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El Banco Central de Honduras (BCH) a través de la Subgerencia de Estudios Econdmicos realizo la
“Encuesta de Perspectivas Econémicas”, correspondiente al cuarto trimestre de 2009. El propésito de esta
encuesta es oconocer la tendenda del comportamiento esperado de las prindpales variables
macroecondmicas, a través de la opinién de académicos, gremios profesionales, empresariales, obreros,
analistas e investigadores econdmicos. Se consulta sobre expectativas de: infladdn, tipo de cambio, tasas
de interés y actividad econémica; asi como su opinion sobre otros temas de interés general para el BCH y
para los analistas econémicos.

La encuesta se remitido a un total de 56 personas naturales y juridicas, separadas en cuatro estratos:
académicos, sodedad civil, empresarial y finandero.

La respuesta a la encuesta fue de un 78.6% (65.5% en la encuesta anterior), lo que corresponde a 44
cuestionarios contestados. Como marco de referenda, en el caso de las variables macroecondmicas, se
les proporcioné a los encuestados los valores observados a didembre de 2009.

En el cuadro siguiente se presentan los prindpales resultados obtenidos en esta encuesta:

Comportamiento Esperado de las
Principales Variables Macroeconémicas
(En porcentajes)

Observadas Perspectivas "
Variables mar-08 jun-09 sep-09 dic-09 | jun-10 sep-10  dic-10 dic-11

Inflacion interanual 8.8 5.4 3.1 3.0 4.6 5.4 6.3 6.8
Tipo de cambio (variacién interanual) 0.0 0.0 0.0 0.0 1.3 2.7 3.8 6.4
Tasa de interés activa m/n 18.1 16.3 16.8 171 176 17.9 18.2 18.4
Tasa de interés pasiva m/n 10.8 8.9 104 10.6 1.2 11.5 1.7 11.9
PIB real (crecimiento anual) - - - -2.1 - - 21 3.2

1/ Promedios simples.

Resultados de las Perspectivas sobre Variables Macroeconémicas

¢ Los encuestados respondieron que para junio, septiembre y dicdiembre de 2010 esperan en promedio
una inflacion interanual de 4.6% 5.4% y 6.3% respectivamente. Mientras que para didembre de
2011 antidpan que ésta sera de 6.8%

La mayoria de los encuestados consideran que los prindpales factores que incidiran sobre el
comportamiento de la infladén son el aumento de los predos de los combustibles (22.9%), el gasto
del gobiemo (19.9%), incremento de los precios de los productos de la canasta basica (19.3%),
devaluadon de la moneda (15.1%) y aumento de las tarifas de los servidos piblicos (15.1%o).

Es importante mencionar que en relacién a la encuesta anterior (III trimestre 2009) las expectativas
de infladién interanual para 2010 se han reducido en 1.2 puntos porcentuales, al pasar de 7.5% a
6.3%



Para junio, septiembre y didembre de 2010 los encuestados tienen expectativas de que el tipo de
cambio sera de L19.14, L19.40 y L19.61, respectivamente; osdlando en un rango en el periodo
mencionado de entre L18.00 y entre L22.86, y entre L18.89 y L24.00 para didembre 2011.

Para didembre de 2010 los encuestados esperan que el tipo de cambio en promedio se deprede en
3.8% (L19.61) con respecto al tipo de cambio a didembre de 2009 (L18.90).

El 61.4% de los encuestados respondid que esperaban que el tipo de cambio del lempira frente al
dolar estadounidense a diciembre de 2009 no tendria variadon; mientras que el 31.8% dijo que
esperaban una apreciacion y un 6.8% esperaban una deprecdiacion.

Las expectativas de los encuestados con respecto a la tasa de interés activa promedio sobre
operadiones nuevas en moneda nadonal para junio, septiembre y didembre de 2010 son de 17.6%,
17.9%y 18.2% respectivamente y para didembre de 2011, se espera que dicha tasa sea de 18.4%

Asimismo, se espera una tasa de interés pasiva promedio para junio, septiembre y didembre de 2010
de 11.2% 11.5% y 11.7% en su orden. Mientras que para diciembre de 2011 la tasa pasiva
esperada es de 11.9%

El 75.0% de los encuestados considera que la disponibilidad de crédito en moneda nacional es
suficiente, el 20.5% estimd que es insufidente y el 4.5% piensa que es excesiva.

La disponibilidad de crédito en moneda extranjera es considerada por un 70.5% de los encuestados
como sufidente, un 6.8% excesiva y un 22.7% insuficiente.

Las expectativas sobre la tasa promedio de credmiento de la actividad econdmica para 2010 son de
2.1%Yy para el 2011 esta previsto una mejora al ubicarse en un promedio de crecimiento de 3.2%

En las opdones presentadas como los prindpales factores que limitan el crecimiento de la actividad
econdmica destacan la desaceleracdon en la economia de Estados Unidos de América (22.8%),
inseguridad sodal y juridica (19.7%), la baja inversion privada y piblica (20.2% y 18.1%
respectivamente) y la falta de una politica de planificacion por parte del Gobiemo (12.4%).

Los encuestados también opinaron que los principales factores que ayudan a mantener el arecdmiento
economico del pais son el aumento de la inversion (31.1%), las remesas familiares (27.0%), las
fadlidades de obtencion de créditos (21.3%) y los efectos positivos de los tratados de libre comerdo
(13.9%).

En reladon a la pregunta de como consideran la coyuntura actual para efectuar inversiones en el pais,
la mayoria de los encuestados (56.8%) respondi6 que es buen momento; mejorando dicha
percepcion en reladon con la encuesta anterior que fue de 25.0% Asimismo, un 27.3% no esta
seguro y el restante 15.9% piensa que es un mal momento para invertir.

Al considerar el entomo econémico para las actividades productivas del sector privado en los
proximos seis meses, se observa un resultado positivo ya que un 70.5% opina que mejorara, (mayor
en 6.6 pp al obtenido en la encuesta anterior); en tanto que sdlo un 4.5% dice que empeorara
(3.8 pp menos que la encuesta anterior); mientras que un 25.0% manifiesta que continuara igual.

El défidt esperado promedio del Gobiemo Central con relacion al PIB para didembre de 2010 es
3.3%; mejorando dicha percepcion con respecto a la encuesta anterior (3.5%).



Preguntas de Opinion

El 54.5% de los encuestados considera que el sector privado no esta en capadidad de absorber gran
parte del finandamiento publico, opinion sustentada en que el sector privado no debe seguir
finandando al Estado, adudiendo que dichos recursos se usaran en actividades no productivas; por
otra parte, la deuda actual es muy grande y las tasas de interés de los bonos no son atractivas. El
45.5% considera que el sector privado si esta en capacidad de absorber gran parte del financiamiento
publico a través de la adquisicion de Bonos del Gobiemo de Honduras, ya que hay mucha liquidez y
los bonos son una inversion segura.

Ante la pregunta “si se requiere de un ajuste cambiario para fortalecer la posicion de nuestras
reservas intemacionales netas”, un 52.3% de los encuestados contestd que si es necesario un ajuste
cambiario, con una depredadion para 2010 de 3.8% por otra parte, un 38.6% opina que no se
requiere del ajuste mencionado y un 9.1%b no opind sobre el tema.

Debido a la caida en los ingresos tributarios en el aiio 2009, las medidas que segin los encuestados
se deberian tomar para generar mayores ingresos que contribuyan a finandar la inversion piblica en
el 2010 son: a) Ampliar la Base Tributaria, b) Radonalizar el Gasto Piblico, c) Seguridad Juridica y
Sodal, d) Aumento de Tarifas Publicas, e) Eliminadon de Exenciones y Exoneradones, f) Control
sobre la Evasion Fiscal, g) Eliminar los Subsidios y h) Control de Aduanas.

El 52.3% de los encuestados respondié que la Grado de credibilidad en las cifras del BCH
credibildad sobre las cifras, proyectiones y metas

que establece el BCH es alta, e 43.2% manifestd |aio 46.2 55.5 52.3
que es moderada y el 4.5% que es baja. Con [Moderada 50.0 417 432
respecto a la encuesta anterior, el porcentaje de |[Bao 3.8 28 4.5

encuestados que tienen una alta aedibilidad en las dfras y proyecciones del BCH desmejoro en 3.2
pp; por otro lado, el porcentaje de encuestados que opinan que las dfras, proyecdones y metas que
establece el BCH tiene una aredibilidad moderada y baja aumentd en 1.5 pp y 1.7 pp,
respectivamente, con relacién a la encuesta anterior.



