HONDURAS

1. Rasgos generales de la evolucion reciente

En 2006 la expansion de la economia se acelerd a un 6%, cifra superior al 4,1% del afio anterior y la
mayor tasa de crecimiento desde 1993. Este dinamismo estuvo ligado al alza de la inversion y el consumo
privado, estimulados por el intenso flujo de las remesas familiares, que ascendieron al 26% del PIB. El
PIB por habitante se incrementd por tercer afio consecutivo y la tasa de desempleo nacional se redujo a un
3,3%, aunque la del subempleo siguié siendo elevada (29,9%). Asimismo, la inflacion en 12 meses
disminuy6 a un 5,3%, en comparacion con un 7,7% en 2005. En el sector externo, el déficit comercial
alcanz6 un 26% del PIB (21% en 2005). Este saldo negativo y el de renta se financiaron con
transferencias corrientes, de tal manera que el déficit en cuenta corriente fue pequefio, del 1,9% del PIB.

En un contexto macroeconémico en general propicio, entrd en vigencia en abril el Tratado de
Libre Comercio entre la Republica Dominicana, Centroamérica y Estados Unidos (CAFTA-RD) y
prosiguio la reduccion del servicio de la deuda externa por medio de la Iniciativa para el Alivio de la
Deuda Multilateral (IADM). No obstante, continu6 el aumento de la factura petrolera a raiz de los
elevados precios del petréleo y sus derivados, y las empresas publicas del sector de la energia y de las
telecomunicaciones siguieron presentando problemas de gestion.

Para 2007, las autoridades proyectan un crecimiento del producto de un 5,5% a un 6%, una meta
de inflacion de un 5% a un 6% y un déficit del gobierno de un 2,5% del PIB. En febrero de 2007 concluyd
el programa del Servicio para el crecimiento y la lucha contra la pobreza del FMI y en julio comenz6 a
gestionarse con la institucion el Instrumento de Apoyo a la Politica Econdmica (IAPE).* Este Gltimo se
orienta a coordinar las politicas macroeconémicas y las sociales, con especial hincapié en la reduccion de
la pobreza, que en 2003 afectaba a un 68,5% de los hogares.? La violencia social y la inseguridad
ciudadana se han convertido en uno de los principales obstaculos para la construccion de ciudadania. Los
centros urbanos del Distrito Central y de San Pedro Sula concentran la mayor incidencia de delitos.’

2. La politica economica

En contraste con 2005, la politica fiscal coadyuvé —junto con la politica monetaria— a mantener la
estabilidad, ya que el gasto fiscal se redujo notoriamente. Fueron muy significativas las condonaciones de
deuda externa publica; no obstante, completar el alivio del servicio de la deuda llevaria aproximadamente
unos 40 afos.

! Véase Fondo Monetario Internacional (FMI), “Instrumento de Apoyo a la Politica Econémica” [en linea]

http://lwww.imf.org/external/np/exr/facts/spa/psis.htm.
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a) La politica fiscal

El déficit global del gobierno central se redujo de un 2,6% del PIB en 2005 a un 1,3% en 2006, en
virtud de un aumento de la recaudacién y una reduccion de los gastos de capital y del gasto social.

Los ingresos totales reales se incrementaron un 9,5%, pese a la desgravacién arancelaria derivada
del Tratado de Libre Comercio entre la Republica Dominicana, Centroamérica y Estados Unidos. Los
ingresos corrientes se elevaron un 8% vy los tributarios un 12%, mientras que los no tributarios se
redujeron un 22%. Los directos tuvieron el mejor desempefio, con un ascenso del 19% atribuible al alza
del impuesto sobre la renta, ya que la recaudacion del tributo sobre la propiedad y el activo neto sufrié un
retroceso. La percepcion de los impuestos indirectos se acrecentd un 9%, en vista de la expansion del
impuesto general a las ventas, y de los que gravan las bebidas gaseosas y los cigarrillos, que en conjunto
crecieron un 15%. Sin embargo, la recaudacion de los tributos sobre la cerveza y los derivados del
petroleo se estancd. El ingreso por concepto de importaciones repuntd un 3%, pues el efecto de la
desgravacion arancelaria mencionada se vio compensado por la mayor actividad econdémica. La baja de
los ingresos no tributarios fue mitigada por el aumento de las transferencias (donaciones). La mayor
recaudacion tributaria respondid en parte a la ampliacion de la base de los contribuyentes, los sistemas de
pago electrénico y los procedimientos de auditorias.

Los gastos totales reales crecieron un 3,3% pues la expansion del 11% de los corrientes compenso
con creces la baja de un 25% de los de capital. En los gastos corrientes incidi6 el reajuste de
remuneraciones otorgado a los profesores; la masa salarial paso de un 9,5% del PIB en 2005 a un 9,7% en
2006. Los salarios tendran un peso mayor en las cuentas de 2007, y aparecen dudas sobre la sostenibilidad
de la politica salarial a mediano plazo. El subsidio a los combustibles, que ascendié a 500 millones de
lempiras, también influy6 en la elevacion de los gastos corrientes. EI notable retroceso del gasto de capital
real se debié a la baja ejecucién de los proyectos de inversion, debido a las dificultades de
implementacion inherentes al primer afio de gobierno y a problemas en el desembolso de los préstamos
externos. También contribuy¢ a esta evolucion la significativa reduccion de las transferencias de capital.

Se adoptaron algunas medidas para enfrentar los problemas de gestion financiera y de reduccién
de las inversiones de capital de las empresas estatales de energia eléctrica (ENEE) y de
telecomunicaciones (HONDUTEL). La primera de ellas arrojé pérdidas financieras por un monto de
2.300 millones de lempiras anuales en el trienio 2003-2005; las pérdidas eléctricas debidas a fraudes y
conexiones ilegales fueron de un 25% de las pérdidas totales en 2006.*

La deuda externa publica se redujo de 4.364 millones de délares en 2005 a 3.011 millones en
2006, principalmente como consecuencia de las condonaciones de deuda del Banco Mundial y del FMI en
el marco de la Iniciativa para el Alivio de la Deuda Multilateral, por montos de 1.063 y 122 millones de
dolares, respectivamente. También se observd una disminucion de pasivos fruto de condonaciones del
Club de Paris. En 2006, el alivio total del servicio de la deuda externa publica fue de 211 millones de
dolares; de este monto, se habia decidido destinar 125 millones de ddlares a financiar el gasto vinculado a
la estrategia de lucha contra la pobreza. Tras la reformulacion en 2004 de la ley del fondo para la
reduccidn de la pobreza, el 70% del monto del alivio comprometido originalmente con la estrategia para
la reduccion de la pobreza financi6 proyectos de ejercicios anteriores y gasto corriente hasta 2006.> Asi,
los recursos destinados a la estrategia en 2006 fueron 37 millones de ddlares. En marzo de 2007 se hizo
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efectiva la condonacion de deuda puablica del BID en el marco de la Iniciativa para el Alivio de la Deuda
Multilateral por 1.200 millones de dolares.

b) Las politicas monetaria y cambiaria

El banco central fij6 como objetivo inicial para 2006 un rango inflacionario de entre un 5,5% y un
6,5%, que después se bajdé medio punto. Para 2007 se establecié un rango meta de inflacion de entre un
5% y un 6%, que sera dificil de cumplir si persisten los elevados precios del petroleo y del maiz. Por
consiguiente, es probable que se aumente la tasa de interés de politica monetaria en el segundo semestre,
lo que interrumpiria el descenso que mostré en 2006.

La disminucion de la inflacion permitié que las autoridades monetarias redujeran la tasa de
interés de politica monetaria de un 6,75% a un 6,5% en abril y a un 6% en septiembre. Las tasas activas
medias oscilaron en torno al 11% real mientras que las pasivas fueron de un 1,5%.

El banco central continué con la colocacién de sus letras en moneda nacional para moderar el
aumento de la liquidez ocasionado por la afluencia de divisas. ElI aumento anual de la demanda de estos
titulos fue de un 6,2%, en comparacion con el 10,5% de 2005. En parte, esta desaceleracion se debid a la
reduccioén de las tasas de rendimiento de estas letras, inducida por la baja de la tasa de interés lider. La
abundante liquidez del sistema financiero se reflejé en una mayor utilizacion de las facilidades
permanentes de inversién y de crédito;® ademas, se suscribieron acuerdos temporales de recompra de
valores gubernamentales por 5.615 millones de lempiras en 2006.

Como resultado de las operaciones mencionadas, de las variaciones en las reservas
internacionales y de los depdsitos del sector publico, la base monetaria registrd un incremento real de un
14% en 2006. La mayor liquidez en la economia permitié un elevado aumento en términos reales del
crédito al sector privado (21%).

Los indicadores de solvencia, de calidad de los activos y de rentabilidad del sistema bancario
mejoraron durante 2006. La proporcion de la cartera vencida y en mora disminuy6 de un 8,6% en 2005 a
un 7,1% en 2006, comparada con el promedio regional de un 5%.

Pese a la afluencia de ingresos externos, la politica monetaria logré evitar una apreciacion
significativa del lempira. El tipo de cambio se mantuvo en 18,9 lempiras por doélar durante 2006 y la
apreciacion real anual fue de solo un 1%. En el primer trimestre de 2007, esta fue de un 2%, pues la
cotizacién de la moneda nacional siguid estable y aumento la inflacion interna.

c) La politica comercial
En abril de 2006 entr6 en vigencia el CAFTA-RD. El tratado abre una oportunidad para la
diversificacion de las exportaciones y para el ingreso de nuevas inversiones externas, pero supone ciertos

riesgos si no se modernizan la maquinaria y los equipos para enfrentar la creciente competencia externa.

En diciembre de 2006 se aprobaron las directrices para las negociaciones del Acuerdo de
Asociacion integral entre la Unién Europea y Centroamérica, que comenzarian a mediados de 2007.

®  Las facilidades permanentes de inversion y de crédito son instrumentos mediante los cuales las instituciones del

sistema financiero pueden administrar su liquidez efectuando depésitos a corto plazo en el banco central con una
tasa de interés ligada a la tasa de politica monetaria.



Honduras firmé un tratado de libre comercio con Panama y otro con la provincia china de Taiwan en el
primer semestre de 2007. El pais se encuentra en negociaciones de un tratado de libre comercio con
Colombia junto con El Salvador y Guatemala y se iniciaron negociaciones comerciales con la Comunidad
del Caribe (CARICOM).

3. Evolucién de las principales variables
a) La actividad econémica

La economia hondurefia crecié un 6% en 2006, con lo que siguié intensificandose el ciclo
expansivo iniciado en 2004. EI PIB por habitante crecio por tercer afio consecutivo, esta vez un 2,6%.

En un entorno caracterizado por la abundante liquidez y las bajas tasas de interés, el crecimiento
estuvo encabezado por la demanda interna, que se acrecent6 un 9%. EI consumo crecié a una tasa elevada
(8%), y el privado se vio estimulado por las crecientes remesas familiares. La inversién privada ascendio
un 20%, cifra que compensd con creces la reduccion de 2005, mientras que la publica registr6 una baja de
un 16%, ante la postergacion de proyectos del gobierno. La demanda externa arrojé una expansion de un
4,8% y continu6 la desaceleracion observada en 2005.

Todos los sectores, salvo la construccion, presentaron un crecimiento notorio en 2006. Entre los
mas dindmicos figuro el bancario y de seguros, que anotd un 11%, merced a la considerable expansion del
crédito al sector privado. Otros sectores que contribuyeron al auge fueron el agropecuario y el minero.
Dos tercios de la expansion del sector agropecuario se debieron a la recuperacién del cultivo del café,
gracias a la implementacién de un programa de produccién masivo, sobre la base del alza del precio
internacional del producto. También la mineria se beneficié de buenos precios, sobre todo del zinc. La
construccion se incrementd apenas un 2,5% porque el dinamismo de la actividad privada se vio
parcialmente contrarrestado por el retroceso de las obras publicas.

En el primer trimestre de 2007, el indice mensual de la actividad econémica (IMAE) se elevé un
7,9%, impulsado por el auge de la construccion privada y del sector bancario y de seguros.’

b) Los precios, las remuneraciones y el empleo

La tasa de inflacion en 12 meses fue de un 5,3% en 2006, el registro mas bajo desde 1988. Este
desempefio se vio favorecido por la estabilidad del tipo de cambio nominal y de los precios de los granos
basicos. Ademas, el ascenso de los precios se vio restringido en el primer semestre por el subsidio a los
combustibles y en el segundo por la atenuacién del alza del petrleo. En mayo de 2007, la inflacion en
12 meses fue de un 6,1%, por efecto del aumento del petrdleo y del maiz desde fines de 2006.

La tasa de desempleo abierto nacional disminuy6 de un 4,5% en 2005 a un 3,3% en 2006; la de
subempleo invisible acusé una disminucion de un 33,1% en 2005 a un 29,9% en 2006. Por su parte, el
salario minimo diario medio aumentd un 11% en enero de 2006; en términos mensuales, fue equivalente a
127 dolares, en comparacién con los 206 délares del promedio de América Latina. En 2006, el salario
minimo real medio se incrementd un 5,1% y en enero de 2007 un nuevo 11%.

" El indice mensual de la actividad econémica representa solo el 74% del PIB.



C) El sector externo

El déficit en cuenta corriente de la balanza de pagos fue de un 1,9% del PIB, en relacion con un
1,4% en 2005. El resultado obedecié a dos saldos contrapuestos, un déficit de bienes y servicios no
factoriales y factoriales del 29,3% del PIB y un superdvit de las transferencias corrientes del 27,1% del
PIB, correspondiente sobre todo a remesas familiares, que lo compens6 casi totalmente.

El crecimiento de las exportaciones de bienes, de en torno a un 11%, fue mas pausado que el afio
anterior (14%). Solo 6,4 puntos porcentuales del ascenso del valor de las exportaciones correspondieron a
un incremento de volumen. En parte, la desaceleracion de las ventas externas fue causada por un tipo de
cambio real poco competitivo. En cambio, las importaciones continuaron acrecentdndose a una tasa
elevada, en torno a un 19%. Los términos del intercambio sufrieron una baja superior a un 4%,
prosiguiendo con la tendencia a su deterioro que ha caracterizado al decenio de 2000. En el primer
trimestre de 2007, las importaciones siguieron ampliandose notoriamente pero las exportaciones se
estancaron.

Por tercer afio consecutivo, la expansién de las exportaciones de bienes se vio impulsada por el
dinamismo de las ventas de productos tradicionales, que ascendieron un 19% en 2006. El café, el banano,
el zinc, la madera y el azGcar —en este orden— fueron los cinco productos tradicionales que més
contribuyeron al valor total exportado. Destacd sobre todo el incremento de las ventas externas de zinc,
del 133%, que se debid casi completamente al alza de su precio, y de café, del 21%, que respondid
exclusivamente al mayor volumen exportado. Las de banano se estancaron, y su volumen se redujo por
las secuelas de la tormenta tropical Beta de fines de 2005.

Las exportaciones no tradicionales se ampliaron un 7% en 2006. Destac6 la expansion de las
ventas de camarones, del 18%. En contraste, las de langostas se redujeron por segundo afio a causa del
descenso de su volumen. El valor agregado de la maquila ascendi6 a 1.062 millones de dolares. Este rubro
ha crecido un 9,6% en 2006, lo que marca una desaceleracion con respecto a la tasa media del trienio
2003-2005, de un 16,5%. Esta actividad se ha resentido a raiz de la competencia de los paises asiaticos y
la apreciacion del lempira. En 2006, Honduras exportd 143,5 millones de docenas de prendas de vestir
hacia el mercado de Estados Unidos, lo que supuso una reduccion de un 4% con respecto a 2005 segun la
Asociacion Hondurefia de Maquiladores.

Las importaciones de bienes continuaron con la sostenida expansion de los Gltimos afios, y en
2006 representaron casi un 60% del PIB (47% del PIB en 2003). En parte, esto es consecuencia de la
cuantiosa factura petrolera atribuible al incremento de los precios del petréleo y sus derivados. En cuatro
afios, el gasto en petréleo se duplic6, a un 11,8% del PIB en 2006. También ha contribuido al ascenso de
las compras externas el apreciable crecimiento de las importaciones de bienes de consumo, sustentado en
las remesas familiares. Asimismo, fueron dindmicas las importaciones de otras materias primas, entre las
gue figuraron materiales para la construccidn, en vista del auge de la construccién privada. Las compras
de bienes de capital se recuperaron de su baja de 2005; en ello influyé el dinamismo de las compras de
magquinaria y equipo destinados a la agricultura y el transporte.

El saldo de servicios no factoriales revelé un déficit de 417 millones y se deterior6 un 59%
respecto a 2005. Incidié en esta evolucién el mayor pago por transporte y otros servicios, excluido el
turismo. En 2006, los ingresos por este concepto fueron similares a 2005. A pesar que el nimero de
turistas aumentd un 5% con respecto a 2005, el gasto por turista se redujo de 690 ddlares en 2005 a 660
dolares, dada la disminucién de la entrada de turistas de fuera de la regién centroamericana. Cabe notar
que las perspectivas de esta actividad son promisorias. En noviembre de 2006 se aprobd la ley de la zona



libre turistica (ZOLITUR) de las Islas de la Bahia en el Caribe. Esta iniciativa permitira la introduccion de
bienes y servicios a este territorio libre de impuestos y derechos arancelarios.

El balance de la renta arroj6 una reduccion por segundo afio consecutivo, de 340 millones de
dolares en 2005 a 287 millones en 2006. El pago neto de utilidades fue de 353 millones de ddlares, el
ingreso neto de intereses de 58,5 millones, y el saldo correspondié al ingreso de remuneracion de
empleados.

La disminucion de 53 millones de délares de los pagos factoriales obedeci6 a la evolucién del
pago de intereses. Entre 2005 y 2006 estos se redujeron 11,8 millones de délares producto de la
condonacion de la deuda externa y del incremento de 73,5 millones de dolares de los intereses recibidos
en el pais. En cambio, entre 2005 y 2006, las remesas de utilidades de las empresas extranjeras
aumentaron 32 millones de ddlares.

Las transferencias corrientes —remesas familiares principalmente— contribuyeron a mitigar el
déficit de servicios factoriales y no factoriales. En 2006, las remesas ascendieron a 2.414 millones de
dolares, con una variacién anual de un 35%, en comparacién con un 56% en 2005. En el primer
cuatrimestre de 2007 su ritmo de expansion se redujo a un 16%; se prevé que el ingreso de remesas
familiares en 2007 sea similar al de 2006. En esta evolucién esté incidiendo el desempleo o la reduccién
de los salarios de los emigrantes hondurefios ligados a los problemas en la construccién en Estados
Unidos. En 2006, las remesas familiares equivalieron a un 62% de las ventas externas totales.

El ingreso neto de la cuenta de capitales y financiera ascendié a 450 millones de délares, en
relacién con 330 millones en 2005, y obedecid al vuelco del saldo de los capitales financieros, de una
cifra negativa de 42 millones de dolares en 2005 a una positiva de 65 millones en 2006. La inversion
extranjera directa fue de 385 millones de délares en 2006, monto similar al que ingresé en 2005. Estos
capitales se destinaron sobre todo a los sectores de comunicaciones y transporte y a empresas
maquiladoras. Por tercer afio consecutivo, fue posible incrementar las reservas internacionales, esta vez
387 millones de dolares. Dado que el financiamiento excepcional ascendié a 116 millones de dolares, el
balance global present6 un saldo de 271 millones.
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HONDURAS
MAIN ECONOMIC INDICATORS

Producto interno bruto total
Producto interno bruto por habitante

Producto interno bruto sectorial

Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca

Mineria

Industria manufacturera

Electricidad, gas y agua

Construccién

Comercio al por mayor y al por menor,
restaurantes y hoteles

Transporte, almacenamiento y comunicaciones

Establecimientos financieros, seguros, bienes
inmuebles y servicios prestados a las empresas

Servicios comunales, sociales y personales

Producto interno bruto por tipo de gasto
Consumo
Gobierno general
Privado
Inversién interna bruta
Exportaciones de bienes y servicios
Importaciones de bienes y servicios

Inversion y ahorro c/
Inversién interna bruta
Ahorro nacional
Ahorro externo

Balanza de pagos
Balanza de cuenta corriente
Balanza de bienes
Exportaciones FOB
Importaciones FOB
Balanza de servicios
Balanza de renta
Balanza de transferencias corrientes
Balanzas de capital y financiera d/
Inversion extranjera directa neta
Capital financiero e/
Balanza global
Variacion en activos de reserva f/
Otro financiamiento g/

Otros indicadores del sector externo
Tipo de cambio real efectivo
(indice 2000=100) h/
Relacion de precios del intercambio de bienes
(indice 2000=100)

Transferencia neta de recursos (millones de ddlares)

Deuda externa bruta (millones de délares)
Utilidades e intereses netos
(porcentajes de las exportaciones) i/

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 a/
Tasas anuales de variacion / Annual growth rates b/
2,9 -1,9 57 2,6 2,7 3,5 5,0 41 6,0
0,7 -3,9 3,6 0,5 0,6 1,4 3,0 2,0 3,9
-1,9 -8,5 1,7 -0,5 4,9 2,6 7,0 -0,3 8,1
3,7 54 17 -0,8 4,2 3,2 -2,3 4,0 7.7
34 2,6 55 52 3,8 37 4.1 5,1 4,9
4,9 21 10,6 -1,8 56 10,1 6,4 12,8 73
53 10,5 1,5 52 -14,2 13,8 -1,2 37 24
3,1 0,7 3,7 3,0 2,9 3,1 4,7 4,9 57
2,7 1,7 5,0 53 35 3,7 53 6,3 58
7.2 0,8 2,6 3,4 2,8 2,7 3,7 6,8 8,1
34 -0,9 10,5 11,0 6,9 1,3 6,2 53 6,8
57 0,4 7.9 53 4,8 3,4 4,3 7,6 8,0
15,4 9,8 15,7 121 0,5 0,8 34 9,3 7.7
4,5 -0,9 6,8 43 55 3,8 4,5 74 8,0
1,9 8,1 -2,8 -3,8 -5,8 6,8 13,4 -3,0 12,4
16 -11,2 73 3,2 4,9 53 11,0 8,3 4,8
75 4,3 3,8 4,0 24 73 14,7 9,9 13,5
Porcentajes del PIB / Percentages of GDP
30,9 34,7 30,7 29,6 25,6 26,6 30,3 30,1 32,9
28,1 30,2 26,7 24,8 22,0 22,6 24,3 28,7 31,0
2,8 4,4 4,0 4,7 3,6 4.1 6,0 1,3 1,9
Millones de délares / Millions of dollars
-148 -241 -243 -303 -237 -282 -456 -113 -179
-323 -753 -669 -834 -829 -945  -1256 -1489 -1993
2048 1756 2012 1935 1977 2090 2421 2750 3043
2371 2510 2680 2769 2806 3035 3677 4239 5037
-70 -28 -188 -228 -184 -185 -214 -262 -417
-204 -155 -133 -170 -193 -258 -359 -340 -287
449 696 747 929 969 1106 1374 1979 2518
-8 53 189 302 301 55 829 330 450
99 237 282 193 176 247 325 372 385
-107 -185 -93 109 125 -192 504 -42 65
-155 -188 -54 0 64 -227 373 217 271
-230 -442 -119 -147 -214 88 -504 -372 -387
385 630 173 148 150 139 131 155 116
108,8 104,5 100,0 97,1 96,9 98,4 100,0 100,0 98,9
108,9 107,5 100,0 94,8 92,0 88,0 87,2 87,2 83,2
173 528 228 280 258 -64 601 145 279
4369 4691 4711 4757 4922 5242 5912 5082 3832
-8,4 -7,0 -5,3 -7,0 -7,7 96 -11,6 -9,7 -7,6

Gross domestic product
Per capita gross domestic product

Gross domestic product, by sector
Agriculture, livestock, hunting, forestry and fishing
Mining
Manufacturing
Electricity, gas and water
Construction
Wholesale and retail commerce, restaurants
and hotels
Transport, storage and communications
Financial institutions, insurance, real estate and
business services
Community, social and personal services

Gross domestic product, by type of expenditure
Consumption
General government
Private
Gross domestic investment
Exports (goods and services)
Imports (goods and services)

Investment and saving c/
Gross domestic investment
National saving
External saving

Balance of payments
Current account balance
goods trade balance
Exports, f.0.b.
Imports, f.0.b.
Services trade balance
Income balance
Net current transfers
Capital and financial balance d/
Net foreign direct investment
Financial capital e/
Overall balance
Variation in reserve assets f/
Other financing g/

Other external-sector indicators
Real effective exchange rate
(index: 2000=100) h/
Terms of trade for goods
(index: 2000=100)
Net resource transfer (millions of dollars)
Gross external debt (millions of dollars)
Net profits and interest
(percentage of exports) i/




1 (conclusion) 1 (concluded)

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 a/

Empleo Tasas anuales medias / Average annual rates Employment

Tasa de actividad j/ 52,9 55,7 52,5 51,7 50,0 50,6 50,9 50,7 Labour force participation rate j/

Tasa de desempleo abierto k/ 3,5 3,5 41 3,9 53 5,9 4,5 3,3 Open unemployment rate k/

Tasa de subempleo visible k/ 2,2 2,6 4,0 4,9 6,3 7.1 7,4 5,6 Visible underemployment rate k/
Precios Porcentajes anuales / Annual percentages Prices

Variacion de los precios al consumidor Variation in consumer prices

(diciembre a diciembre) 15,7 10,9 10,1 8,8 8,1 6,8 9,2 7,7 53 (December-December)
Variacion del tipo de cambio nominal Variation in nominal exchange rate
(diciembre a diciembre) 5,8 4.6 3,4 4.6 7.1 4.8 5,0 1,5 0,0 (December-December)

Variacion del salario minimo real 1,8 -3,0 3,1 2,5 21 8,6 0,8 58 51 Variation in real minimum wage

Tasa de interés pasiva nominal I/ 18,6 19,4 15,9 14,5 13,7 11,5 1,1 10,9 9,3 Nominal deposit rate I/

Tasa de interés activa nominal m/ 30,6 30,2 26,8 23,8 22,7 20,8 19,9 18,8 17,4 Nominal lending rate m/
Gobierno central Porcentajes del PIB / Percentages of GDP Adjusted and cc lidated non-fii ial public sector
Ingresos totales n/ 19,3 20,0 18,7 19,9 19,6 19,6 20,3 20,5 21,2 Total income n/

Ingresos corrientes 18,7 19,4 17,7 18,2 18,3 18,5 19,2 19,1 19,5 Current income

Ingresos de capital - - - - 0,0 0,0 0,1 0,1 - Capital income
Gastos totales o/ 20,4 23,6 23,7 25,1 24,2 25,0 23,1 23,1 22,5 Total expenditure o/

Gastos corrientes 14,3 15,5 16,4 17,4 18,0 19,0 17,2 17,8 18,8 Current expenditure

Intereses 2,8 2,2 1,6 11 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 Interest

Gastos de capital 5,8 7,8 7,3 7,6 6,2 6,0 6,0 52 3,8 Capital expenditure
Resultado primario 1,7 -1,4 -3,3 -4,2 -3,7 -4,6 -2,0 -1,5 -0,3 Primary balance
Resultado global -11 -3,6 -49 -5,3 -4.8 -5,6 -3,1 -2,6 -1,3 Overall balance
Deuda del sector publico 66,3 64,5 66,3 72,0 70,1 52,0 33,6 Public sector debt

Interna 4,3 4,6 4,6 7,5 54 4,4 3,9 Domestic

Externa 62,0 59,9 61,6 64,5 64,7 47,6 29,8 External
Moneda y crédito p/ Money and credit p/

Crédito interno g/ 27,0 28,7 30,5 29,6 33,8 Domestic credit q/

Al sector publico -11,8 -9,9 -8,0 -9,1 -8,8 To the public sector
Al sector privado 38,8 38,6 38,5 38,7 42,6 To the private sector

Liquidez de la economia (M3) 27,0 28,7 30,5 29,6 33,8 Liquidity (M3)

Masa monetaria y depésitos en moneda nacional (M2) .. =118 -9,9 -8,0 -9,1 -8,8 Currency outside banks and local-currency deposits (M2)
Depositos en moneda extranjera 38,8 38,6 38,5 38,7 42,6 Foreign-currency deposits

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

al Cifras preliminares.

b/ Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1978.

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

d/ Incluye errores y omisiones.

e/ Se refiere a los saldos de las balanzas de capital y financiera (incluidos errores y omisiones) menos la inversion extranjera directa neta.
f/ El signo menos (-) indica aumento de reservas.

g/ Incluye uso del crédito y préstamos del Fondo Monetario Internacional y financiamiento excepcional.

h/ Promedio anual, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.

il Se refiere al saldo de la balanza de renta sobre las exportaciones de bienes y servicios de la balanza de pagos.

j/ Poblacion econémicamente activa como porcentaje de la poblacién en edad de trabajar, total nacional.

k/ Se refiere a porcentajes de la poblacién econémicamente activa, total nacional.

I/ Promedio ponderado de los depésitos a plazo.

m/ Promedio ponderado de los préstamos.

n/ Incluye donaciones.

o/ Incluye concesién neta de préstamos.

p/ Las cifras monetarias corresponden a promedios anuales.

g/ Se refiere al crédito neto al sector publico y privado otorgado por los bancos comerciales y otras instituciones financieras y bancarias.

Source : Economic Commission for Latin America and the Caribbean (ECLAC), on the basis of official figures.

a/ Preliminary figures.

b/ Based on figures in local currency at constant 1978 prices.

¢/ Based on figures in local currency expressed in dollars at current prices.

d/ Includes errors and omissions.

e/ Refers to the capital and financial balance (including errors and omissions), minus net foreign direct investment.

/ A minus sign (-) denotes an increase in reserves.

g/ Includes the use of IMF credit and loans and exceptional financing.

h/ Annual average, weighted by the value of goods exports and imports.

i/ Refers to net income balance as a percentage of exports of goods and services as shown on the balance of payments.
J/ Economically active population as a percentage of the working-age population; nationwide total.

k/ Percentage of the economically active population; nationwide total.

I/ Weighted average rate on time deposits.

m/ Weighted average rate on loans.

n/ Includes Grants.

o/ Includes Net lending.

p/ The monetary figures are annual averages.

g/ Refers to net credit extended to the public and private sectors by commercial banks and other financial and banking institutions.
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Exportaciones de bienes FOB (millones de délares) b/
Importaciones de bienes CIF (millones de ddlares)
Activos de reservas internacionales (millones de doélares) c/

Tipo de cambio real efectivo (indice 2000=100) d/

Precios al consumidor
(variaciéon porcentual en 12 meses)
Tipo de cambio nominal promedio
(lempiras por dolar)

Tasas de interés nominal (porcentajes anualizados)
Tasa de interés pasiva e/
Tasa de interés activa f/
Tasa de interés interbancaria

Crédito interno (variacion respecto
del mismo trimestre del afio anterior) i/

Crédito vencido respecto del crédito total
(porcentajes) j/

2005 2006 a/ 2007 a/
| ] n [\ Il 1 v | I
448 504 374 390 507 538 442 442 519
1010 1143 1148 1237 1177 1350 1381 1510 1539
2068 2161 2179 2330 2569 2704 2572 2633 2637
101,3 1004 99,3 99,0 98,8 99,1 989 982 97,3 97,8
9,5 9,0 9,3 7,7 6,2 57 4,5 53 6,3 6,2
18,71 18,84 18,86 18,88 18,89 18,90 18,90 18,90 18,90 18,90
10 110 109 108 10,6 9,8 88 8,1 7.8 7,6
193 19,0 186 185 183 17,8 171 16,6 17,0 16,7 g/
75 7,5 75 7,2 6,9 55 52 5,6 53 53 h/
9,3 99 135 212 229 264 309 327 413 413 n/
8,6 8,1 8,1 74 74 73 6,8 54 6,0 . kI

Goods exports, f.0.b. (millions of dollars) b/
Goods imports, c.i.f. (millions of dollars)
International reserve assets (millions of dollars) ¢/

Real effective exchange rate (index: 2000=100) d/

Consumer prices
(12-month percentage variation)
Average nominal exchange rate
(lempiras per dollar)

Nominal interest rates (annualized percentages)
Deposit rate e/
Lending rate f/
Interbank interest rate

Domestic credit (variation from same
quarter of preceding year) i/

Non-performing loans as a percentage of
total credit j/

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

al Cifras preliminares.
b/ No incluye maquila.
c/ Incluyen oro.

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

e/ Promedio ponderado de los depésitos a plazo.
f/ Promedio ponderado de los préstamos.

g/ Datos hasta el mes de abril.

h/ Datos hasta el mes de mayo.

i/ Se refiere al crédito neto al sector publico y privado otorgado por los bancos comerciales y otras instituciones financieras y bancarias.

j/ Se refiere al total de los créditos otorgados por el sistema bancario.

k/ Datos hasta el mes de febrero.

Source : Economic Comission for Latin America and the Caribbean (ECLAC), on the basis of official figures.

a/ Preliminary figures.
b/ Does not include maquila activities.
¢/ Including gold

d/ Quarterly average, weighted by the value of goods exports and imports.

e/ Weighted average rate on time deposits.
/ Weighted average rate on loans.

g/ Data to April.

h/ Data to May.

i/ Refers to net credit extended to the public and private sectors by commercial banks and other financial and banking institutions.

J/ Refers to total credit extended by the banking system.
k/ Data to February.
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