 752
Plata O.Troy 5554 9815 70 83.1 3432 5.881 5.2 80.4
Kladeras P Cub. 134 7.134 51 g2 116 6 496 5.8 852
Ganado Cabezas 81 3539 25 937 75 3232 2.9 89.1
Abaca Kgrs 1.662 1640 12 918 1427 1.620 1.5 920.6
Otras _ — 11 199 81 100.0 — 10589 9.4 100.0
TOTAL EXPGRTACION 139786 100.0 112706 100.0

De igual modo se afectd la estructura de
los principales articulos de exportacién. La
variacién de mayor realce la presentaron el
banano ¥y el café, el primero con una dismi-
nucidn de 8.7% v el segundo con un aumento
de 7.8% en comparacién con su importancia
relativa en 1953. Debido a gue la baja del pri-
mero quedd casi compensada con el alza del
segundo, vemos qtie en los dos afios el por-
centaje de ambos sobre el total es casi el mis-
mo: 76.1% en 1953 y 72.2% en 1954.

La plata presenia una reduceion de 1.8%%.
En cuanto a los demas articulos puede decir-
se que mantuvieron su posicién, con ligeras
variaciones

También pone de manifiesto el cuadro la
falta de diversificacién en la exportacion hon-
durefia. La columna de porecentajes acumula-
dos demuestra que estos seis productos re-
presentaron el 91.6% en 1953 y el 90.6% en
1954 de la exportacion tofal,

8

En el anilisis del destino de las exporta-
clones hondurefias vemos que las ventas a los
Estados Unidos dismintuyeron en 22.109 mi-
les de lempiras y 2l Canada en 6 737 miles de
lempiras de 1953 a 1954. Esta reducciéon se
explica porque a estos dos paises se dirige
vsuaimente el 98% de Ia exportacién de ba-
nanos, (aunque en 1954 bajé a 90.1%), la re-
baja que presentan es debido entonces al me-
nor valor del banano exportado. Néfese ¢o-
mo los demas paises no presentan disminu-
ciones tan fuertes.

Por otro lado, la estructura de las paices
de destino no varid sustancialmente. Estados
Unidos presenta el 76% y 74.7%; Canadi una
baja de 4£1% por la razdon ya expuesta: E}
Salvador les sigue en importancia con el 7.1
¥ 8.1%. Digna de consideracién =5 la pre-
ponderancia que aleanzdé Holanda en 1954
con el 4.6% de las exportaciones.

Memoria del Banco



CUADRO VL
EXPORTACION POR PAISES

(en miles de lenpiras)

CUADRO V.

EXPORTACION POR PRINCIPALES PAISES
DE DESTING

{en miles de lempiras)

1953 % 1934 % 1953 %, 1954 %

Norte Américy 117141 342 88261 1733 [Estados Unidos 106278 1760 843169 747
Istmo C. Americano Canada 10.808 77 4.071 26
¥ Antilias 17680 127 15502 2.8 El Salvador 9983 7.1 9106 2.1
Sur América 1977 1.0 1.462 13 Cuba 34183 24 2392 21
Europa 2979 21 7401 6.6 Venezuela 1754 i3 1.295 1.1
_Otros —_— — 80 -—  Holanda 1.351 10 5.164 46
TOTAL 130786 1000 112.706 1000 Demés paises 61g4 45 6509 538

Los seis paises principales de destino de
nuesiras exportaciones compraron el 95.5%
en 1953 y el 94.29 en 1954, lo cual significh
que continiia la concenfracién de mercados
de los productos hondurefios objeto de co-
mercio internacional.

En el cuadro VI se nota, sin embargo, que
Eyropa alcanzod el 6.6% en 1954, ¢ sea un al-
za de 4.5% en relacion a 1953, alza a 1a cual
contribuyeron las mayores venias a Holanda.

Bananos

Honduras ha sido calificada como pais
monoexporiador debido a que en afios ante-
riores el banano ha figurado con mas del
80% del total de las exportaciones aunque a
raiz del auge del ecafé ha venido perdiendo
alguna importancia, El volumen exportado,
con excepcidn de los afios de guerra, no ha
sido nunca inferior a los 12 millones de ra-
¢imos.

Sin embargo, al finalizar 1954 se habia
exportado s6lo 9.219.000 racimos, 25.9% me-
nos que en 1953, Segin una estimacién he-
cha en abril de 1954 1/ la exportacién pro-
bable iba a ser de 14 millones de racimos, es
decir, se exportéd 34.2% menos de lo previs-
fo

Por otro lado, el valor de exportacién de
este producto ascendié a 56.502 miles de

1/ Balanza de Pagos 1954 —Anticipada.

Central de Honduras

139.786 1000 112706 1000

lempiras en 1854 contra 82.240 miles de
lempiras en 1953, una baja de 31.3%. De re-
presentar 58.8% del total de las exportacio-
nes en 1953 bajo a2 50.1% en 1954.

Dos fenémenos de distinta indole causa-
ron esta reduccién tan grande:

1) la huelga de principios de mayo, pro-
longada durante dos meses hasta los prime-
ros dias de julio; v 2) las inundaciones a fi-
nes de septiembre. Los efectos de ambos fe-
némenos se sintefizan a continuacion:

La huelga paralizé todas las actividades
de las dos empresas que irabajan en la in-
dustria. No obstante, su efecto fue de menor
cuantia en una de ellag debido a que ¢l con-
flicto pudo ser resuelto en algo més de dos
semanas.

En cambio, en la otra compania la huelga
se prolongé hasta julio implicando esto un
paro de mas de dos meses. Y precisamente
esta suspensién de labores se verificé en los
meses en que la produccidn de bananos llega
a su méaximo. Ademas, en este ano la expor-
tacién se incrementaria con la produccién de
las nuevas plantaciones (sector E] Higuerito)
que iban a empezar a dar su maximo. Esto se
comprueba al observar que las cifras de ex"
portacién de los primeros 4 meses de 1954
superan en 700.000 racimos a las de 1953, y
de haber seguido a ese ritmo hubieran sobre-
pasado con mucho el volumen de 1953.



CUADRO VIL
EXPORTACION DE BANANOS

g

PUERTO CORTES Y TELA LA CEIBA

ANUAL Energ-Abril Mayo Junip-Dig, ANUAL
1954 5.080,247 2613.790 765.569 1/ 1710888 2/ 4118052
1953 8.451.883 1.866.132 764,407 5821344 2873303
3271636 + 747658 — 8823 . 4.110.456 & 244749

—_—

La magunitud que hubiera podido aleanzar
la exportacién probable se aprecia mejor al
ver que en los cinco dias de mayo gue se tra-
bajé antes de que se generalizara la huelga
se exportd tanto como en fodo el mes de ma-
yo de 1953. De tal modo que las pérdidas por
=sta causa fueron muy grandes; sus efectos
fueron aun de mayor aleance pues can mo-
tivo del abandono en gue estuvieron por dos
meses, hubo necesidad de reacondicionar las
mismas y el corte de fruta no alcanzd su tope
sino hasta en agosto, como Io muestra la ci-
fra inusitadamente alta de este mes.

Muy pequefio fue el impacto negativo de
la huelga en 1a otra compafiia pues como va
se ha dicho, ella solucions su conflicto en cor-
1o tiempo, ¥ por tanto fue poco lo que dejo de
exportar por este motivo. Al final del aho el
volumen de fruta embarcada era ligeramen-
te supericr al del afio anterior, como se ob-
serva en €] cuadro preinserto

La ipundacién que sobreving por el des-
bordamiento de los rios que riegan el valle
de Sula, causd dafios en las tres cuartas par-
tes de las plantaciones sitnadas en esta zona.
Su impacto no se muestra inmediatamente en
el volumen de exportacién ya gue son estos
los meses en gue la variacién estacional de
la produccién llega a su minimo, pero se ha-
ra Jpresente con fuerza en los proximos ahos.

El 4rea cultivada en esta zona, que a
principios de 1954 era de 39.253 acres bajé
por razén de esta inundacién z fines del mis-

mo afio a 26.179 acres. Por consiguiente, los
efectos de esta inundacién se presentarin en
los préximos dos o tres ahos bajo la forma de
una reduceién en la exporfacidn. Ee muy pro-
bable que la produccién de 1955 de esta zo-
na sea inferior aun a la de 1954,

La exportacién de bananos no presenta
mayores variaciones en cuanto a los paises
de destino. Los Estados Unidos siguen siendo
2] principal mercado con 82.9% del valor ex-
portado, siguiéndcle Holanda con 849%, v
Europa con la diferencia de 8.7%.

Café

En 1954 las exportaciones de café llega-
ron a ser el 25.1% del valor de las mismas
habiendop representado en 1953 el 17%. Aun-
que siempre continuaron su ascenso en im-
portancia la mencion del hecho de que subie-
ron 8% no signilica gue efectivamente ha-
yan continnado sit crecimiento en volumen en
forma tan répida.

Se explica ésto por des hechos, pero an-
tes conviene recordar que el volumen de las
exportaciones de café casi se duplicoé de 1943
2 1949 y después aumentd en un 50%, mas
en el afio de 1951, Ambos aumentos se de-
ben s la producciéon de fincas nuevas o fin-
cas rehabilitadas a raiz del ange de esie pro-
ducto. Desde ese afiv parecen sucederse las
cosechas huenas 4 las malas o vegulares. Bs-
io se refleja en el volumen exportado, com
sucesivas altihajos de mas o menos 2 000 {0

Incluye embarques hasta el 5 de maye, dia en que se generalizé la huelga,

Incluye embarques desde el 10 de julio

10
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neladas métricas. Bl afio de 1954 parece co-
rresponder a une de cosechas mediocres,
pues presenta una disminneidn de 2.185 1g-
neladas métricas con respecto a 1953.

No obstante esa baja en su volumen, su
mportancia monetaria en la composicién de
las exportaciones aumenté en 8% Io que se
debe a dos factores: 1) los precios “record”
que alcanzd en 1954 y 2) 1a baja en el valor
total exportado.

En efecto, los precios en 1954 fueron er
promedio 44% mayores que en 1953 de tal
modo que de no presentarse esas variaciones
anuales en la produccién o de haber coinci-
dido ese afio de precios altos con uno de co-
sechas buenas. se habrian zprovechado al
maximo esos altos precios y el valor hubijera
aumentado por lo menos en la misma pro-
porcién que los precios. Por otra parte, ya
se ha explicado la baja tan fuerte que expe-
rimentaron las exportaciones, y por supuesto
esto confribuyé a aumentar la importancia
de este producio en la estructura de nues-
fras exportaciones en 1934. De oiro modo es
probable que hubieran aumentado sélo en
un 2 o 4%, siguiendo su crecimiento normal.

En lo que respecta a los paises compra-
dores, Estados Unidos sigue siendo el prin-
cipal mercado con el 95% del café exportade
El resto se mueve hacia Europa (principal-
mente Holanda y Alemania).

Plata

"A pesar de que las exportaciones de ecte
mineral se ven aumentadas sustancialmente
en los ultimos dos afos, habiendo llegado a
ser el 7% del valor exportado en 1953 y el
5.2% en 1954 el agotamiento, v el consi-
guiente cierre, del mineral mds antiguo hace
pensar en gque la produccién de plata en el
pais tiende a disminuir. La cifra inusitada-
mente alta de la exportacién en 1953, su-
ciere gue los ultimos filones fueron explota-
dos a la capacidad maxima. En la actualidad
trabaja unicamente el mineral de El Mochito,
cuya explotacién comenzé a mediados de
1950.

Central de Henduras

El precio promedio en 1954 estuvo alre-
dedor de un 3% inferior que el de 1953. Co-
mo de costumbre, la casi totalidad de la pla-
ta fue exportada a los Estados Unidos.

Maderas

E] valor de las exportaciones de madera
bajo en 638 miles de lempiras con respecto a
1953, una baja del orden de 8.9%. El volu-
men que se exportd fue de 115.762 metros
cibicos, es decir, 13.3% menos que el afio
anterior,

La reduccién en este rubro se debe a que
las coniferas (que normalmente representan
el 95% del volumen exportado} disminuye-
ron en més de 13.000 metros cibicos. Quiza
se pueda explicar esta reduccién, al menos
en parte, por el paro de cerca de un mes que
confronté una de las principales compaiias
explotadoras. También influyé la falta de
transporte durante el tiempo de la huelga
que afectd el ferrocarrilero, operado por una
de las compafiias bananeras.

También es digno de notar el hecho de
que la exportacién de maderas (cacba y ce-
dre)} se ha reducido enormemente, lo cual se
puede atribuir a la apertura en este afo de
una fabrica de madera contraenchapada, en
1z zona del Norte donde abunda relativamen-
te este tipo de madera, y que era por donde
se efectuaban estas exportaciones. Al encon-
trar su mercado en el pais bajo la forma de
madera “plywood”, es evidente que estas ex-
portaciones tienden a desaparecer. Del valor
regisirado para las maderas exportadas se
evidencia que los precios promedios fueron
un 5% superiores que los de 1953.

Entre los paises compradores de las ma-
deras hondurefas, siguen siendo Cuba y Ve-
nezuela los principales, con el 40% y el 21%,
respectivamente. Les siguen El Salvador con
11%, Jamaica con 7%, Esiados Unidos con
6% y otros paises con 15%.
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Ganado

La exportaciéon de ganado en pie, vacv-
no y porcino, ascendié en 1954 a 75.000 ca-
bezas con un valor de 3231.1 miles de lem-
piras.

La exportacién de vacuno bajo en 9.700
cabezas con respecto a la de 1953, en tanio
que la de porcino aumenté en 4.560 cabe-
zas.

Los envios de vacunos al exterior, que se
localizan casi en su totfalidad en la zona sur
del pais y se mueven hacia El Salvador, dis-
minuyeron no obstante que su precio pro-
medio aumenté en 21% en 1954 con rela-
cién 2 1953.

Quiza se deba en parte al establecimiento
en esta zona de una empresa que beneficia
esta carne, con el objeto de venderlas en el
mercado nacional, sobre todo en Tegucigal-
pa. Otra causa puede ser que con meotivo de
la firma del Tratado de Libre Comercio de
El Salvador (comprador absoluto de este ga-
nado) con Nicaragua, pueda estar importan-
dolo de esta nacién.

En lo que a los cerdos se refiere, el pre-
cio promedio obtenido en 1954 disminuy0 en
18%, tomando como base 1953. Si a pesar de
esto y de la instalacién de la nueva planta de
beneficio de carnes, la cantidad exportada
aument6, podria explicarse porque haya su-

bido mucho la exportacién gue se mueve del
sector occidental del pais hacia El Salvador
y Guatemala.

Abaci

La produccion de esta fibra disminuyo
con motivo de la huelga en la fabrica que la
elabora hasta donde se extendié la que afec-
té6 la industria del banano. Si, no obstante
este factor, la exportacién se mantuvo al
mismo nivel se debe a reduccion de las exis-
tencias.

Como en afigs anteriores, esta exporta-
cién se destiné a los Estados Unidos de Amé-
rica, obteniéndose precios promedios mayo-
res.

¢) Importacién.—El valor total imporf3-
do en 1954 fue de 103.064.8 miles de lempi-
ras, suma inferior en 4.687.2 miles de lempi-
ras al de 1953. Esta reduccién en las impor-
taciones se explica porque al bajar el nivel
ingreso se tiene una menor demanda efec-
tiva. La reduccion del ingreso en un 12% no
corresponde a la baja en las importaciones,
que fue sélo del 5%. Esto pone de manifies-
to la inelasticidad de la demanda de los pro-
ductos que se importan. Obtenemos una ma-
yor comprension de este fendémeno al znali-
zar la estructura por grandes grupos de Iz
importacidn.

CUADRO ViII

CLAS!FICACION CUCI DE LA IMPORTACION
(en miles de lempiras)

1833 Te 1954 %

Productos alimentielos . . . . . + 116 89700 83 104168 1061
Bebidas y tabaco e e e e e eweaan + 113 1.266.2 12 1.436.3 14
Mat crudos no comestibles ..... ...... 10745 1.0 8810 A
Combustibles’ vy Jubricantes .......... ....... . . — 87 73107 68 66727 65
Aceites y mantecas . .. .. . . .or cisue b seees 2389 0.2 282 4 3
Produectos quimicos ........ .  .... i...... + 108 136133 145 168312 164
Articulos Manufaeturades ... .. — 97 351868 326 317725 309
Magwmnaria y mat transport. e e e — 191 254318 236 205699 200
Articulos manufzeturados diversos . . ... . . . . . 4+ 109 124518 116 135720 132
Transacciones v medidas diversas nep. 2086 0.2 630.0 3

TOTAL IMPORTADO . 1077520 1000 103.064.8 1000

12
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Resalta a Ja vista en primer lugar el au-
mento de 1953 2 1954 de los grupos siguien-
tes: productos alimenticios con 11.6%%, bebi-
das y tabaco con 11.3%, productos quimicos
con 10.8%, al primero vy ultimo menciona-
dos los podemos catalogar como esenciales
o de primera necesidad (puesto que los qui-
micos incluyen Ios productos farmacéuticos).
En cuanto al grupo de bebidas v tabaco, el
aumento se distribuye por igual entre lag be-

bidas aleohélicas, cuya demanda es también
inelastica, y el tabaco en bruto que se usa
mezclado al nacional en 1a fabricacién de ci-
garrillos.

El rubro de articulos manufacturados.
gue cubre las importaciones mas fuertes de
articulos de consumo, muestra una baja de
9.7%. Confirma esta redueccién, la presunta
elasticidad de este tipo de importaciones
frente a variaciones en el nivel de ingresos.

CUADRO IX.

IMPORTACION POR SECTORES
(en miles de lempiras)

Iraportacién de particulares . .... .
Importacién de compaiiias extranjeras
Importacidn del Gobierno .

1953 T 1954 %
66.866.3 620 69500 665
....... 326452 303 22200 212
............ 8.340.5 7 12800 123

También existe otro factor que contribu-
¥6 a esta reduccion en las importaciones. En
la importacién por sectores vemos que la im-
portacién, de compafiias extranieras, de equi-
po v materiales disminuy6 en 10.400.0 miles
de lempiras. Esta puede ser causa principal
de las menores importaciones de combusti-
bles y lubricantes que bajo en 8.7%, y de
maquinaria y material de transporte, cuya
baja fue de 19.1%. Las primeras son usadas
por las compafiias en cantidades considera-
bles para operar los trenes vy el suministro a
los barcos, que estuvieron fuera de servicio
durante dos meses; esto mismo ocurrié a las
importaciones de maquinaria y materiales de
ifransporte.

CUADRO X.
IMPORTACION — CLASIFICACION ECONOMICA
{en miles de lempiras)

Bienes de con-

spme 5p0.999.7 4723 483928 470
Materias prumas 31.791.6 295 354763 344
Bienes de capiftal 249605 232 19,1956 186

1077522 1000 103.0648 1000

Central de Honduras

En cuanto 2 la composicion de la impor-
tacidn por sectores, se observa gue no hubo
variaciones de consideracién en la misma

. La importacién de particulares se mantuvo

en 629% en 1953 vy en 66.5% en 1954,

La clasificacién econdmica, que toma ef
cuenta el destino final de las-importaciones,
nos muestra que en 1954, a pesar de que hu-
bo una haja de como dos millones de lempi-
ras en las importaciones para el consumo,
la importancia relativa de las mismas se
mantuvo en 47% en ambos anos. Las mate-
rias primas aumentaron en 5% mientras que
los bienes de capital disminuyeron en igual
proporciton. La baja de los bienes de consumo
se explica por la reduccién en el nivel de
ingreso; la de los bienes de capital por =l si-
hito paro de inversiones de las companias
extranjeras. El aumento de 4 millones de
lempiras en la importacion de materias pri-
mas puede explicarse en parte por las mayo
res importaciones de materiales de construe-
ci6on como.consectiencia del auge de esta ac-
fividad durante €l afio en consideracion.
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GRAFICA No. 3
IMPORTACION
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CUADRO X1
IMPORTACION POR PAISES

(en miles de lemprras)

En este cuadro se evidencia en primer lu-
gar la baja de casi 7 miliones de lempiras gue
sufrié el comercio con Norteamérica 0 Sea
las menores importaciones de los Estados
Unidos por igual cantidad. Siendo el princi-
pal proveedor de importaciones, al reducirse
los de las empresas bananeras, logicamente
tienen que reducirse las procedentes de este

También disminuyeron las importaciones
de los paises centroamericanos y antillanos
en casi 2 millones de lempiras, resnitado ca-
si exclusivo de las menores importaciones de
combustible de las Antillas Holandesas.

Europa, gue gradualmente va recobran-
do importancia como surtidor de nuesiro pais,
alcanzd en 1954 el nivel de pre-guerra, con
el 14%, debido a2 las mayores importaciones
alemanas, sobre todo en vehiculos y maqui-
naria. De igual modo se incrementd la im-
portacién procedente de Japdén, que en su
mayoria es de textiles.

NORTE AMERICA 1953 Yo 1954 T
Estados Unidos 79414 737 72.836 70.7
Canadi 77018 M5 70574 685
México 1841 17 1.465 1.4

ISTMO C. AM. Y pais.

ANTILLAS 1159 111 10186 9.9
E] Salvader 2917 217 3019 2.9
Antillas Holandesas 5.814 4. 2.069 30
Trinidad y Tabajo _ — 2.729 28
Demés paises 3728 35 2.369 23

SUR AMERICA 950 8 392 4

EURQPA 12383 115 14508 1409
Alemania 4472 43 6.400 62
Reino Unido 2921 27 3.150 30
Holanda 1.552 14 1.376 13
Bélgica 1.247 i2 1.082 ig
Demas Paises 2,191 20 2800 25

OTROS PAISES 3.046 28 5.143 30
Japén 2,579 24 4 061 39
Demas paises B 467 4 1.082 11

TOTAL 1067.752 100.0 103.065 100.0
i4
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3.—0Otros Renglones en Cuenia Corriente

Las transacciones corrientes de la balanza
de pagos hondurefia, ademas del rubro de
mercancias comprenden movimientos no mo-
netarios de oro, gastos de viaje, transporte.
seguros, ingresos derivados de inversiones.
las transacciones del Gobierno y el rubro de
diversos que completan la seccién de bienes
¥ servicios, aparte de la c¢ual s6lo queda la de
donaciones.

Movimientos no Menetarios de Oro

Corresponde a este rengldn a las exporia-
ciones de oro, que se obtienen conjuntamen-
te con la explotacion de minerales de plata
por compafiag extranjeras, aunque fambién
hay alguna produccién de nacionales inde-
pendienfes. Por tanto. la exportacion de oro
sigue mas o menos Ia misma tendencia de la
exportacién de plata.

Asi, al igual que Ia plata, el oro bajé de
47.540 O.T. en 1953 a s6lo 20.42% O.T.
en 1954, una reduccion de mas del 50%. Di-
cha disminucién, al igual que la plata, se ex-
plica por el cierre del principal yacimiento

Transporte y Seguros

Los egresos por transporte vy seguros son
debidos mayormente a pagos por flete y se-
guro sobre las importaciones. Por ende, la
tendencia que siguen es la misma del volu-
men de importaciones lo que es razén en
parte de la baja de ambos rubros de 1953 a
1954.

El transporte disminhuyd en 1.580 miles
de lempiras ¥ el seguro en 511 miles de lem-
piras.

Ingresos Derivados de Inversiones

Esta partida cubre las salidas por concep-
to de las utilidades de las empresas exiran-
jeras que operan en el pais.

CUADRG XU
UTILIDADES DE INVERSIONES EXTRAMNJERAS

(en miles de lemptras)

1832 % 1933 < 1954 %
Agricultura v ganaderia 18114 66.8 18132 667 4230 50.3
Industrias Manufactureras 4500 166 3800 140 1.800 213
Mineria . 1.600 5.9 2 000 7.4 500 59
Comercio 1.800 66 1.600 88 850 101
Oftros . .. 1.120 4.1 1.652 31 1050 124
TOTAL . e e e e e e e 27134 1000 27.1847 1000 8450 100.0

I'UENTE: Balanza de pagos.

En el cuadro anterior reszlta la prepon-
derancia que tienen las ganancias de las com-
pailias fruteras, comprendidas bajo el rubro
de agricultura. Y es también en este mismo
renglén donde las circunstancias adversas del
afio adguieren mayor significado, como pue-
de apreciarse en la tremenda caida de las uti-
lidades de un nivel de 18.132 miles de lem-
piras en 1953 a sdlo 4.250 miles de lempiras

Central de Honduras

en 1954, una baja de 13.882 miles de lempi-
ras. La 1nica explicacién de este fendémeno
son los factores adversos de 1954, que redun-
daron en el cierre de las operaciones de una
de las empresas con fuertes pérdidas

Puede notarse cémo en las demas activi-
dades también disminuyd el margen de be-
neficios.
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4.—Movimienfo de Capital

Ya se ha indicado en las consideraciones
gue anteceden, el caracter nivelador de los
movimientos de capital en la balanza de pa-
gos hondurefia, por cuanto que éstos han cu-
bierto el déficit cronico de las operaciones en
cuenta corrienie. De lo que antecede, se de-
duce gue esta corrienie de capital (especifi-

camente es la del sector privado a largo pla-
zo) ha tenido que ser constante a través de
todo ese tiempo. En efecto las necesiades de
conservar sus inversiones y las necesidades
de ampliar sus plantas, ha inducido a las
compaiiias extranjeras del pais a mantener
cierto nivel de inversién. Dichas inversiones
se presentan a continuacién fal eomo apare-
ce en Balanza de Pagos 1952-1053-1954.

CUADRO XIII
INVERSIONES EXTRANJERAS 1/
(en miles de lempiras)

1952 % 1953 % 1954 %
Agricultura y Ganaderia . 10.756, 718 8460 736 5940 - 66.3
Industrias manufactureras . . . 2300 153 1.800 15.7 1.650 i84
Minas ¥ canteras 200 33 150 12 _— —
Otras actividades 1433 96 1090 95 970 153
TOTAL . . 14989 100.0 11500 100.0 8.560 1000

1/ De privados a largo plazo.

Bl cuadro anterior pone de manifiesto la
importancia de las compaifiias {fruteras en la
composicién de esta corriente de inversiones,
con el 71.8% en 1952 y el 73.6% en 1953, ¥
por consiguiente el fotal de las mismas esta
fuertemente influenciado por estas.

El ritmo normal que este ingreso traia de
los dos afios anteriores se estancd en 1954
cuando las compaiias se enfrentaron a los
conflictos obreros del mes de mayo. Las com-
paiifas vieron interrumpido el programa de
ampliacién de sus plantaciones que en los
afios anteriores habian iniciado. Puede notar-
se como lo reduccidn de las inversiones de
las empresas {ruteras fué de 2.520 miles de
lempiras.

Aunque no se dispone de las cifras ante-
riores por meses, es factible que la corriente
de inversiones, que a principios de afios se
destind a sustituciones de bienes de capital o
a creacién de nuevos bienes de capital, haya
sido dirigido después de la huelga y de las
inundaciones de septiembre al reacondiciona-
mienfo de las plantaciones y de equipo, con
el fin de exportar la fruta que no se hubie-
re dafiado.

i6

Para los afos venideros dichas inversio-
nes tendran necesariamenie que ser mayo-
res. Una sola de las empresas ha anunciado
que en los proximos tres afios invertird un
promedio de 20 millones de lempiras anua-
les. Si suponemos que las demdis empresas
conservaran el mismo ritmo de inversiones
tendremos que el nivel tofal de éstas serd
entre los 26 y los 30 millones de lempiras
por afio, lo cual implica un auge en nuestra
balanza de pagos.

Lo anterior vale finicamente para las in-
versiones a iniciativa de las propias empre-
sas privadas.

En lo que respecta a los movimientos ofi-
ciales de capital a largo plazo hasta hoy estos
han fenido poca imporiancia en la cuenta de
capital de nuestra balanza de pagos. Los mo-
vimientos registrados han correspondido prin-
cipalmente a amortizaciones de deudas exte-
riores contraidas de mucho tiempo atras.

Los préstamos oficiales, como tales, no
han tenido importancia. Pero vale la pena
comentar estos movimientos de capital a lar-
go plazo en el sector oficial, los cuales a no
dudar, cobraran una importancia tremenda
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en les préximos afios, por la existencia de
planes gubernamentales de inversién a lar-
go plazo, que se financiarin en parte con
préstamos de instituciones internacionales.
Dicha forma de financiamiento ha sido va
anunciada por el Gobiernc y se encuentra
contemplada en el esquema del primer plan
quinquenal.

Juntas ambas clases de movimientos de
capital, vendrdn a dar un total aprozimado
de 4{} millones de lerpiras anuales en los fr-
turos inmediatos. Con ello tendremos un an
g2 positivo en los ingresos de capitales ex-
franjeros a nuestro pais.

FFECTOS DE LA ACTIVIDAD ECONOMIGA
NACIONAL SOBRE 1LAS RESERVAS
INTERNACIONALES

A Io largo de este trabajo, iniciade por un
analisis en el nivel de ingreso nacional, se
han venido tratando las diversas variables
gue han actuado en el sistema econdmico
hondureiio con fuerzas contrarias. Ahora se
tratard de exponer el efecto de tales varia-
bles en funcién de las reservas monetarias in-
ternacionzles. Podemos resumir las fuerzas y
calificarlas como de caracter depresivo y co-
mo de cardcter expansivo. Entre las prime-
ras sobresalen las que afectaron la produc-
cién de bananos y minerales para la exporta-
cién, conjuntamente con la baja ciclica en el
volumen exportado de café, rubros que son
los principales proveedores de divisas. Tam-
bién se redujo la preduccién agricola de con-
sumo doméstico pero por razén de que los
cultivos afectados corresponden a la cosecha
del afio agricola 1954-1955, su escasez ne se
hara notar con fuerza en los precios sino has-
ta el proximo 1955.

De igual modo, la industria que se traba-
ja en la region donde se ceniraliza la prinei-
pal industria de exportacion, sufrié mermai
en su ritmo de produccién y algunas plantas
llegaron sl paro con motivo de huelgas. Hz
que hacer notar que las fbricas que con-
frontaron huelgas, lograron por esta mismau
razon capear mejor la mala sifuacién dei
afio porgue de otro modo, habiéndose redu-
cido drasticamente la demanda de sus pro-
duetfos, habrian fenido que cerrar. Las huel-
gas les permitieron cerrar a menor costo, es
decir sin tener gue pagar sa.arios.

Como elementos de tendencia expansio-
nista o anti-depresiva tenemos dos: obras pu-
blicas y las consirucciones de particulares.

A fin de contrarrestar la depresién a que
se hace referencia, el Gobierno incrementd
sustancialmente las obras piiblicas del sector,
sobre todo las de caminos. Asimismo cobra-
ron auge las construcciones de particulares
durante este afio.

Desde el punte de vista del impacte que
las fuerzas a gue se ha hecho referencia fu-
vieron en el nivel de reservas, si bien las de-
presivas causaron su efecto inmediato en las
mismas, reduciendo la corriente de divisas
que entra al pais, las segundas, no siendo ac-
tividades que dependen directamente de las
importaciones, no aumentaron la demanaa
de estas.

El cuadro siguiente, que presenta la éve-
lucién de la relacion que tienen las exporta-
ciones y las importaciones con el ingreso na-
cional, ilustra claramente cual es el compor-
tamiento de éstas frente a variaciones en el
producto nacional.

CUADRQ XiIV
E£VOLUCION DEL PRODUCTO NACIONAL
¥ DEL VALOR DE LAS EXPORTACIONES E IMPORTACIONES
{en miles de lempiras)

Relac de

IMPORTACS Refae de 2 sobre ?

P NEB EXPORTACS 3 b 1

(1) 2) (3) %) )

...... 310.986 112.26% 65.798 36.1 212

igfig e e e eee e 348.728 114.048 75.681 32.7 %é';

1930 . . ..ai. eaieaaa- 380.740 119.079 69.351 313 192

1951 . ......... ... .. 437584 136.716 95.162 312 217

1952 446.601 129,845 115.332 29.1 258

1953 499.166 139.786 107.757 28.0 218

1954 . L.l e 436.926 112,706 103.065 25.8 238
Periodo Prom. ...........- 408.675 123.492 90.312 30.2




En primer lugar, podemos bhacer la ob-
servacién de gue el sistema estd adquiriendo
fortaleza frente a variaciones del sector que
depende del exterior, como lo comprueba ia
continua disminucién en la relacién de las
exportaciones sobre el ingreso nacional

En efecto, esta relacién que en 1948 eia
de 36.1, muesira en los afios subsignientes
una marcada tendencia a disminuir, a tal
grado que en 1954 era de 25.8, una diferen-
cia de 10.3 puntos, siendo la relacién pro-
medio, de tode el periodo, de 30.2. Esto ha-
ce suponer que el crecimiento del producto
nacional ha estado influenciado mas fuerte-
mente por los sectores gque producen para el
consumo interno. Corrobora esta aseveracion,
el hecho de que la baja en las exportaciones
fue de 19.4% de 1953 a 1954, mientras que
el producto nacional de 1954, s6lo ba]é en
12.5% sobre el nivel del de 1953, es decir,
indica cierto grado de diversificacidn en la
economia hondureiia, alcanzado en estos afos
como resultado de los esfuerzos gubernamen-
tales en este sentido, combinados con las
fuerzas de la injciativa privada.

La relacién de las importaciones sobre
el ingreso nacional (que nos da una idea de
la magnitud de la propensién media a im-
portar), permanecié estable en 22.1% pro-
medio para todo el periodo lo cual reafirma
la inelasticidad de esta propensién a impor-
tar aunque como ya se ha explicado mas en
detalle en el apartado sobre la importacién,
los grupos componenies de esta difieren en
1a medida de su elasticidad

El significado de lo anteriormente dicho
sobre las reservas se traduce en una presidén
constante sobre el nivel de las mismas, me-
dida en proporeién al producto nacional.

Pasando a considerar los cambios en el
nivel de reservas, nos hallamos con gue 2
fines de diciembre de 1954, estas habian au-
mentado en 1.407 miles de lempiras con res-
pecto a 1953. Dado que en Honduras las re-
servas son monopolio del Instituto Central,
los cambios de las mismas se reflejan légica-
mente en las tenencias de éste, como lo com-
prueba el cuadro gue sigue:

CUADRO XV

RESERVAS MONETARIAS
(en miles de lempiras)

1952 1853 1954
1 —Bzneo Central 21.926 22728 24.290
2 __Bancos Comerciales - 1531 2026 1.931
3 —Otros Bancos 1164 204 169

25.021 25.658 26390
4 —QObligaciones banearias 342 745 70
Reservas Internacionales Netas . .. . 24179 24913 26320

RESERVAS MONETARIAS

Fin de Marzo (ler trimestre) 24031 25355 28.671
Fin de Junio (2 trimestre) 27.368 28721 30349
Fin de Septiembre (3er frimestre) 27.153 26.742 28115
Fin de Diciembre {4° trimestre}) =0 .. . .. .... 24179 24913 26.320
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En el transcurso del afio el total de re-
servas presanta fluetuaciones estacionales que
le son earacteristicas. Asi, vemos como en los
tres afios que se ofrecen (1952-1953-1954) la
tendencia de las reservas en los primeros seis
meses del afio ha sido al ascenso llegando a
su méaximo en ¢l mes de junio o Julio y de
estos meses en adelante empiezan a declinar,
hasta Hegar a su nivel minimo en diciembre
o en enero. Este comportamiento del nivel de
las reservas obedece a las variaciones esta-
cionales que presentan la exportacién e im-
portacién hondurefias.

Por razdén de que los dos productos prin-
cipales de exzportacion (bananos y café que
fueron en 1954 el 75% del valor exportado)
tienen su eciclo de cosecha en los meses de
marzo 2 junio, es en este periodo cuando las
exportaciones son mayores y por comnsiguien-
te hay alza en el volumen de las mismas E=n
ios meses del segundo semestre, aparte de que
las exportaciones son muy bajas, aumenta el
ritmo de la importacién con su efecto de pér-
dida de divisas reflejado en la disminucion
de las reservas.

El aiio de 1954, al igual que los dos an+
teriores, presenta las mismas variaciones es-
tacionales. Sin embargo, estas obedecen a

causas que difieren en parte, debido 2 las

. condiciones anormales que predominan a lo

largo de todo este afio.

Por ejemplo, la subida de las reservas du-
rante los primeros seis meses, a pesar de la
reduccién en los ingresos de divisas por ra-
zen del paro en las exportaciones de bana-
nos, obedecié indudablemente a las magnifi-
cas eniradas por ventas de café. Influyo tam-
bién la reduccion de las importaciones du-
rante este primer semestre. Pero después de
reactivadas las operaciones del transporte
maritimo, Ia importacién volvidé a aleanzar su
nivel normal, y de alli deriva 1a sostenida cai-
da en el total de reservas a partir del mes de
agosto, pues de 30.125 miles de délares a fi-
nes de julio quedaba a Gltimos de diciembre
un saldo de 26.320 miles de délares.

Este saldo de fin de afio, resulta superior
en 1.407 miles de délares al del afio anterior.
E] resultado légico de las fuerzas contrarias
gue hicieron su impacto en el mismo, debid
haber sido una balanza de pagos desfavora-
ble con el consiguiente efecto de pérdida de
reservas. Por fortuna, 1a bonanza en el valor
del café exportado logrd superar esta mala
sttuacién, y a ello podemos atribuir el que
no solo se haya mantenido sino que aumen-
tado el nivel de reservas internacionales

1l POLITICA COMERCIAL

1. INTRODUCCION. La politica cemer-
cial no sufrié ningn cambio en ios lineamien-
tos generales en que desde hace algim tiem-
po la mantiene nuestro Gobierno Por lo tan-
to, el arancel no sufrid mas cambios que los
surgidos con motivo del movimiento de im-
portaciéon de articulos nueves.

Sin embargo, quizd sez del caso mencio-
nar que en los dltimos dias de septiembre
trabajé en Tegucigalpa una sub-Comisién de
Comercio, (dependiente de la Comision de
Ministros de Economisz) el cual elabord una
Nomenclatura Arancelaria Uniforme para
Centro América, a fin de someteria a la con-

Ceniral de Honduras

sideracién de la Comisién de Ministros. De
ser aprobada por este organismo es muy pro-
bable que venga a constituir la nomenclatu-
ra arancelaria del pais en el futuro. Dicho
trabajo es parte de la labor sobre integracion
econdmica de Centro América que bajo los
auspicios de la CEPAL, se viene esbozando
desde hace algin tiempo.

2. REVISION DEL TRATADO CON EL
SALVADOR. Lo de mayor realecs en la po-
litica comercial durante 1951, lo constituyd
la revision del tratado con El Salvador. En
efecto, las gestiones que desde 1933 se ha-
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bian venido haciendo para actualizar el Tra-

tado de Libre Comercio con El Salvador cul- .

minaron con la firma de un Protocolo Adicio-
nal el 16 de enero de 1854 después de haber
sido denunciado por Honduras el tratado an-
terior del 18 de febrero de 1918. conforme a
las clausulas en éste establecidas.

Este Protocolo Adicional no vino a cam-
biar sustancialmente el espiritu del tratado
anterior, puesto que era la idea de ambos go-
biernos actualizar dicho instrumento. Las
modificaciones introducidas se especifican a
continuacion.

a) Ademas de establecer libertad abso-
luta de comercio, el Profocolo otorga tratfo
nacional a los vehiculos ferrestres, maritimos
v aéreos.

b) El articulo primero aclara, ademds,
que deben considerarse como originarios de
ios paises contratantes los articulos manufac-
furados con materias primas o producfos ex
tranjeros cuando estos no representen maés
del 40% del valor FOB declarado en los do-
cumentos.

¢) Punto importante en el Protocolo es
el articulo O, cuando establece que “la mer-
cancia originaria de los paises signatarios es-
fard sujeta a los impuestos o confribuciones
nacionales o municipales sobre produccién,
venta, comercio y consumo establecidas o que
se establezean en el pais importador.”

Cabe recordar sobre el particular, que fue
este uno de los prineipales defectos del fra-
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tado por cuanto gue situaba al comercio in-
terno nacional en posicién desventajosa fren-
te a los productos salvadorefios importados
al amparo del iratado, puesto que éste los
eximidé de pagar los impuesios locales de in-
troduccion y demds que afectan el comercio
interno de Honduras.

d)} Para facilitar en la medida de lo po-
sible el movimiento de los productos objeto
de libre ecomercio, el articulo IV establece
gue se sujetaran a tramites aduaneros espe-
cizles, mucho mas simples que los ordinarios.

e) En el caso de que alguno de los Esta-
dos llegue a establecer medidas de control
de cambios, el tratado seri complementado
con un convenio de pagos.

f) Innovacidn de mucha importancia, es
la ¢reacidn de una Comisiéon Mixta de Co-
mercio, que se encargard de resolver los pro-
blemas que surgieren del intercambio comer-
cial enfre ambos paises

£) La duracién del tratado seri de tres
afios, en lugar de los seis que fenia confor-
me el tratado anterior. Para darlo por termi-
nado, basta un pre-aviso de 90 dias, de lo
contrario es prorrogable automaticamente.

ill. PRECIOS Y SALARIOS. En 1954 el
indice de precios para Tegucigalpa subid
7.8% con respecto a 1953. Tomando como
base 1937 a fines de diciembre de 1954 ¢i
indice general estaba en 230.3% confra
214.3% para fines de 1953 y 191.9 para fines
de 1952

Memoria del Banco



CCADRO XVL
INDICE DE PRECIOS

1987=:100
ohdice  ptimentos y%ﬁi‘iﬁ Veswario  Alojameo. Tuncionsm. Cuidado de Cotros.

1952

Enero 2013 2446 106.2 183.6 1898 1624 1459 1224
Febrero 199.7 2416 1062 1822 189.8 1644 145.9 12214
Marzo 200.4 243.1 106.2 181.9 189.8 164.4 145.9 122.4
Abril 204.3 251.1 1062 1745 186.2 i625 1489 i19.6
Mayo 2005 2444 106.2 170.5 196.2 160.6 148.9 119.6
Jumo 198.4 2386 106.2 176.0 196.2 162.5 153.3 119.6
Julip 1992.0 2422 106.2 165.2 196.2 163.5 153.3 116.8
Agosto 1982 240.5 1082 1653 1962 1685.5 1533 116.8
Septiembre 193.1 229.5 106 2 1653 196.2 1655 159.6 134.0
Octubre 1993 242 4 106.2 165.3 1962 165.5 159.6 1146
Noviembre 199.6 2435 1062 1626 196.2 1687 159.6 1140
Diciembre 191.9 227.0 106.2 1645 196.2 168.7 159.6 114.0
1953

Enero 1993 239.2 106.2 175.7 196.2 1685 1596 114.0
Febrero 205.6 255.2 1062 166.7 196.2 166.7 157.6 1140
Marzo 205.7 263.1 106.2 166.7 202.5 166.7 157.6 114.0
Abril 207.6 257.7 1062 167.0 2025 159.3 157.2 114.9
Mayo 2166 276.8 1062 1665 2025 1575 157.2 114.0
Juno 2152 276.3 106.2 155.0 204.0 158.0 157.2 114.0
Julio 210.9 268.1 1062 1534 204.0 155.7 157.2 1140
Agosto 209.1 262.6 106 2 158.7 204 0 158.9 1572 114.0
Septiembre 205 4 259.0 106 2 1424 205.0 315935 1572 1iz6
Octubre 206.9 260.7 106.2 147.7 205.0 159.5 157.2 1126
Noviembre 2116 272.9 106 2 138.0 205.0 157.4 157.2 1188
Diciembre 2143 279.1 1062 135.7 205.0 157.4 1572 1188
1954

Enero 2165 2816 106.2 140.7 206.5 158.2 157.2 1188
Fehrero 223.9 296.2 106.2 1436 2065 1590.2 157.2 1188
Marzo 223.6 2949 106.2 145.6 2065 1610 157.2 1188
Abril 233.8 317.8 106.2 136.7 210.0 156.7 1572 1188
Mayo 232.8 3145 1062 141.0 210.0 158.1 1572 118.2
Jumo 2234 2941 10682 142 9 2100 1602 157.2 1182
Julio 2213 289.1 106.2 142.7 212.0 161.0 1572 1182
Agosto 2224 2902 1062 1475 212.0 161.0 1572 117.4
Septiembre 220.9 287.5 1062 145.3 2120 162.7 157.2 116.0
Octubre 255.8 298.0 1062 1414 2150 150.6 157.2 116.0
Noviembre 2201 3032 1062 150.0 215.0 150.7 157.2 116.0
Diciembre 2303 3073 106.2 3455 215.0 150.2 1572 1160
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Los alimentos que forman la clasificacién
de mayor ponderacién de esie indice durante
dicho afio subieron de 279.1% a 307.1%. Bn
tanto los cereales no mostraron ningfin auge
de importaneia, las leguminosas, tubérculos v
hortalizas aumentaron en mas del 33%; tam-
bién mostraron incrementos sustanciales los
productos lacteos ¥ las carnes.

Las bebidas y el tabaco se mantuvieron
sin cambio en 106.2%, es decir, al nivel en
que se ha mantenido desde 1950. Los articu-
los de vestuario mostraron un aumento de
casi 8% debido totalmente al ineremento en
el costo de la ropa, habiendo disminuido el
calzado mas o menos en un 10% durante
1954, El aumento en la ropa se atribuye 4l
incremento del costo en las industrias texti-
les y de ropas hechas nacionales, porque du-
rante 1954 los articulos de esta categoria que
fueron importados mas bien bajaron de pre-
0.

El aumento en el costo de constiuccion
asi como en la fasa de interés hizo que el alo-
jamiento subiera en aproximadamentie 5%
duranie 1954.

El funcionamiento deméstico, cuidade de
la persona y o0iros consumos gue representan
€l nivel de precios de muebles y aceesorios,
servicios pihblicos, atencion médica, pelugque-
rias y otros miscelaneos no demostraron au-
ge Esto es debido principalmente a2 que va-
rios de estos articulos son de importacién o
que no fueron directamente afectados por las
alzas en niveles salariales que ocurrieron en
varias industrias del pais.

Sin duda el aumento en el nivel de pre-
cios de 7.8% para Tegucigalpa y 10.8% pa-
ra San Pedro Sula es en gran parte un refie-
jo de la tasa de incremento del medio circu-
lante (15.7%). Sin embargo, no puede consi-
derarse que las causas de inflacién sean atri-
buibles exclusivamente a razones reflejadas
en las estadisticas monetarias como son el
déficit fiscal y la expansion del crédito ban-
cario. Especialmente duranie 1954, por ra-
z6n de los conflictos obrero-patronales, Hon-
duras empezd a experimentar presiones sobre
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el nivel de precios usualmente identificadas
como inflaciones de costos. Tales presiones
aunque surgieron de demandas salariales ¢
de beneficios sociales en determinadas indus-
trias, al propagarse vinieron a azfectar el cos-
to de preduccion en lo que respecta al tra-
bajo en todo el pais.

El aumento de cosfos es todavia maés se-
rio cuando la productividad baja con dichos
logros. Esto ocurre cuando el trabajador re-
duce sus esfuerzos o cuando recorfa el ni-
mero de horas en su jornada de irabajo. Que
este haya sido el resuliado estd claramente
evidenciado por la baja de 12.5%, en el pro-.
ducte nacional gque constituye una reduccion
mayor de lo que podria explicarse por el cese
producido por las huelgas v las inundaciones.

No es muy dificil analizar el por qué de
la inflacién que experimentéd Honduras en
1954, En los términos mas simples esto re-
sultd por causa de Ia baja en la produccién
de bienes y servicios al mismo fiempo que la
cantidad de dinero disponible para la adqui-
sicion de dichos producios y servieios habia
aumentado en 15.7%. Que el aumento no ha-
va sido mayor se debié al marcado desem-
plec que ocurrié en todo el pais por razén de
la campaha politica y en particular en la Cos-
ta Norte, agravada esta zona por los conflic-
tos laborales y por las inundaciones. Bl des-
empleo aunque parcialmente remediado vor
medidas compensatorias gubernamentales hi
z0 gue un gran sector de trabajadores de al-
tfos niveles salariales fuera transferido a
otros de niveles salariales mds bajos. en obras
del Estado. La baja en Ia demandz de mu-
chos sectores por las razones arriba apunta-
das hizo que varias industrias manuafacture-
ras (cervecerias, fabricas de camisas, zapa-
tos, tejidos, de manteca, etc.) asi como el co-
mercio, por la dificuliad en las ventas, ab-
sorbiera parte del auge en precios que el au-
mento en el medio circulante hubiera produ-
cido. Naturalmente, esta circunstancia es
temporal v tendrad que anticiparse que estas
fuerzas, una vez que se restablezea la nor-
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malidad econdémica, se desataran con los con-
siguientes resultados inflacionarios sobre el
nivel de precios.

Finalmentie, y de especial significacién pa-
ra detener las fuerzas inflacionistas que hu-
bieran podido resultar de Ia fuerte creacion
de medios de pago para 1954, fue Ia baja en
la velocidad monetaria. Coincidiendo con el

periodo de mayor creacién de medios de pa-
go Internos, de agosto a diciembre la veloci-
dad de los depositos sujetos a retiro por che-
que bajé de 1.46% a 1.16%. Este fendmeno
es atribuible a Ia baja generat en Ia actividad
econdmica producida, en primera instancia
por la situacién politica ¥ en segunda, por los
conflicios laborales y las inundaciones.

IV MONEDA Y BANCA

El medio circulante para 1954 auments de
L 59.4 millones 3 L 68.9 millones, incremen-
t0 gue se produjo al prineipio del afio por el
auge en las reservas internacionales, pero
que se convirtid en log dltimos seis meses
en una creacion de indole interna por razén
de un fuerte déficit fiscal. Asi que mientras
en junio de 1954 el nivel de reservas interna-
cionales hizo que el 86% del medio circulante
fuera de origen externo, la baja en las divi-
sas asi como la creacién monetaria debida a
factores internos en el Ulitmo semestre hizo
que a fines de Diciembre de 1954 el medio
cirenlante de origen externo fuera de ape-
nas 76.4%. En el Cuadro V se puede ver
claramente este movimiento. Aungne duran-
te todo el afio 1954 las reservas internacio-
nales subieron ligeramente, la creacién de
nuevos medios de pago fue debida a facto-
res internos atribuibles casi exclusivamente
a las operaciones del Banco Central de Hon-
duras con el Fisco, dado que la institucién,

de una posicion contraccionista de L 1.26 mi-
llones a fines de 1953 se habia convertido en
una fuerza expansionista de 5.75 millones 2
fines de 1954, es decir, un cambio absoluto
de mas de 7 millones de lempiras. Log han-
cos comerciales por oiro lado, durante este
periodo vieron su impacto monetario reduci-
do de L 11.5 millones a L. 10.5 millones.

El auge en el medio circulante frente a
una baja en el prodnocto nacional hizo que el
primero, en porcentaje del segundo, subie-
ra de 11.9% en 1953 a 15.8% en 1954. Esfas
tendencias paraddjicas hacen presente la
existencia de fuerzas inflacionarias dormidas
que, como se dijo en relacién con la discu-
sién sobre precios, pueden tener efectos al
restablecerse un estado de normalidad eco-
ndémica.

La influencia ejercida por el Banco Cen-
tral en la creacién monetaria que tuvo lugar
en los ultimos seis meses de 1954 ha sido ana-
lizada en Cuadre XVIH.

CUADRO XVII
MEDIO CIRCULANTE — POR ORIGEN
(en miles de lempiras)

Origzen Interno Total

i K AMedio Cir
Origen Exteroo  proCon  Jover 10w s

1950 Diciembre 34,108 88.17% 1.540 2.805 4.345 11.3% 38.543
1851 Dicienbre 48.293 101.7% — 3.498 2505 — 793 — 1L7% 47.500
1052 Diciembre . ..... ..... 48314 920% — 3.857 8.035 4178 8.0% 52.492
1953 Marzo . ..... coacieaea 50.650 86.7% — 2469 10.217 7.748 13.3% 58.3938
Junio . . . .. ... .. 57.345 95.1% — 5.258 8238 2980 4.9% 60.325
Septiembre . 53.449 89.1% -= 4.606 11115 6508 10.9% 59.958
Diciembre 49,117 827% — 1265 11.567 10.302 17.3% 59413

1954 Marzo . ..... . ceeenn 57428 81.2% 1798 11.472 13.270 18.8% 70.698
Junio . . 60.655 858% — .765 7.381 6.616 142% 67271
Septiembre 56.180 83.0% 3.054 7.993 11547 17.0% 67.7'_27
Diciembre 52 562 76.4% 5.752 10510 16.262 23.0% 68 854
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CUADRO XVIH
ORIGEN DEL MOVIMIENTO DE LA EMISION MONETARIA — 1954

(en mites de lempiras)

I. ORIGEN EXTERNO Jumsg Juho Agosio Sept. Oclubre Novbre, Diebre.
Reservas Internacipnales 55,974 56.423 54,802 52.156 50.936 49,132 48 580
Obligac. en Divisas . — 12 13 — 13 — 13 — 15 - 14 — 14
Total Origen Externo . 55962 56410  547RD 52143 50.831  49.118 48560

1. ORIGEN INTERNOQ

A, Thsco
mversiones Nacionalces 2,585 2370 3.202 4112 5.104 6,645 7.047
Bono Consolidacion Mon Metal 4,209 4.208 4.208 4 209 4.209 4209 4,209
Deposiies Oflwciales . — 9333 -~ 7566 — 7430 — bH9I13 — 5471 — 6805 - 0239
e 2609 -~ BGT — 19 2408 3842 5.049 5.027
B, Sistema Bancario
Ohligac. Bancos Privadoes ... .., 1,246 1410 1.410 1.440 1.440 1440 1434
C. Banco Ceniral de Honduras
Aporte a Instit, Internac. 4.150 4.150 4.150 4150 4.150 4,150 4150
Otros Aclivos . 3.916 4039 3.828 4.044 3.002 3.809 4,114
Capital . . _ MY - " — T - TR — MY — 79
Otras Obligaciones . — B — 5875 — 6191 — 8341 — 85811 — 7.087 —  7.147
Otros Pasives - 1184 ~— 1137 -~ 1257 — 1368 — 1833 - 1673 — 1047
"Total Banco Central de Honduras .. ..... ....... 378 208 — 148 — 24 — 471 — 1440 -— 708
Totlal Origen Interno (A4-B4C) .. -— 7G5 741 1242 3,554 4,811 5,049 5.152
III DEPOSITOS BANCOS COMERCIALES . wvr -— 8508 — 10073 — 8933 — 0604 — 9253 — 92006 — 9623
Tosién Monetaria (I4-H4-11I) |, 46,139 47.078 47,008 46,003 46,479 44 061 44,684

-~ Cuentas de confraceion monefaria figuran eon signos negativos,



Enire junio y diciembre las feneuciss de
divisas del Banco Cenfral sufrieron una baja
de L 7.4 millones, Las operaciones del Banco
Central econ el fisco que en junio de 1954 ha-
cian del Gobierno Central un factor conirac-
cionista por las fuertes disponibilidades efec-
tivas que éste fenia depositadas en el insti-
tuto emisor, empezaron a converiirse desde
septiembre en una fuerza exiremadamente
positiva debido al incremento de valores gu-
bernamentales en la cartera del Banco Cen-
tral.

Como se deducird de otra parte de este
informe, mientras el nivel de la deuda publi-
ca no quedd sustancialmente modificado en-
tre junio y diciembre de 1954, la estructura
de los tenedores de dicha denda cambié tan
radicalmente que la mayor parte de dicha
deuda fue monetizada durante este periado.
En lo que respecta al Banco Central dicha
monetizacién ascendié a L 5.7 millones. Este
aspecio conjuntamente con una baja de 3 mi-
llones en los depésitos oficiales hizo que en-
tre junio y diciembre el impacto expansio-
nista del fisco tal como repercutidé cn las
cuentas del Banco Central ascendiera a mas
de L 8 millones. Durante este mismo periodo
los créditos y adelantos al sistema bancario
gquedaron casi estaticos, mientras las opera-
ciones directas del Banco Central hicieron
que su actuacién fuera contraccionista en
aproximadamente 1 millén de lempiras.

La banca comercial vio subir sus eréditos
durante el afio 1954 més 0 menos en L 2 mi-
ilones. Por razones estacionales el ineremen-
to entre junio y diciembre de 1954 fue ma-
yor, pasando a L 3 millones. La expansion
producida por el Banco Ceniral normalmente
hubiera implicado un mayor impacto mone-
tario de la banca comercial en la creacién de
medios de pago de origen interno; sin embar-
go gran parte de estas nuevas disponibilida-
des fue mantenida ociosa por dicho sector.

Memoria del Baneo Ceniral de Honduras

Mientras en diciembre de 1953 los bancos co-
mereiales tenfan I 3.5 millones de exceso de
reservag, a fines de 1954 estas habian subido
a2 L 7.5 millones, cifra que represenia el 37%
de disponibilidades sobre el encaje legal. Los
depédsitos sujetos a retiro por cheque aurmen-
taron de 26.8 a2 L 29.6 millones durante e}
mismo periodo.

El hecho de que por un lado las reservas
monelarias hayan aumentade tanto durante
1854 y correlativamente el crédito banecario
haya sido expandido relativamente poco, se
debe sin duda a las poco favorables condicio-
nes para las inversiones que hicieron e los
inversionistas asi como el comercio mejoraran
su ligquidez y al mismo tiempo que el sisterna
bancario se volviera més cauteloso en sa3
operaciones activas. De importancia, desde el
punte de vista de la contraccién monetaria,
fue el hecho de que durante 1954 las cuentas
de capital y reservas de los bancos eomer-
ciales subieron de L 16.2 millones. Solo este
rubro méas que contrarresté el aspecto expan-
sionista de L 3.6 millones producido porlos
rubros de créditos vy otros activos de la han-
¢z comercial.

Las operaciones crediticias de instifucio-
nes pancarias no comerciales y por lo tanto
al margen de una influencia directa en el
sector monetario, incrementaron sustancial-
mente sus operaciones. El auge mas notable
fue registrado por el Banco Nacional de Fo-
mento cuyos préstamos y deseuentos a fines
de ano alcanzaban la cifra de L 5 millones
comparado con un nivel de L. 3 millones pa-
ra diciembre de 1953. También significante
fue el incremento de las operaciones crediti-
cias del Banco de la Propiedad gue mostra-
ron un auge de mas de L I millén durante
1954. La Capitahizadora Hondurefia, por el pe-
riodo correspondiente, inerementé su cartera
de L 3.1 millones a L 4 millones, mientras que
El Ahorro Hondurefio subié la suya de L 1.3
a L 1.9 millones.
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VvV HACIENDA PUBLICA

El movimiento fiscal ha sido catalogado
en el Cuadro que sigue y demuestra que pa-
ra el afio civil 1954 los ingresos ascendieron
a L 56.6 millones mienfras los egresos pasa-
ron de L 62.6 millones, produciéndose un dé-
ficit de L 6 millones Este resultado compa-
ra con ingresos de L. 52.2 millones, y egresos
de L 54.5 para 1853. Mientras en los prime-
ros seis meses de 1954 el superavit ascendid
a L 529 mil contra L 2.077 miles por igual pe-
riodo durante 1953, el déficit de los ltimos
seis meses de 1954 fue de L 6.546 miles con-
tra L 4.377 miles para 1953. En el segundo se-
mestre de 1953 fue posible para el Fisco sos-
tener el défiecit mediante reducciones en dis-
ponibilidades efectivas (Cuadro XX), no asi
para los tltimos seis meses de 1854 cuando
el Fisco tuve que seguir mas vy mas la ruta
crediticia. Consecuentemente, y prinecipiando
con agosto el Gobhierno se deshizo de inver-
siones en sus propios valores por la cantidad
de L. 4.8 miliones y procedié a la emisién y
colocacién de dos millones de lempiras mas
de bhonos de carreteras antes de fines de
1954 (Cuadre XXI). Al mismo fiempo las dis-
ponibilidades de las tres tesorerias que ma-
nejan fondos presupuestarios bajaron enire
julio 12 de 1954 2 enero 19 de 1955 de L. 65
a L 3.6 millones (Cuadro XX). De igual mo-
do los L 6.8 millones de bonos vendidos y
emitidos por el Gobierno duranie este pe-
riodo fueron casi tofalmente monetizados de-
bido a que el Banco Central adquirié por su
propia cuentz L. 4 7 millones, de ellos y com-
pré por cuenta del Banco Central de Costa
Rica L 1 millén, el cual también tiene que
considerarse inflacionario por surgir de un
arreglo que produjo un incremento en las
obligaciones monetarias del Banco Central de
Honduras.

Las rentas fiscales en los 1iltimos seis me-
ses de 18954 ascendieron a L 22.8 millones
que comparan favorablemente con los 22.6
millones recaudados en el segundo semestre
de 1953. Sin embargo, es importante recono-
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cer que el nivel de ingresos presupuesiados
para 1954-55 anticipa un incremento en las
rentas, que al menos en este periodo no se
produjo. En efecto, de julio a octubre de
1954, las rentas se maniuvieren a un nivel
mas favorable que el experimenfado para
1953, sin embargo, en noviembre y diciem-
bre los ingresos fueron medio millén méno-
res que los del afo anterior. Por oiro lade,
durante el segundo semestre de 1954 la tasa
de erogacidn superd la de 1953 en L 2.3 mi-
llones aleanzando la cifra de L 29.4 millones.

Por razones estacionales. el Estade «ufre
déficit en el primer semestre fiscal v fuertes
superavits en el segundo. Desafortunadamen-
te en el segundo semestre de 1953-54 el su-
peravit alcanzé apenas la cifra de L 529 mil,
razén por la eual no pudo compensarse el
déficit de los #lfimos meses de 1933, mante-
niéndose las tasas de erogacién en los prime-
ros meses del afie s6lo mediante operacicnes
crediticias. El fuerte déficit de mas de 1. 6.5
millones sostenido en los Wlfimos seis meces
de 1954 debe considerarse como una adicién
permanente a la deuda piblica, debido a que
las condiciones previsibles dan iugar a la
creencia que mas bien en los primeros seis
meses de 1955 se sufrird otro déficit, casi
igual.

Si bien no hay duda de que las condiecio-
nes anormales del afioc 1954 dieron lugar 4
que el Fisco lograra un nivel rentisfico me-
nor gue el que se hubiera podido anticipat
bajo condiciones mis equilibradas, el nivel de
ingresos de L 56.6 millones experimentado en
dicho afio compara favorablemente con los
obtenidos en afios anteriores. Las rentas fis-
cales constituyeron en 1954 el 12.99% det
producto nacional contra 10.4% en 1933,
12.1% en 1952 y 9.9% en 1951.

Las dificultades asentadas consecuente-
mente se debieron antes que todo a la acele-
racion de inversiones publicas que produjo
egresos de L 8.2 millones mis altos que los
de 1953. Esta tasa fue necesaria para la con-
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CUADRO X1X
MOVIMIENTO FISCAL

19 5 4
Enero Febr., Marzo  Abril Mayo Junio Julio  Agosto  Sept, Oct. Nov. Dig, Total
INEPESOE + vvovnnienniaen 4423 3740 4020 3343 4,763 13.008 4280 3714 3361 3719 4041  3.701 56,613
EEresos + voenereernnana 5.021 5385  4.920 5268 5.008 7.628 39721 478 B491 5056 5110  5.206" 62.630
Saldo . . .....ovvh vann — 598 —1585 — 900 —1.423 -~ 335 5.380 550 ~—1.064 —2130 --1.337 —1.0690 --1505* — 6.017

1 95 3
Ingresos . . R 3.950 3.334 3,655 4.482 4.387 9.710 3.647 3.882 3.23% 3.673 4,192 4,011 52.161
Bgresos . . . 3771 4.766 3.7145 34N 5.028 6.760 2,603 55110 4475 §.054 4,502 4,876 54.481
Saldo . ... . i ioieiaes, 179 —1432 — 90 1111 — 641 2.950 1.044 --1.628 --1237 -—J.381 — 310 - 865 e 2.300

CUADRO XX

DISPONIBILIDADES EFECTIVAS DEL FISCO *
Jul, 19 Ago.1?  Sept. 19 Oct. 12 Nov.1? Dic.1? Ene.1?
1 95 4 1955
Tesoreria General de la Republiga,  ..oiiveriier ciiiinnrasasarasass 5.563 4.532 3387 2,640 2.354 2641 3.126
Tesoreria Especial de Caminos . ... iiiiiiiiiiies 1ot tararaasitiasii 730 382 523 359 m 430 3065
Tesoreria Especial de Justieia. . e 218 52 69 54 71 74 66
TOTAL.. .. . C e . G 501 4.966 4460 3089 2596  3.045 8.557
Otras oficinas (no sujetas a conirol presupuestario).. ... . «vereevireneins . 2,072 1777 2.141 2,123 2.228 2.218 2,148
TOTAL.-...... 8.573 6.743 6610 5182 4824 5263 5.705
19 5 3

Tesoreria General de la Republica.. . . i i it 5713 7.938 '7.820 6.943 6.323 4671 3.637
Tesoreria Especial de Canunos.. ... ....... ..o et 2,152 1.814 803 542 48 315 684
Tesoreria Especial de Justicia, e e e 72 53 73 70 o8 122 180
TOTAL.... . . .. iiane o see avaas 8,537 9.900 8606 7.574 6461 5,108 4,451
Olras oficinas (no sujelas a control presupuestario).. . e e e 3.102 3.270 2718 2376 2,102 2421 2.668
TOTAL..... .o . e e e e s 11.639 13170 11414 99048 8663  7.010 7019

Segan saldo de cuenfas gubernamentales en el Banco Central de Honduras.



CUADRO XX
DEUDA PUBLICA 1954

Junio Julte Agoslo Septiembre Octubre Noviefnbre Diciembre
Obligac. al 19 del mes.. 8.204.000 12,104,000 11,428.000 11,444,000 11.444.000 11.444.000 11.244.000
Tinision durante o} mes., 4.000.000 32.000 32000 32.000 — o 2000000
Amortizacion durante ¢l mes — 1060000 —  '708.000 - 16.008 — 32000 e — 200.000 —  524.000
Obhgac, a fines de mes.. 12.104.000 11 428.000 11.444.000 11.444 000 11 444.000 11.244.000 12.720.000
inversiones del Gopierno. . — 5,424 000 — 4 816.000 — 3.816.000 - 2.816.000 — 1.816.000 — —
Fondo de amorlizacion ... .. — 21037574 — 23370401 — 33510381 — 42046762 — 534.561.66 -- 451.925.46 9.410.81
Deuda Nela (fin de mes) 635002420 - 637829500 720289610 820753238  0.095.43834 109207454  12710.589.19

DEUDA PUBLICA - - POR TENEDORES

Cuenlas Gubernamentales | 5,424,000 4,816,000 3.816.000 2.816.000 1.816.000 — —
Banee Ceniral . 2.241,000 2.168.000 3.061.000 3.961.000 4,941,000 6.457.000 6.948.000
Bancos Comerciales . 3,634,000 3,634,000 3.634.000 3.634,000 3.804.000 3.634.000 3.634.000
Otras Institue. {inanc 627.000 627.000 727.000 827.000 877.000 942.000 1.942.000
Pablico . 178.000 193.000 208.000 206.000 206.000 211.000 196.000
12.104.000 11.428.000 11.444.000 11,444,000 11,444.000 11.244.000 12.720.000

#  Se han excluido las antiguas cuentas de rezagos, conocidas por deudn interna, gue fueron canceladas ioialmenie, durante el afio,
1/ Inctuye inversién por L 1.000.000 del Banco Cengral de Costa Rica.



tinuacién de obras empezadas en afios ante-
riores, pero sobre todo por las obras que fu-
vieron que iniciarse para compensar la baja
en la actividad econdémica y el incremento en
el desempleo producido por las varias catis-
trofes que se vinieron encima en 1954,

PROGRAMAS GUBERNAMENTALES DE
DESARROLLO ECONOMICO

La nueva orientacién que desde 1950 se
habia imprimido a la politica econémica na-
cional, con la creacidn de varias instiluciones
de servicio ptblico, a las que siguieron refor-
mas tribufarias y administrativas, se vino a
acentuar en 1954 con la elaboracién del pri-
mer plan quinguenal de desarrollo econdmi-
co; es decir el primer planeamiento a largo
plazo.

Fue este plan quinquenal, resnltado de
las labores que el Comité de Organizacion del
Plan de Desarrollo Econdmico presentd en su
informe del 7 de diciembre de 1954.

Entre otras, el mencionado Comilé tenia
las funciones de:

1) Redactar los proyecios de ley para la
creacién y funcionamiento del Consejo Eco-
némico Nacional.

2) Formular y recomendar medidas ade-
cuadas a la inmediata rehabilitacién de la
Costa Norte.

3) Y por supuesto, como su nombre lo
indica, el Comité tuvo como funcién princi-
pal elaborar el primer esquema del pian.

1.—Reabilitacion de la Costa Norte.
El desbordamiento a fines de septiembre

de los rios Ulia y Chamelecon, causd estra-

Gran Total plan de desarrollo Econémico 55/60.
Gastos de Capital e .

(1) Carreteras . ...

{2) Transportes y comunicaciones .
(3) Agriculiura, Ganaderia, Bosgues .
(4) Energia Eléctrica
o)
(6}

........

Investigaciones técnieas

Central de Honduras

Programas Sociales ...... . ... ... L. cll. iieiiiie e eeee senaaan .

gos en las plantaciones, ganado e instalacio-
nes de éstas. Las cosechas de cereales v de-
mas artfculos de consumo interno se perdie-
ron, asi como fambién las tres cuartas par-
tes del banano de exportacién, propiedad de
la Tela Railroad Co. Una accién rapida de los
organismos oficiales y semi-oficiales, levéd a
los afectados todas las facilidades del servicio
de extension agricola prérroga en el pago de
las deudas, facilidades crediticias y trabajo en
las labores de caminos a los desocupados.

La funcién a que se refiere el N¢ 2 debe
entenderse por medidas a largo plaze que
deben estar contenidas en las recomendacio-
nes del plan.

2 —Sintesis del Esquema del Plan
Quinguenal

La parte II Esquema de un plan de cinco
afos consta de tres partes: introducciéon in-
versiones publicas (que comprende recursos
disponibles y necesidad y por Ultimo ctros
aspectos del plan).

A) En la introduccién se aclara gue las
recomendaciones tienen un carédcter prelimi-
nar y provisional, y que “el plan tentativo y
preliminar que se esboza a continuacion no
tiene otra ambicidon que la de fijar unz orien-
tacidon general de la politica de inversiones
del Gobierno, algunas prelaciones y algunos
costos globales. También se hicieron reco-
mendaciones respecto al uso de los fondos pu-
blicos en los afios 1955-56.

B) En el resumen de las inversiones, el
plan preliminar de desarrollo econdmico “se
establece como signe:

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

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



(7) Edificios publices ¥ otros. Ce . e e eeeeaa meeeaeeaaaaa
Sub-total Nuevas Inver:mnes N 209 3)
(8) Amortizacion de la Deuda Pablica.. . __.....__. e eaeama ciree samaerons 174 1
GASTOS CORRIENTES . e e e e e e e e 43
(9) Programas de mantemmlento.-, de carreteras . ... ... i i eeaeieaaa 230
(10) Interés sobre la Deuda Piablica. 218
SUMAS DISPONIBLES PARA INVERSIONES DEL GOBIERNO CENTRAL
(Miliones de lempiras de 1952-54)
5556 26-37 5758 5859 5960 5560
Impuestos . ... . L ... .. . 55 87 61 67 6.5 3165
Prest. Internos L. oLl il el s 6 8 10 2 14 30
Externos . 13 25 25 25 11 100
75 80 96 102 1015 4663
Gastos Corrientes
Normales G. C. ... .. 400 400 404 414 424 2042
Interés Nueva Deuda . 11 2.3 435 65 7.4 213
Programa Sust
Carreteras . 36 41 186 5.1 56 -230
Total C. Corrientes .. . .ovvve o 4 i e 447 464 485 53.0 554 2490
Disponible para Inversiones . 303 436 465 510 461 2175
Menos: Amortiz {2) 21 a7 26 4.8 72 174
Disponible para Inver. Netas . 282 429 439 162 389 2001

1/ Deuda Antigua
(2) Incluye 2 1 mullones de lempiras provenientes del

Para poder hacer hipdtesis sobre el volu-
men de recursos disponibles para inversio-
nes que se sintetiza durante el quinguenio
1955-1950, forzoso fue antes hacer proyec-
ciones sobre el crecimiento del Producto Na-
cional en dicho periodo.

Las estadisticas demostraron que entre
1925 y 1945, el producto nacional real au-
mentd en un 214-2¥4 anuales, que correspon-
de al crecimiento vegetativo de la poblacién.
En consecuencia. se concluye que no hubo
desarrcio econdmico en este periodo

La inversidon, hecha a iniciativa privada,
se mantuvo sumarnente baja en menos del
10% del Producto Bruto Nacional La inver-
sion del Gobierno se mantuvo en menos del
1%, y hasta en 1945 logréd subir a 2.3%.

El total de ahorros de los privados {im-
puesios mas inversiones) no fue mayor del
16% del Producto Naecional Bruto.

Esta sitnacién cambié en el pericde 1948.

rescate de la deuda ptiblica actual

1954, Las inversiones privadas aumentaron,
vy desde 1948 se mantuvieron en mas del
10% del producto nacional brute Por su la-
do, las del Gobierno se mantuvieron en 2.3%.

Esto dio lugar a que el Producto Nacional
Bruto creciera a una fasa anual de 5% en-
fre 1947 y 1953. En 1954, los efectos del pa-

.ra y de las inundaciones se tradujeron en

una baja de 12.5% en el Producto Nacional
Bruto. Con esto en mente, se establecio el
crecimiento del Producto Nacional Bruto pa-
ra los afiog 1955-1960, entre dos limites:

a) La curva que hubiera existido sin
huelgas o inundaciones, con ignal crecimien-
to al periodo 1947:53, 0 sea 5%.

b) La curva basada sobre las cifras pa-
ra 1854 con igual aumento de 5% anual.

El ahorro total privado (impuestos mas
inversiones) ha sido en los 1ltimos afios el
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20% del Producto Nacional Bruto, ¥ se anti-
cipa que esta proporcién no va a subir mu-
cho entre 1955 y 1260.

Se presupone entonces, un ahorro bruto
disponible gque no subird mas del 24% del
Producto Nacional Bruto durante el perfodo.
Como el aumento de impuestos no pretende
disminuir las inversiones privadas, la carga
impositiva no podra egcederles 12%. Bajo es-
te supuesto se ha calculado los recursos im-
positivos del Gobierno, que arrojan 316.5 mi-
Hones de lempiras de 1955 a 1960.

Para poder llevar a cabo el plan propues-
to de inversiones, prevé el Comité la con-
tratacién de préstamos: 50 millones en el
pais ¥ no mas de 100 millones del exterior.

El limite de 50 miliones que se puede ob-
tener en el pais es un méximo en‘re 1955-
1960. De estos sélo 20 millones podran ser
suscritos por el publico, la diferencia se fi-
nanciard a través del Banco Ceniral, es de-
cir, por medio de un aumento en el circu-
lante.

Los 100 millones a obtensrse de la deuda
interna son también el limite méaximo, fijado
por dos criterios. Psicolégico el primero:’es
dudoso que los inversionistas extranjeros es-
tén dispuesios a financiar méas de la tercera
parte de un programa de desarrollo. Tiene el
pueblo que cooperar divididamente. El se-
gundo obedece a la presién del servicio de la
Geuda sobre la balanza de pagos, que seria
en los Gltimos afios del plan entre 11 y 12
millones de lempiras anuales.

Se pretende obtener un préstamo de 60
millones a 20 afios con un interés de 5% (1)
y 40 millones a2 10 afios con un interés de
7% (1). Obedece esta distribucién a los fines
a los cuales se destinaran estos fondos. El pro-
grama propuesto de carreteras y el proyecto
de Rio Lindo necesitarfan mas de 20 afios pa-
ra su amortizacién (esto represenia el 60%
de las inversiones del plan). Casi todos los
demas proyectos y programas se amortiza-
rian en mehos de 10 afos.

1/ Lags tasas de interés son el maximum.

Central de Honduras

Por dltimo, se trata de invesiigar el im-
pacto del plan sobre la Bzalanza de Pagos. Se
fija un 70% del valor de los proyectos “nelui-
dos en el programa de inversiones piiblicas
como representativo de compras de equipo,
gasolina, maquinaria, vehiculos, materiales de
construcecién importados. Por ende, de eje-
cutarse inversiones nuevas por 200 millones
de lempiras, serd necesario disponer de 140
millones en monedas extranjeras.

A esto hay que agregar como 11.3 milio-
nesg para la amortizacién de los préstamos
extranjeros previstos. Finalmenfe, se estima
que el aumento en las importaciones norma-
les puede ser de unos 55-80 millones de lem-
piras adicionales. El total de la demanda de
divisas llega asi a2 los 205-240 millones de
lempiras.

Para satisfacer esta demanda se han fo-
mado en cuenta los factores siguientes:

Un aumenio en las exporiaciones, que
Hegaria a los 40-60 millones de lempiras en
1955-1960.

Empréstitos extranjeros par 100 millones
de lempiras. Contemplados en el plan las in-
versiones piblicas corrientes, se reduce la
demanda de divisas en 20-30 millones,

El estimulo para las inversiones de priva-
dos extranjeros, se presume que aumentaria
las disponibilidades de divisas en unos 5-15
millones.

Al final, se establece un déficit de divisas
que varia entre 0 y 75 millones de lempiras.
Para contrarrestario, se apunta el uso de ex-
ceso de reservas del Banco Central. Como es-
to puede resulfar insuficiente se tendria que
reducir el volumen de imporfaciones, me-
diante el aumento de los impuestos. Si estas
medidas resultan insuficientes, se puede:

a) bien disminuir monto de las inversiones, o
b} obtener préstamos a corto plazo.

3—En la parte tercera se hace referencia
a las necesidades del pais. Aungue no se
hizo estudio alguno de las mismas, muchas

3:



son tan obvias, que del examen preliminar
gue se hizo se elabord un plan bisico de ac-
cion.

Estas necesidades’ se refieren en primer
[ugar a carreteras, y después a fomento agri-
cola {obras de irrigacién, colonizacién) v en
tercer lugar energia elécfrica. A continuacidén
los pregramas sociales que comprenden: edu-
cacibn, salud publica, acueductos y alcantari-
Hados ¥ vivienda barata.

lIl,—Otros Aspectos def Plan

Esta ultima fase del esquema del pian
contempla las medidas de caracter adminis-
trativo, tributacién financiera, bancaria, que
deberian tomarse para complementar la eje-
cucién del plan,

Especificamente se hacen recomendacio-
hes en el campo de la administracién pahli-
ca en el plan de inversiones del Banco Na-
cional de Fomento, v en los estimulos a 1a
iniciativa privada

ACTIVIDADES DEL BANCO

RELACIONES CON EL ESTADO

Banquero del Esfado.

Letras de Tesoreria.—El 28 de junio, y con
toda puntualidad, el Gobierno pagd tres mi-
liones de lempiras valor de 30 Letras de Te-
soreria que habia colecado en el Banco

Esta es la primera vez, en la historia del
pais, que se hace una operacitn de este tipo.
la que permitié que las actividades guberna-
mentales no se vieran impedidas por razones
estacionales.

Agente Fiscal,

Amortizacién de Bonos.— El 20 de ene-
r0, y en presencia de los funcionarios a quie-
nes convoca el reglamento, se llevé a caho
una amortizacién mas de Bonos de Moderni-
zacion de Carreteras El monto de dicha ove-
racién fue de L 100.000 de las series BA-BR-
BC, de la emisién del 20 de enero, 1952

El 1?2 de mayo, se amortizaron bonos con
valor de L 200.000 de la emision del
1% de mayo, 1952, Serie AA.

Bl 29 de junio, de la emisién del 29 de
junio, 1953, Serie CA- CB- CB, con va-
lor de L 100.000.

El-20 de -julio, de la emisién del 20 de
enero, 1953, Serie BA-BB-BC, con va-
lor de 1. 100 000.

El 19 de noviembre, de la emisién del-1%
de mayo, 1852, Serie AA, con valor de
L 200.000,

El 29 de diciembre, se amortizaron bonos
correspondientes a la emisién del 29
de junio, 1953, Serie CA-CB-CB, con
valor de L 100.000.

El 30 de diciembre también fueron amor-
tizados de la emisién del 30 de junio,
1954, bonos con valor de L. 200 600,

Tratade con Esfados Unidos de” América
sobre Tributacién.—Asesorando 3l Ministro
de Hacienda, Lic. Marco A. Batrés, dos fun-
¢ionarios del Banco viajaron con él a Wash-
ington, D. C, en donde cambiaron impresie-
nes con elementos de la Tesoreria de los Es-
tados Unidos de América; en relacién con el
tratado para evitar doble tributacién, que se
estd negociando.

Los mismos funcionarios han seguido ase-
sorando al personal de Hacienda en la prose-
cucién de las discusiones en Honduras.

Productos de exportacién—La posibili-
@ad de establecer un Instituto regulador de
abastecimientos fue explorada con ocasién de
la visita de funcionarios del gobierno de Ei
Salvador interesados en la celebracién de un
arreglo para suplir granos a aquel pais en
cuotas y a precios convenidos. La creacién de
tal organismo que seria él encargado de ope-
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rar el arreglo Zue encarecido en las reunio-
nes que en fal ocasién se celebraron con la
participacion de delegades del Banco Cen-
tral.

Asimismo, el Baneo evacudé ofras consul-
tas y dictamenes gque en el curso del afie le
fueron sometidos, entre los cuales cabe men-
cionar ia solbicitud de La Aseguradora Hon-
durefiz, S. A., para iniciar sus operacicnes
en el pais.

RELACIONES CON EL SISTEMA
BANCARIO

Reuniones de Gerentes.—Una de las ma-
nifestaciones de Iz estrecha vinculacién con
la banca privada fueron las juntas de geren-
fes que, conducidas por el Presidente del
Banco Central, sirvieron para cambiar im-
presiones sobre diversos temas, entre los cua-
les cabe mencionar el anteproyecto de Ley
para Establecimientos Bancarios.

Financiamiento del edificio del Banco Na-
cional de Fomento.— Mediante arreglos pre-
viamente acordados por el Directorio, el Ban-
co dio curso a la financiacién del edificio de)
Banco Nacional de Fomento, cuyoe coste ha
sido calculado ep L 1.700.000. Los progresos
alcanzados por dicha obra son ya del conoci-
miento de fodos.

Ley para Establecimientos Bancarios.—
En vista de que el Congreso no entré a discu-
tir el proyecto de Ley para Establecimientos
Bancarios que habia sido sometido al Poder
Ejecutivo desde el 5 de diciembre de 1951,
el Banén ha continuado estudiindolo aprove-
chando las experiencias més recientes y la
¢ooperacidén de representanies de los bancos
privados.

- Presentacién de Balances.-—Con la inicia-
cidn del afc el departammento de Superinten-
‘dencia”puso en vigencia la nueva forma para
la presentacion del balance analitico de los
bancos, con la cual éstos y el Banco Ceniral

dispondran de una informacién més detfalls-
da ¥ por consiguiente mis il

Otras medidas.—Cupos de créditos que
fos banceos privados pueden otorgar a sus Di-
rectores, funcionarios y empleados.

También se hizo un estudio de las com:
siones cobrables por los bancos.

POLITICA Y OPERACIONES CREDITICIAS

Nuevas Tasas de Interés.—Para que en-
traran en vigencia el 1°¢ de julio, 1854, con e?
deseo de maniener una polifica monetaria en
consonancia con la evolucidon econdémica del
pais ¥ consciente de la necesidad de estimu-
lar el crédito hacia la industria y la agricul-
tura el Directorio modificé y revisé sus tasas
de -interés, como sigue:

A) Para préstamos de avio. . . 6% anual
B) Para préstamos refacciona-
TIOS . & i 1%
C) Para cualquier ofra clase de
operaciones crediticias ..... 8% ~

2) Se autorizan ademas las siguienies comi-
siones:
a) Por una sola vez, para apertu-
ra de créditos en cuenta co-
rriente .
b) Para la inspeccion y vigilancia
de créditos dirigidos hacia la
construccién (exclusivamente
parz el primer afio)........
e) Para la ‘nspeccién y vigilancia
de créditos de avio o refac-
cionarios:
1) Hasia diez mil lempiras.
2) Mayores de diez mil lem-
piras . . 1% 7
3.—Todos los tipos méximos de interés men-
cionados arriba serin cobrables por los ban-
cos al puablico sobre los saldos deudores ex-
clusivamente. Queda prohibido cobrar el in-
terés por adelantado deduciéndolo del mon-
to del préstameo. También queda prohibido a
ing hancos cohrar, en cualquier forma, mas
comisiones, tasas o recargos de los que .es-
tdn fijados por esta resolucién.

............. 1% anual

1% °

2% anual
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Esto motivd, naturalmente, 1a revision de
las tasas de redescuento, las que quedaron
asi:

A) Para préstamos de avio o refaccio-
narios . .
B} Para almacenamiento, compraventa
.o transporte de arficulos del pais, y
para la élaboracién v fransforma-
cidn de materias primas. 3%
C) Para aliiacenamiento, compraventa
o transporie de articulos importa-
dos .

2%

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

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

Mercado de Valores.—A fin de desarro-
llat ‘el mercado de valores, asegurando al mis-
me tiempo la liquidez de los mismos, ¢l Ban-
cé hizo arreglos con la banca privada para
que, como corresponsales, atendieran por
cuenta de aguel la negociacidén de los valo-
ves v la redencidén de sus cupones. Las co-
misjones a percibir por estos servicios fueron
fijadas, asi:

Adguisicion Comisién
Valor del titulo
100.00 L 55
1.000.00 200
10.000.00 6.50
100.000.00 20.00
Valor del cupén Comision
2.00 .02
2.50 .025
20.00 T T T .20
25.00 .25

El Banco adquirié 3 millones de lempiras
que en Letras de Tesoreria, con vencimiento
de dos meses, fueron emitidas por el Gobier-
no. No obstante su corto plazo el interés pa-
gado por estos titulos fue de 2%.

Otros valores adquiridos durante el ano

.Municipalidad de Catacamas.—Bonos por
L 38.000.00 al 6% con vencimiento en 10
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afios —los bonos fueroh colocados en el Fon-
do para Servicles Sociales. Destino del cré-
dito, reinstalacién del servicio hidroeléctri-
co.

Disirite Deparfamental de Comayagua.—
27.000.00 destinados 4 la ampliacién del sis-
tema de agua potable —plazo 5 afios— ga-
rantia, todas las rentas del Distrito. Interés
5%.

Municipio de Jesios dé Oforo.—L 8.000.00
para la instalaciéon de una planta hidroeléc-
ca. Plazo 4 anos. 5%

Adelantos al sistema bancario=—Se otor-
garon a los Bancos Atlantida por L 910.322.00
y de Honduras por L 500.000.00. Esfas ope-
raciones corresponden a las facilidades cre-
diticias que el Banco se obligd a otorgarles
cuando ellos renunciaron al privilegio de emi-
5i0n.

Se otorgd un adelanto de L 30.000.00 al
Banco de Occidente, con la garantia de do-
cumentos que representan un valor ... .. de
L 43.450.00.

OPERACIONES CAMBIARIAS

Un arreglo cambiario con el-Banc¢o Cen-
tral de Costa Rica permitird a ambos paises
transacciones en las respectivas monedas y
la inversiin de reservas. De este modo se dio
cumplimiento a una de las recoméndaciones
adoptadas en las reuniones de bancos cen-
irales centroamericanos.

OPERACIONES DE EMISION

Fundicién de Moneda Metalica.—Habién-
dose generalizado y preferido ya por el pi-
blico la cireulacién billetaria, teniendo sufi-
clentes formas de la denominaéién de L 1.00
v siendo un problema de espacio el acondicio-
namiento de [a moneda metilica de Ia misma
denominacion, se acordd que una parte de
ella sea fundida en los Estados Unidos de
América con la intervencién de una institu-
¢ién banearia de prestigio.
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Muevas acufiaciones y emisiones.—La sus.
titucién de la moneda fraceionaria de los Es.
tados Unidos de América, v el incremenio de
las transacciones agudizaron la hecesidad de
anmentar las acuifiaciones de moneda. Las
nuevas piezas de L 0.01, y L 9.02, 0.05 y 0.10
fueron puestas en cireulacién en todo el cur-
so del primer semestre.

A mediados del afio, nuevos disefios de
billetes de L 10.00 y L 20.00 se pusieron en
cirenlacién. con los cuales se sustifuyen los
viejos disefios ya gastados por el uso. Las fi-
guras de Dionisic de Herrera y José T. Ca-
hafias han sido conservadas en el anverso; en
el reverso se ha reproducido el edificio actual
del banco (en el de L 10.08) ¥ en el otro la
estampa de una cascada de Rio Lindo

Moneda metidlica de los Estados Unidos.—
La \exportacmn de 1la moneda de los Estado:
Umt':l\os fue continuada con ritmo mayor al
grade que son muy pocas ya las que quedan
en el pais. Fue esta una ardua labor que im.
plicé no s6lo su recuento sino fambién su cia-
sificacion. anidad por unidag.

REGIMEN INTERNO

Cormposicién del Directorio.—A partir de]
19 de julio, vy de acuerdo con la renovacién
legal, el sector bancario guedd represeniadc
en el Diréctorioc por los sehores Fernando
Sempé y Fernando Villar, de larga actbacién
en la vida bancaria del pais. Ellos sucedieron
a los sefiores Jorge Bueso Arias y Daniel
Casco L., de cuya inapreciable cooperacién
guedé constancia especial.
£1 14 de agosto, se registrd el falleci-
mienio del Sr. Fernando Semné. Cor moti-
vé6 deé este suceso el Directorio en su sesién
del 20 @el mismo, acordd guardar un minu-
to de silencio en su memoria y enviar nofa
de condolencia a los familizres del extin:o
¥l anterior acontecimiento determind la
eleccion como director titulay por la banca
privada del Sr. Félix J. Lloveras guien fue
incorporado en septiembre de este ano. Res-

Centrat de Hendutas

paldado por una larga experiencia en el cam-
po banecario el Sr. Lloveras ofrecié, ¥ ha esta-
do prestando ya, toda su colaboracidn.

La renuncia del Dr. Marco A. Batres dzl
cargo de Ministro de Haclenda, Crédito Pabii-
co v Comercio, repercutio en el Directorio
del Banco, del cual era miembro de oficio
desde su fundacién, mérito este que compar-
te el Dr. Batres. Asi lo concretd el Presiden-
te de la institucién cuando dijo que “su la-
bor v su interés en la vida de estas institu-
ciones mantendra presente su nombre en es-
te Directoric y estard escriio” para sfemure
en la historia econdémicz de nuestro pais como
creador de la reforma mas importante, de
nuestra independencia politica para ach, co-
me forjador de nuesira independencia econé-
mica Su Iabor ¥ su espritu estaran presen-
tes en nosofros como simbolos en nuesiras lo-
chas diarias por prestigio de la institucién.”

Las actividades del afio se iniciaron con
una programacién de trabajos que cada sec-
cién o departamento proyectd. y que oportu-
namente fueron somefidos a la Presidencia y
Gerencia.

Crzacién del Departamento de Crédito y
Valores.~—Para cumplir las actividades resul-
tantes de las funciones de la Comisién de
Cartera y para estudiar y manejar las crecien-
tes operaciones con valores, desde a1 12 de
enero se organizé el departamento de Créli-
to y Valores.

Reglamento de Desmonetizaciéon.—La ex-
periencia que se adquirié en los tres prime-
ros afios de vida de la institucién se incorpo-
r6 3 un nuevo Reglamento de Desmonetize-
cibn que la administracién prepard y fue
aprobado por el Directorio. El Jefe del Es-
tado le dio su aprobacién por Acuerdo N¢ 6
de 10 de Diciembre de 1954, y fue publicado
en La Gaceta el 15 del mismo.
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Edificios del Banco

En Tegucigalpa.—Con la adquisicion de
1a propiedad de la sefiora Mercedes Fiallos de
Torrés se completd el area total de la man-
zana que el Bafico necesita para 1a construe-
- ¢ién del edificio de la oficina principal.

En San Pedrd Sula.—Previa licitacién pa-
blica se adjudico a los arguitectos Ruiz y Nuf-
la Ia construcecion de la sede de la sucursal
en San Pedro Sula. Los trabajos fueron ini-
ciados én el mes de junio, 1954, y se espera
que el edificio quédard terminado aproxima-
damentfe en octubre de 1955.

Servicio de asisfencia social a empleados.
—Fue aprobado el Reglamento para el otor-
Samienio de préstamos a empleados del Ban-
o, cluyas normas principales se refieren al
destino aque, con caricter de prioridad, sera
la adquisicién de vivienda

Asociacién Americana de Banqueros.—
Convencido del provecho que ello traeria a la
institucién, el Direciorio aceptd la incorpora-
cién a la Asocjacién Americana de Banque-
ros, organizacién que ya habia dado muestras
de su eficiencia en el asesoramiento en diver-
sos problemas, especialmente de indole prac-
tica en el campo de seguridad.

Prérroga de la Asesoria Colombiana.—Se
logrdé gue se prorrogara por varios meses
mas la permanencia del Sr. Jorge Sinchez
Gil, de la Superintendencia de Bancos de Co-
lombia, a2 fin de pasar a hacer una revision,
sobre el funciopamiento de la Auditoria In-
terna.

Superintendencia de Bancos.—El falieci-
miento de don Ricardo Callejas, ocurrido el
26 de junio, 1954, bajo cuya direccion el de-
partamentoe habia mejorado ostensiblémente
€l servicio prestado al sistema bancario. es
uno de los hechos que méas conmovieron y
afectaron el funcionamiento de la instifucién
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Le ha sucedido en el cargo el Sr. Luis Ajl-
fredo Matute, elemento formado en la pro-
pia instifucidon, 'y del que se espera habra de
proseguir la obra comenzada por don Riecar-
do.

Becarios.—Las becas en vigencia durante
el afic fueron las siguientes: René Cruz, con-
clusiéon de cursés de Moneda y Baneca, Uni-
versidad de Yale; Lempira-E. Bohilla, conclu-
sion de curso de economia en la Universidad
George Washington; Rubén Mondragdn, Des-
arrollo Econémico, CEPAL, Chile; Armando
Uclés Gaborit, conclusion estudios y actua-
riales en la Comisién Nacional Bancaria en
México, y Problemas de Seguros, en-San José
de Costa Rica; H. Nery Pineda, Estadistica en
el CIES, Santiago, Chile; Lic. Francisco Sa-
font-Tria y P. M Alfonso Sosa Turcios, en el
Centro de Estudios Monetarios Latinoameri-
canos, México, D. ¥.; Marina Osorio de Nap-
ky, para permanecer un afio en el Fondo Mo-
netario Infernacional y Maria Isabel Martel,
Moneda v Banea, Universidad de Yale.

Aquisicién de 5 cuadros de 1a obra dé Ze-
faya Sierra.—Como una coniribucién al acer-
bo artistico nacignal, el Banco adquirié cineo
cuadros de la coleccién Zelaya Sierra, los que
lueirdn en el nuevo edificio

Casa en Nueva Ocojepeque.—Con el ob-
jeto de permuiarla con la casa del Estado
que actualmente ocupa la agencia en Nueva
Ocotepeque, el Banco adquirid y acondicio-
né debidamente una casa del Sr. Milla Guirst.

Revisién del Instrustivo Interns.-—No obs-
tante haberse efectuado va algunas modifica-
ciones en el aspecto operativo de la institu-
cidn, estos cambios y los que de un mas de-
fenido estudio surgieran fueron el tema de
trabajo de una comisién especial integrada
por elementos de los varios departamentos,
incluyendo los auditores. Se espera que en el
curso del afo 1955 estari concluido el trab:.
jo de esta comisién
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Equiro.—E: Departamento de Ca’a ha em-
pezado ya a utilizar las maquinas especiales
para clasificar billetes. las gue automética-
mente loz cuentan. Asimismo se ha puesto en
uso una nueva miquina perforadora de bille-
tes que facilifara su amortizacién.

Depreciaciones.—Una comisién especial
integrada por funcionarios de las auditorias,
superiniendencia y contabilidad se encargé de
estudiar normas que pudiesén servir de base
al Directorio para fijar las depreciaciones de
activos, de conformidad con lo que establece
el Art. 16, leira d) de la Ley del Banco. Los
criterios aprobados por el Directorio se ba-
san en urpa clasificacion de los activos en
tres grupos, conforme periodos de duracién
de 10, 5 y 3 anos de vida.

Invitacién al Dr. Mirquez—Con el objeto
de que pueda apreciar ¢omo estd funcionando
ia instilucién y las implicaciones practicas
gque hayan resultado al aplicar la ley del Ban-
co, asi como para obiener su pariicular enfo-
que en algunos ofros problemas, el Directo-
rio del Banco acordd extender una invitacion
al Dr. Javier Marquez, Director del Centro
de Estudios Monetarios Latinoamericanos, y
miembro de la misién del Fonde Monetario
* Internacional que hizo el estudio de la refor-
ma bancaria en Honduras.

Confribucidn a los Damnificados de la Cos-
ta Norte.—Ante la catastrofe que provocaron
las inundaciones de la Costa Norte el Banco
no se limitd a facilitar personal de sus depen-
dencias ‘para investigaciones técnicas o cola-
boracién con las comisiones prodamnificados,

Ceniral de Hondras

sino que materializé méas su ayuda extendien-
do un cheque por L 25.000.00 entregado opor-
tunamente.

IV Reunién de Técnicos de Bancos Cenitrales
del Confinente Americano.

Durante 1a primera quincena de mayo tu-
vo lugar en Washington, D. C. y Nueva York
1a IV Reunién de Técnicos de Banecos Centra-
les, en la que la institucién se hizo represen-
tar por el presidente Lic. Ramirez, los direc-
tores Licenciados Bueso Arias, Cruz y DaCos-
ta Gomez; como asesor de la delegacion el
Sr. Paul Vinelli, Jefe del departamento de
estudios econdmicos.

Las ponencias presentadas fueron “Esta-
disticas del Producio e Ingreso Nacional”, se-
rie de 25 afios, y “El Banco Central de Hon-
duras como Consejero Econdmico del Esta-
do”.

Conferencias Internacionales,
Fonde Monetario Internacional,

Cenfro de Estudios Monefarios Latinoame-
ricanos.—E] presidente de la institucién, Lie
Roberto Ramirez y el asesor técnico Sr. Paul
Vinelli asistieron junio con el gobernador fi-
tular Lic. Marco A. Batres, Ministro de Ha-
clenda, a la 92 Reunion de Gobernadores del
Fondo Monetario Internacional ¥ del Banco
Internacional de Reconstruceién y Fomento.

Asimismo, e} presidente Lic. Ramirez par-
ticipé en la reunidon de la Junta de Gobierno
del Centro de Estudios Monetarios Latino-
americanos. En esta ocasion este Banco fue
electo miembro de la Junta, por un periodo
de 4 anos
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