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RESUMEN

Laa Qparacionea Dohlas Simultanaaa conaiatan an dostransaccionaa simultaneaa, uaa da contado y atra a crédito enla que 195 papalaa da 195 actoras as invarsa. Esta operaciénparmita cbtanar financiamianta a Cfifi t flrelative manar,asagura una buena comarcializacién y ofraca garantias a 103actaraa.

En al caso da Honduras afin no sa ha hacho raalidad la Balsade Prnductoa qua as la antidad idénaa para Esta tipa datransaccién. La ausancia da asta institucién 3 la capacidadfiaica y logiatica dal aistama da almacanamianto da granos anHonduras serian las principalas limitantes para asta tipo datransaccién.

Tomando en cuenta 105 filtimos 10 afios dal aistama dacomarcializacién y praducaién da Maia an Honduras, las ODShuhiaran rasultado an aparacionas da mutuo banaficio para elproductur coma para al inveraioniata.
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I. INTRODUCCION

1.1. SITUECIDH PRDBLEMETICA

Muches ee les adelantes téeniees en la predueeien agrieela,

asi eeme les esfuerzes de teee tipe que realizan lee

predueteres de este seeter se ven eenstantemente mal

raeempensades debide a una defieiente eemereialisaeien y a

la inestabilidad en les preeies de sus preductes,

Otre gran prehlema que tiene el seerer agrieela es la

dificultad para eneentrar finaneiamiente en términes

adecuadee a La realidae de la predueeien agrieela, lo que

efreee al predueter alternatives came:

Tamar créditos cen alte eeste finaneiere.

Evitar compromises ereditieios y busear aetividades cen

hajas inversienes e de bajes eestes eperaeienalas, laa qua

generalmente tienen una rentabilidad relativamente

mederada.

Autefinanciarse een el preducte de sus actividades, lo que

metiva una urgeneia per la venta de sus eeseehas para

ebtener capital de eperaeien para predueir en el siguiente

eiele, e para selneienar neeesidades de liquidez.

Ceme se puede apreeiar en esta filtime punte, la urgencia de

la venta de la eeseeha hace qua muehas veees se realice la

cemercializaeien the una ferma inadeeuada, perdiendese, en

el ease de les granes basiees, las ventajas que puede ear

el almacenamiente en la ebteneien de mejeres preeies.

La participaeien dal Estade en el aspeete de la

eemereializaeien ha side mny cuestienada y en todes lea

paises latineamerieanes la inieiativa privada se ha abierte

un espacie en una bfisqueda per nmjerar la efieieneia y el

perfeceienamiente de les mereades agrieelas.



Una de laa iniciativaa privadaa qua mas raspaldo ha
recibido da parta da organismos intarnacianalas da crédito,
praductoraa agricalaa, agraindustrialaa, camarciantas y dal
miamo Eatadd, ha aide la farmacién da las llamadaalfiolsas
da Productoa Hgricolaa.

En la actualidacl existe un proyacto para aatablacaz: una
Balsa de Eroductma an Hnnduras del qua aa raapanaahiliza un
Grupo Gestor Privado.

La Balsa da Praductos a través de difarantas macanismos da
oparacién parmita aar una alternativa en la major
comarcializacién da Productos Agricolaa.

Una innovacién dantro da estas oparaaiaaaa ha sido
propuasta par la Balsa da Productas dal Ecuador y se la
danomina Operacionas Doblas Simulténaaa (DDS). Esta nuava
modalidad es una combinacién de dos tipos de transacciones
dentro de la Balsa y de manara simulténaa: una compra de
Contado y la racompra difarida par parta dal vandedor
original con una difarancia daterminada da pracio,
permaneciando al products da la transaccién an un Almacén
General de Dapésita durante al intervals entra la
realizacién 0 cancalacién efactiva da las dos aparacionea.

Esta parmite al productor usar el diners da la venta da
contado Como fuanta da financiamianto para actividades da
produccién, por al lapse da tiempo establacida hasta la
recompra, pudianda apravecharse da laa variaciones
astacionalea da pracia al valve: a vandar au praducto.

Esta macaniamfi parmita ademas axplotar laa vantajaa dal
almacenamianta y del uso de Cartificadaa da Dapéaito de
granos an filmacanaa Ganaralas, parmitiando an utilizacién
coma garantia da cumplimientc.

1.2. IMPDRTENCIP. I NB ZH DEL ESTUDICF
1.

Tamando an cuenta laa caractariaticaa da la
camarcializacién da granoa an Honduras coma aua variacionaa
aatacionalaa fie pracio, la infraaatructura da
almacanamianta, laa valfimanes praducidas, afrecidos y
damandadaa a travaa éal afln, y por otro lads las



rastricaianas an narmas da aalidad 3 an finanaiamianta para
la praduaaién y almaaanamianta da granas, padamps pansar an
qua las Dparacianas Dablas Simulténaas a través da la Balsa
da Praduatas padrian sar una altarnativa para Hmjarar la
aamarcializacian da granas y para al traspasa da racursos
finanaiarss dal publica haaia al saatar agriasla.

l . 3 . JUSTIFICACIDH

El astudia analizara técniaa y aaanémiaamanta laa
caraataristiaas dal sistama da finanaiamianta y
camarcialisacian aa la praduccian aa maia an Honduras, la
qua actualmanta raquiara un mayor capital para finanaiarsa
qua al dispanibla 0 aacasihla an al marcada finanaiara.

La faatiblidad y Hmgnitud da asta mpdalidad da sparaaianas
dapandara basicamanta da qua sa aumplan csndiaianas
intrinsacas y axtrinsacas a la aparaaian misma.

Entra las faataras axtaruas qua sfactarian la magnitud da
las aparacianas sa puadan manaianar:

- La capaaidad da almacanamianta qua parmita qua valumanas
raprasantativas da mais sa manajan siguianda la matadalagia
da las DDS.

- El nfimara da praductaras an candicianas da manajar
valumanas da mais adacuadas para asta tipa da aparaaisnas.

— La magnitud da las variasianas aataaiunalas da pracias.

H Las tasas as intarés dal sistama finanaiara hondurafia.

Sa padria afirmar qua sa cumplan las candiaianas da axita
intrinsacas da las DDS, cuands las mismas llaguan a sar:

H Oparaaianas da baja riasgo y da alta rantabilidad para al
publiaa invarsisnisa.

- Dparaaianas atractivas para al praduatar, as dacir qua
las castes da mantanar almaaanada al maiz sa vaaa
raaampansados par una .disminuaién significativa da las
pastas financiaras y una apartunidad da majarar la



cumarcializaciun madianta la venta dal maiz an épuca debuauus praciua.

La matudolugia a saguir pudria sar aplicada a cuaiquiarutro grano béaicu.

Una invastigacién a nival da tudua lus granus béaiuusparmitiria madir la factibilidad de laa Gparaciunea DuhlaaSimulténeas en la comercializacién y financiamianto depruductoa agricolaa an Honduras, y cualas sarian laalimitaciunas para qua asta tipu da uparaciunaa aadesarrullaran cun tudus las vantajas qua astaa puadanufrecar.

J. . 4 . OEJETIVO

l.4.1. Dbjetivu General

Datarminar la viabilidad da implemantar Uparaciunaa DoblaaSimultanaas en la futura Eolaa da Productua da Honduras{Agrobulsa 3.3}.

1.4.2. Objetivos Especificns

Daterminar lua vulumanaa da maiz qua sa podrian tranaar através da laa Dparaciunas Duhlas Simultanaas.

Dararminar' la capacidad da almacenamianto actual con lascundiciunas adacuadas para la raalizacién da DparaciunasDoblaa Simultanaas.

Dtarminar la. magnitud. da la variabilidad. da 105 praciuamenaualas da Hair.

Datarminar lus coatus Einauiarus dc laa Gparaciunaa DublaaEimulténaas para al pruductur.

Datarminar al nival da banaficios qua pcdria ofracar lasOparacionas Dohlas Simuluanaas can maiz al productur.



Determinar el nivel da heneficias qua podria ofrecer la:

Dperaciones Babies Simulténeas can maiz al pfiblico
inversinnista.



II. REVISION DE LITERATURE

2 . 1 . BDLSAS DE.‘ PRODUCTD3

Las Bclsas Agropecuarias son sociedades formadas par personase instituciones vinculadas con el sector agropacuario,generalmente sin fines de lucro, y creadas para prestarservicios de ccmercializacién IIICR, 1992}.

Las Bolsas no compran ni venden par cuenta propia, nomanejan, transportan 0 procesan productcs, ni fijan precios.Las Bolsas ofrecen informacién sabre precios, mercados,cosechas. castes; as: como un lugar o punto de reunién parasus socios. Ademés emiten reglamancos para garantizar lasoperaciones y dar claridad al nmrcadc, implantan normas decalidad, fijan los volfimnnes de 105 contratos y tratan deresolver los litigios entze las partes contratantes en formsamigable e imparcial IIICA, 1992).

Las Bolsas de Productos Agricolas tienen una gransignificacién econfimica, pues cumplen dos objetivos bésicospara el escablecimiento de los mercados: permiten unadeterminacién rransparente de precios y facilitan latransferencia de rieagos entre distintos agentes (FAD, 3994].

2.1.1. La Balsa da Productos come instrumento majorador de lacomercializacién due prcaductos agricolas.

Frente a las actuales condiciones de la eccnondaintarnacional se ha analizado gl papal que debe tenet elEstado y la empresa privada en la formacién de. mercadosnrganizades. entendiéndose par Mercado Dzganizado cuando elmismo permite una competencia perfecta {PantificiaUniversidad Catélica de Chile, s.f.}

Segfi n la Pontificia Universidad Catélica de Chile, para queun mercado sea nrganizado se requicre especificamcnte qua:
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+ £1 marcadu dé las facilidades da contactarsa
simultaneamenta a un alto nfimero da oferantes 3
demandantas.

~ Exista un adacuadu navel de estandariracifin de losproductos, par gradus y calidadas, lo cual facilita lastransacciunes sin la prasencia fisica da los pruducros.
+ E1 marcado difunda ampliamante la informacién de susoparaciones, para asegurar e1 libra acceso a asta de

todos quianes sa intaresan por afactuar transacciones.

Las Salsas de Productos pueden considararse mercadosorganizados, en el saurido que en ellas sa cumple un conjunto
de raquisitos an ralacién a los productes qua se transan y ala furma en la cual estus se transan (FAQ, 1994}.

2.1.2. Las Eolsas de Eroductos on Centrcamérica

La expariencia cenrroamericana en el funcionamianro de Bolsasde Productos Agropecuarios es reciente y asté circunscrita aCosta Rica, an donda ha operado desde finales de 1992. EnNicaragua y El Salvador se abrieron operaciones desde 1995.En Guatemala se hizo haca dos afios un intents que no llagé afructificar dado qua sa inserté dencro da la Balsa de Valoreslas transacciones da prnductos agropacuarics [F1ores,1995}.

En la Bolsa de Costa Rica, en la experisncia da tras afios deoperacionas, sa han logrado cambios muy significativos an e]volumen de transaccionas, acumuléndose an al periado un nivelda 3221.7 milloncs da Culones. E1 95.4% ds lns negocios
realizados corraspondan a los granos basicos: arroz, frijol,maiz amarillo 3r maiz blanco. Sin embargo, la cantidad deproductos transados hasta la fecha asciende a 45,concentrandose an tras la mayuria da las uperacionas (Flores,1995}.

2.1.2.1. La Balsa de Productas an Honduras

El proyectu para establacer an Honduras la Balsa da Productosse inicié con la farmacién del Grupo Gestor privadn annovismhra da 1594. El grupo integrado per 14 miamhros
reprssenta a productaras urganizadus s indapsndiantas de



granos basicas, café, azficar, algsdén, 3 ganaderia, las
caoperativas afiliadas a UHIDCODP, beneficies de café,
empresas da vanta da insumss agricolas, granercs, algunos
bancos privadus y Puestss da la Salsa Hodurafi a de valorss
{UP5A, 1395].

Las actividadas dssarrolladas par al Grupa Gsstor a la facha
son:

a} Eleccién ds la Junta Diractiva Provisional;
bi Racaudacién da mil délaras par mismhro an apsrtacién
inicial de acciones:
cl Aprohacién de un Plan da Trabaja para 1995 y 1996;
d} Giras da observacién 3 sszudio a las Eolsas de Eroductos
qua astan Uperando an Costa Rica, Colombia y Ecuador:
El Elaboracifi n da 105 astudios de factibilidad {legal y
técnica~financiaro};
fl Elabaracién dsl Heglamanta General {UPSH,1995}.

Las parspactivas da la Balsa as Prsductas an Honduras ds
trabajar con las granos basicos sa raspalda parcialmanta en
la aspaziancia de la salsa da Costa Rica, asi como en las
intenciones de los proyectas en Nicaragua y El Salvador
{Floras,l995J.

2.2. GPERACIDNES EN LA EOLSA DE PRCIDUCTOS

Las uyeraciones sa hacan dentro da un lugar fisica
detarminado, donde los compradores y vendadores hacan las
transacciones a través da carredores autarizados duranta una
sesién o ruada de nsgacias {IICA,1992j.

El funcionamiento sa inicia con lus cassedoses auturizadus,
qua actuanda an nambra da sus demandantas {compradar a
vendadar), anuncian pflblicamante dnranta la ruada de
nagacias, los productos qua sa dasaan adquirir a wander. la
cantidad, la calidad, al financiamientc, al tiemps, 3 a1
lugar donda ss realizara la antreqa y cancalacién. Una vs:
suscrito sl contrato antra csrrsdsrss, ss hacs la antraga al
anunciadar dc la Balsa, para qua dé a conscar puhlicamsnts
las candicisnas fie la transaccién, iniciandasa asi la puja o
cumpetencia en las niveles dc precio {UPSA, 1995}.



Les campradoras y vandadaraa pagan. sale las transaacianea
raalizadaa y aato as an paquafia parcantaje dal manta
negaciado {IICE,l992}.

Las aparacianas en la Bolsa sa puadan clasificar an dos
tipas: Operacionaa da Fisicos y Dperaciones de Futuros IIICH,
19921.

2.2.1. flparacicnes de Fisicos

Las operacianas camunes an las Bolsaa da Praduttaa an
Latinaamérica sun laa tranaacaianes llamadas da fiaiaos
{Jaaae, 1595}.

Las aparacianes fie fisicaa sa danaminan también da
abastacimianto, pox cuanta an allaa aa haca an traapasa
afactivo da praductaa. Estas aa raalizan antra parsonas qua
producen, almacanan, elabaran 9 cansumen el producto objatc
de transaccifin fiIICA,l§93}.

'Exiatan dos modalidadaa: Dparacianas de Dispanibla a da
antraga inmadiata y Gparacianas a Término 0 contrato par
adelantada {IICA.l993}.

La misma fuente describe aatas oparacianea da la siguianta
manara:

a} Dperacianaa da Diaponibla.~ San aparacianaa sabre
praductaa qua aatan almacanadaa y diaponiblaa para aar
antragadas an un pariado na maysr a 43 haras. Se la raaliza
par daacripcién sin la prasancia fisica dal pruductc,
pudiéndosa inclusc vandar Cartificadas da Dapdsita an
almaaanaras dahidamenta avaladaa ante la Balsa de Praductoa.

bl Oparaciones a Términa.— También sa conacen came contratas
par anticipada, dehida a qua lea praductares 9 las
almacenistas se compramatan. madianta un contrata, a aatragar
en una fecha futura y a un pracio dafinido, una datarminada
cantidad da praductc.

Las aperacianaa a término ae diferencian hasicamante de las
fie diapcnibla en la paatargacién de la fecha fie antrega
[IICA,1993}.
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En la Balsa na ss nmnejan fisiaamsnta praduatas agriaalas,
sina qua puadan mansjarsa a través as almaaanas ds dspasita,
an badegas da las vandadaras a campradaras, a a través da
atras badagas aartiaulaxas qua padra raaanacer la Balsa
(Flares, 1995}.

Las Almaaauas da Dapasita amitan Cartifiaadas da Dapasita a
aambia as las araduatas, an las qua sa datarmina la aalidad yaantidad as las mismas. Las aartifiaadas as aalidad padran
sar amitidas par prafasianalas a instituaianas ragistradas y
dehidamsnta autarisadas par la Balsa {Flaras, 1955].

2.2.2. Dparacianes Dablas Simultanaas

Se danaminan Oparaaianas Dablss Simultanaas, a la vauta al
cantada da Certifiaadas da Dapasita da Praduatas Agriaalas, y
a la raaampra a Términa da dichas asrtifiaadas, aan un plaza
y praaia praaatarmiuadas, par parta dal vandadaz~ ariginal
[Balsa de Praduatas del Ecuada:,1995].

De asta manara la aparaaian as vuelva una espaaia as arédiza
danda al aampradar dal aartifiaaaa saris al prastamista. al
vendada: y futura raaampxadar saris al prastataria, al
Cartifiaada as Dapasita saris la garantia, al tismpa sntra laaampra al aantada y la aampra a términa saris sl plaza del
finanaiamianta, y la difaranaia as praaias snare ambas
zransaaaianas seria el aquivalanta al paga del inuarés
{Jasse,19§5].

Las ODS raalmanta na puadan alasifiaarsa aama un 'tipa asaperaaian difsranta, puas san la rsalizaaian simultaasa as
las transaaaianes as dispanibla y a tsrmina {Jasss,1995J.

2.2.2.1. Objativas da las Uparacianes Dablas Simulténsas

La Balsa da Produatas ael Eauadar datarmina qua sus abjativas
parseguidas can las Uperaaianas Dables Simultanaas sarian;

- Inaramsntar las aparaaianas en la Balsa as Praduatas.v Mavilizar reaursas dal publiaa al saatar sgriaala.* Praparaianar al agriaultar una altarnativa da
finanaiamienta an términas aanvauiantes.
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2.2.2.2. Procedimienta de una Dperacién Dable Simulténea

En las publicacianes infarmativaa sabre la: Upexacianes
Dables Simultaneas hachas par la Balsa da Productos del
Ecuador, se sefiala el pracedimienta sintetizada da eate
meaanismo, el que seguiria la aiguiante aaauencia:

a} El praductar ae aaaraara al aarradar vendedar can las
Cartificadaa dc Dapaaita, junta can laa faaturas originalea
de racepaian, limpieza, aeaaaa, fumigaaian y almacanamienta
hasta a1 dia qua as daaaa hater la raaampra. Diahaa
certifiaadas aeran emitidaa par almaaanaraa debidamantc
aalifiaadaa.

bl El carredor vendedar antragara a la Balsa de Praductas laa
Certificadas de Depaaita andaaadaa an fidaiaamisa a favor da
la misma.

cl Tan pronto coma las partes hayan aaazdada los Términoa de
la operacién, ambos corredores deberén presenter garannias
yar e1 53 5 del valor de la transaccién hasta la hora del
cierre de la Rueda.

d} Para efectos da la nagaaiacian antra las partes el
Departamento de Oparaaianea da la Balsa de Praductaa
eatablacaré cl valor camaraial a pracia da mercada dal
praduata a tranaarse.

e] A cantinuacian. aa auaarihirén simultaneamenta das
cantratas: uno de venta inmediata de laa Certificadas da
Depasita y otra da aampra a términa, a plaza y praaia
praaatablaaidas, de laa mismaa aartificadaa. En ambaa
aantratas sa haré aanata: el numara da las Cextificadas de
Dapasita y las almaaeneraa qua laa han amitida.

fl La cancelacian de la campra a1 aantada se debera realizar
a la Eirma del contrata y la Balsa establecera los
procedimiantos de paga para que este sea aareditada al
vendcdar lo antes paslble. Una Va: canaelada la campra y
retenidas laa camisianes aarraapandiantea, se pracederé a
devolve: las garantias dapasitadaa par aada parte.
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g] En al aaaa dal aantrata da raaampra a términa, al plaza na
padra aar manar da 36 diaa ni magar da 120 diaa aalandaria a
parair da la faaha da auaaripaian dal aantrata. ~
h} El dia an qua aa aumpla al plaza para la zaaampra, al
aampradar aanaalara la aparaaian madianta ahaqua aartifiaada
a favar da la Balsa da Praduataa a aaqun las praaadimiantaa
qua asta aatablazaa. Aaraditadaa laa fandaa, la Balsa
praaadara a liharar laa aartifiaadaa mantaaidaa an
fidaiaamiaa {raandaaandalaa a favar dal aampradar}.

i} En a1 aantrata da vanta a tarmiaa, tanta al vandada: aama
al aampradar, rapraaantadas lagalmanta anta la Ealaa da
Praduataa par aua raapaativaa aarradaraa, padran aadar a
taraaraa al daracha qua naaa da aata pacta. Laa taraaraa
dabaran aata: rapraaantadaa par un aarradax, y al traapaaa
dal daraaha aa afaatuara madianta aaaian ardinaria dal
aantrata. La uanta da paaiaianaa a "vanta dal aaatrata" aa
padra raaliaar maxima haata traa diaa habilaa antaa dal
vanaimianta dal plaza aatablaaida. Na axiatira limita para al
aumaza da aaaianaa a "vantas dal cantraca” y astas
aparaaianas na aaran aujataa a1 paga da aamiaianaa.

jj E1 vanaadar ariqinal da laa Cartifiaadaa da Dapaaita, qua
han quadada an auatadia a fidaicamiaa an la Ealaa, padra
ratirarlas auatituyandalaa can atra tipa da garantia a aabxa
inmadiata a la faaha da la raaampra par al valar paatada para
la racampra {Balsa da Praduataa dal Ecuadar, 15953.

2.2.2.3. Macaniamaa da Cumplimianta

La Balsa da Praduataa dal Eauadar fiafinia laa aiguiantaa
maaaniamaa da aumplimianta para laa tranaaaaianaa dahlaa
simultaneaa:

a} El Dapartamanta da Dparaaianaa da la Balsa, luaga da
avaluar aada Dparaaian Dapla Simultanaa antaa da la firma da
laa aantrataa, astablaaara al marqan da aaguridad, a ralaaian
aradita—qarantia, qua dabaxa axiatir antra valar aamaraial da
laa Cartifiaadaa da Dapaaita {CD} y al manta da la aparacian.
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b} Somanalmonto ol Dopartamonto do Oporaoionos ootablocora ol
valor comorcial o prooio real do morcado dol producto
raprosontado por los CD. Si duranto ol plazo aoordado para la
rooompra ol valor oomoroial do loo CD oao por dobajo do un
procio pioo fijado por ol Dopartamonto do Gporaoionoa, osto
podra solicitor al vondodor original y futuro rooomprador
garantiao adioionaloo qua oomponoon la diforonoia ontro loo
dos prooioo. Estao garantiao, on oaoo do aor oolioitadas,
aoran omitidaa a favor do la Bolsa do Produotoa on la forma
qua osta ootablozoa on un plazo no mayor do EIGS diao habiloa
poatorioroo a la notifioaoion.

o] Cumplido ol plazo para la rooompra, oonformo lo
ootablocido on ol oontrato do oompra a tormino, ol vondodor
original do loo CD oota on la obligacion do oomprarloo, sogfin
lo doscrito on ol prooodimionto.

En caao do inoumplimionto on la raoompra o on la ontroga do
garantiaa adioionaloa por parto dol rooomprador, la Balsa do
Productoa oomo fidoioomisario do los CD, prooooora a romatar
ootoo titulos al mojor pootor.

2.2.2.4. Comiaionoo

La Bolsa do Produotoo dol Eouador dotormioo quo para ous
Dporaoionoa Dobloo Simultanoaa so fijara una oomioion total
minima do 3% anual, y qoo no so gravara oon oomiaionoo las
vontaa dol oontrato quo roalioon loo partoo oon torooroo.

La oomioion dotorminada por la Eolsa do Produotos dol Ecuador
sora distribuida do la oiguionto manora:
a} Contrato do Vonta al Contado

0.50% para ol oorrodor vondodor
0.25% para la Bolsa do Produotoa
0.50% para ol oorrodor oomprador
0.25% para la Bolsa do Produotos

bi Contrato do vonta a Término
0.50% para ol oorredor vondodor
fl.25% para la Balsa do Productoo
0.50% para ol oorrodor comprador
0.25% para la Balsa do Produotoa

3.flfl% Total oomioionos
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2.3. SISTEMES DE ALMECENEMIENTO

En al aactur agricoLa 103 agentes invslucradaa an la
cumarcializauién daban ccntar con 103 mecanismus aprupiadua y
disponar da financiamianto para aprovauhar la upurtunidad da
pzacius cumpatitivos {UPSA, 1995}.

2.3.1. Siatemas de Almacenamiento en Honduras

En Honduras axiste una capacidad instalada para almacanar da
6 1E1 38D quintales que equivalen a EEG Uflfl TM. Si 33 la
deduce la cayacidad de almacenamientc familiar, quada
diapunihle una capacidad para guarda: de aproximadamente 223
mil TM. Estas cifras no incluyen la capacidad da
almacenamiento de las bodegas paquafias que se encuantran an
105 marcados popularas urbanos (Flores, 1995}.

Una de laa caractaristicas de la praduccién agricola es au
astacionalidad an dos y hasta tzas égocas dal afio,
dapandiendo del cultivo, mientras qua al consume es
parmanente. En los paises tropicales la capacidad de
almacanamianto puade rotarsa CORK) minimm 2.5 Vases al afio
(Flores, 1995}.

2.3.2. Almacenes Genarales de Depésitc

Las almacanas generales de depésito de granos pecmitiriau a1
dapositante almacenar su granu bajo astxictas normas y
regulaciunes da almacenamiento, que la permitirian un facil
accaso a su grano. De esta manara, el dapoaitante puade
wander al granu cuando el pracio de éata haya subido an al
marcadu y aprovacharse de los cambios estacionalea an lus
praciua de lus granus sin tener qua invartir an instalacionaa
para almacanamieuto y sin hacex compromises con ninguna
fuauta financiara {UPSA,1995).

2.3.3. Elmacenes Generales an Honduras

El sistama da almacanamianto general no es muy usadu para
almacenar granus hasicus, exceptn an al case da seis
difarantas almacenes qua astan asociados can sus bancoa.
Estes saia hanccs axtianden créditos a 105 cliantas qua
depusitan granus en sus prupics almacanas dunda tianan al



15

control total sobre el mantenimiento del grano en almaoen. De
esta forms, los banoos que tienen sns propios elmeoenes
pueden evitar el inourrir en riesgos al financier a estos
dopositantes LUPSH, 1995}.

Muohos oroduotores 3 otros depositantes potenciales de granos
no oonfian en el sistema de hlmacen General ni en el sistema
de Certifioados de Deposito y Bonos de prenda. For otre parte
no entienden oomo este sistema funciona. Como oonseouenoia,
en vez de almaoenar el grano en. almaoenes generales. los
grandee depositentes prefieren. Simplemente vende: el grano
directamente al almacenista {UP5A, 1995).

2.3.3.1. Finanoiamiento

E1 uso del finanoiamiento para almaoenar granos hasioos en
Elmeoenes Generales de Deposits es limitado pcrque no existe
oonfianza entre los depositantes, almaoenistas, y banquezos,
que son los que financian el grano almacenado. Esta
desoonfianza surge por la escasa garantia que ofreoen estos
almeeenes ante la banoa y porque los temas legales no estén
enfocados adecuadamente en la leyes, reglamentas 3
regulaciones. Por otro lado, tampoco existen normas y
estandares que garanticen la calidad del grano almacenado en
los almacenes generales de depésito (UPSA, 1995}.

Existen Veinte banoos y siete asociaoiones de ahorro y
prestamo que podrian financier este sistema de Hlmaoenes
Eenereles de Grenos, pero muohos de estos no tienen
sufioiente oonfianza en el sistema de almacenamiento general
de granos gaze extender oréfiitos a los depositantes a través
de un sistema de Certificados de Deposits y Bonos de Prenda
EUPSR. 1995}.

Los banoos no son oagaces de determiner el grado asooiado de
riesgo en el preoio y en la oalidad do grano que debs se:
tomado en ouenta ouando se otorga orédito al depositante de
granos. Haste que estos problemas no seen resueltos, es pooo
probable que los banoos brinden finanoiamiento a las
actividedes fie almaoenamiento de granos {UPSA, 1995}.
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2.3.3.2. Tipoa da canrrata

Laa almaaaniataa ganaralaa uaan varios métadaa para hacarcontratoa can dapoaitanaaa da qranoa an su almacén: Dapfi siaoSimple, Cartificadoa da Dapfi sita, 3 Samoa da Pranda IUPSA,1995}.

a} Dapaaita Simpla.— Eata aiatama as uaada cuanda a1dapasitanta aolamanta quiara almacanar au grano dantra dalalmacan y no asta intaraaado an ahtanar ningun praatamo
pnniando coma garantia au grana.

bl Cartificada da Dapéaiaa.— Al igual qua an al aiarama
anterior, al daposiranaa no aata intaraaada an obtanar unpréatamn panianda camp garantia au grana. Sin ambarga aldapoaitanta mantiana un daaumanta nagaaiabla qua la parmitavandar al grano hacianda una aimpla tranafarancia dal
Cartificada da Dapaaita a nombra dal nuava propiataria. Elgrano parmanaca an al almacén hasta cuandu a1 prapiararia anuava prapiarariu daaida ratirarlo.

cj Caraificada da Dapéaiaa y Bane da Pranda. — E1 dapaaitanta
aata intaraaada an abtanar un préatama, panianda comagarantia al grana. El Bans da Pranua airva da garantia al
banaa parqua an él aa daclara la cantidad raal da grana quaaa aapacificd a1 amitir al Bane da Pranda. E1 grano samantandra an al almacan haata cuando al propiataria 0 alnuava prapiarario dacida rarirarla, aiampra y cuando a1préatama haya aide pagado {UP5A, 1995}.

2.3.3.3. Infraaatructura actual y futura

Laa almacanaa ganaralaa da granoa han aide diaafiadaa paramantanar aaparado a1 grana da cada dapaaitanta. Para qua laaalmacanaa ganaralaa da granoa aaan mas aficiantaa, al grano
da variaa dapaaitantaa qua aaa da tipa y calidad similar dabamazclaraa para utiliaar al maaima laa instalacionaa daalmacanamianta gr asi padar mantanar laa aarifaa al afinima
EUESA, 1955]. _

Sagun UPSA hay variaa razanaa par laa cualaa laa granoaguardadoa an almacanaa ganaralaa aatualmanta no aa mazalan,antra astaa aa puadan mancianar:
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al Alta reeponsabilidad de 103 depositantes al depositar y
mantener su grane en los Almacenes Generales.
bl Falta de nermas y regulacienes importantes en el mezclade
de granos.
C} Deecenfianza de 105 depositantea en los Almacenee
Genezales.
d} False de cenecimientus técnicos de almacenamiente.
ej Carencia de un aietema eficial de peeae y medidaa, y del
use de un aistema eficial de clasifieaeién y nermaa de
calidad de granes baeieea.
f} Ealta de dispenibilidad immediate en lee servicing de
inapeccién de granoe per terceras pereonaa.
g} Practices inadecuadae de control de celidad para almaeenar
granoa.

Algunee almacenea de granos y compafiias procesadoraa, eaten
hacienda geetienes para ofrecer 105 servicios de
almacenamiento general 0 expandir sus actividades de
almacenamiente general mediante el use fie silos para guardar
grano mezclado propiedad de particulares {UPSA, 1995].

Cuadre 1. Capacidad de Almacenamiento de Granes, Honduras,
1994.

‘

SE CTDF. CP:.PI-..C ID}!-D {qq} CAPPLCIDAD {TE

Sector Pfi hlice pox Privatizar 1 290 EDD 58 E72
Pr-nyectn ERA 3-10 -IJCICI 15 -954
Secter Pxivatizado T22 EDD 32 B41
Silos Metalicoe Familiaxes 1 255 UB0 5? D49

“Sector Agreinduetrial 2 553 can 115 G45“
Total General 6 161. 380 280 1363.-

Fuente: IHMA y Seegetaria de Recursos Naturales
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2.3.4. Centres Rurales da Almacanamianto CRA'3.

En 1381 una udsién da la CEE datarminé qua laa problamas da
aamaraializacién da paquafiaa praductoraa, an parta 3a'dabia a
la falta da instalacianas da almaaanamianta, par la qua sa
apayé un proyacto da 8.5 millanas da délaras para la
canatruacién da 110 cantraa da almacanamianta (Garcia, 1995}.

En 1985 una misién da FED puda canatatar qua Casi todos las
aaas qua sa habian adifiaada daada al inicio dal Proyacta an
agoata dal 82, se ancantxahan abandanadaa a sami—utilizados
(Garcia, 1995].

Garcia safiala Como Cauaas da aata aituaaién :

a} incapacidad garancial da 105 grupaa para la administraaién
v Contabilidad dal nagocia da camprauvanta da granos..-

b} falta da exparianaia an al manaja da las instalacionaa.

cl politicas da aomprawvanta dal IHMA.

d} falta da considaracién da la aatrucnura socio~aconémica da
los grupos qua confcrman la rad dal Proyacta.

a} Ealta de racursos finanaiaraa para aanatituir un capital
da trabajo.

Tamando Como hasa la avaluaaién da la miaién da 13 FRO, aa
iniaié un Proyacto Pilota da Haaativacién ERA an 1986. El
grupo pilots fua confarmada par 25 aantras ubicados an zanas
axcadantarias an producaién da granas haaiaaa (Garcia, 1995}.

La astratagia sa arianta a raaolvar prablamas da capacitaaién
an almacanamianto ( aaaada, control da aalidad,con3arvacién
da granos, sistamas da compra, paaaa y madidaa, atc.},
gaatién admini3trativa—aantahla, adminiatraaifin dal arédita,
y camarcializacién 3? capitaliaaaién sfla axaadantas (Garcia,
1995).
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2.4. MRCADD DE MIZ EH HONDURAS

El main as al grano basing de mayor importancia en la
aconnmia hnndurefia par au contribucién al PNB, al area
aambrada, El volumen de produccién y la cantidad da
prnductnraa qua se dedican a esta actividad EUPSA, 1935}.

El maiz acupa al tartar lugar an cuanto a contribucién a1
valor agragadn brute dal sector agropacuarin, con un mnntn da
AG? millcnaa da Lampiras an 1994, ganarandn a1 11% dal amplac
an al sector rural {Eancn Central da Honduras, 1994).

2.4.1. Produccién da Maiz an Honduras

Hnnduraa produce maiz hlanco an dos cosachaa. La principal as
la da primara, la cual rapresenta entre el 80 y 35 par cianta
da la produccién nacional. La produccién oscila antra €26 y
591 mil tonaladas en una superficia qua ha variado entre EEG
y caai 430 mil hactareas en los filtimos afios. Les
randimiantos promedios oscilan entre llTG y 1500 kilos por
hactaraa, lo cual as considerado muy bajo. fUPSA, 1995}.

Cuadrc 2. Producnién da Maiz an Honduras.
' Afifl Area Samhrada Produncién Producnién

AGHICGLA {has.} {qq.} {rM.}

H 1935-35 333 755 9 327 211 419 373“

l535'E7 3&5 733 10 545 Tflfl 434 UTE

1937-33 343 273 11 511 EH5 523 ETD

193B"39 333 335 9 713 953 4H1 405

I
l939*9fl 359 370 11 235 303 510 713

I
l99D“91 367 357 12 301 120 559 142

1991-92 429 394 12 452 010 557 354

1992-93 433 523 12 372 490 562 asefl
1953'94 430 135 12 935 170 599 235

199Q"95 39G 74? 11 303 78G 535 753

Fuente : UPSH
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E1 maiz as producidn en 258 mil explotaciones. E1 sistema de
produccién es el monocultivo, lo que representa el 84.4 per
ciento del total de la superficie sembrada (UPSA, 1995}.

El maiz repzesenté el 8.8% del Producto Interns Brute
Agricola con un mnntn de 351 ndllones de Lempiras en 1993
[Hanan Central de Honduras, 1994}.

Cuadrc 3. Caractarizacién par Tamafiu de las Explntaciones de
Mai: en Honduras.

I ___ __I
Tamaficr tie la. Nfi maxn ale Super;-ficie Producciéu % den
Explotacién Explotaciones Coaechada (E?-3'} Praduccién

{Has}

I-ienns {EB 50 254 946 253 I579 355 153 73.18
Has.

“Entre 50 3! 1000 12 717 ED 275 &{}3 523 25.59
Has.

IM.=.'13 dé JUUU 439 11 3812'! 30 673 06.131
Has.

Total Hnnduras 263 152 353 334 Sflfl 364 lflD.flD

Fuentn: Eensn flacional Rgropecuafio l992~l9B3.

2.4.2. Importaciones

Honduras ha sido deficitaria en la pruduccién de maiz en lns
ultimns anus, per lo que ha cubiertc ese déficit con
impnrtacinnes de maiz amarillo o trigo ferrajero. dependiendn
del Costa de importar cada grann [UPSA, 1995].

El costs de_importacién del maiz varia de acuerdo al precio
internacional, al arancel qua esté vigente y a la tasa de
cambio del délar EUPSR, 1995).

Les impnrtaciones de maiz pagan un arancel variable de
acuardn al sistema de bandas de precios de importacién,
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mientras que el trigo forrajero aolamente paga un arancel del
3% EUPSA. 1995}.
Como la banda de precios se fija par un afio, su valor an
Lempiras uariaré finicamente en la manera en que se modifi ique
la tasa de cambio IUPSE, 1555}.

El volumen. de importaciunes de Jnaiz ha variado de 22 3T1
hasta 95 T25 toneladas anuales en los filtimos 5 afios (UPSA,
1995}.

2.4.3. Consume

E1 consume total de maiz blanco, surge y trigo fozrajero
oscila entre T2? 213 3 ??2 727 toneladas, de las cuale:
alrededor de 225 mil son para la agroindustria de alimentns
ccncentrados de animales; la difierencia as de consume humane,
la que es exclusivamente de maiz blancu EUPSR, 1995}.

Cuadro 4. Serie Histérica de la Demands de Mai: en Honduras
1990-1995 {en toneladasl.

Fxficr Agricola Ccmaumo Cunauno Use coma Otto: uses 5.’
_

Ilunnno Industrial Se-mila péJ::d:Ldas
1935-36 3138 900 B3 l'.'|-flfil 530$! 29 400
1EifiE-3'? 399 -13%} 10''! 97-1 5543 33 135'?

N193'?-ES 339 E1? 113 -173 5953 33 21"] I
1938-35 35!} 211 131 T35 6531 35 ‘IE2
1935-90 375 150 ECI4 545 T173 2'? 558
1990-Ell 335 U53 HUT 273 5268' 2'? 955
1991-92 354 ‘I133 222 T2? 6531!! 65 2138
1992-93 354 ‘I15 2-1D 909 6733- 103 00'?
19B3-3~I 333 318 240 9!]? 59.13 10'? '-‘.145 N
1994-95 328- 3'35 250 UCII} 6513 105 ‘F5?

Fuente: Programa Nacional de Granos Eésicos. ERN. 1596.
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2.4.4. Precios

Los precios del maiz normalmente tienen un comportamiento
inverse a1 periado de cosecha. La mayor cosecha sale en
octubre y’ noviembre, cuando generalmente an registran lea
menores precios y 105 invantarios SE agotan en agoszo y
septiembre, cuando se ragistran los mayores precios EUPSA
1995}.

Cuadro 5. Precios Mensuales del Haiz en Honduras
{L99.fqq-}.

1999 |1999 |1999 1999 1999 1991 1999 1993 1999 1999
EHEITG 17.55 18.51 1E.E|E 15.57 25.45 -15.25 39.51‘ 11.15 60.01 92_'?'§

Febrero 19.52 30.53 1"-H52 19.33 27.35 -19."-|'E« 41.60 £5.56 'J'0.U1 l1l.7‘J'

Iviarzo 25.34 20.0? 19.96 23.15 23.19 5E.BE 40.96 53.29 72.03 1113.30

fibril 23.33 19.12 19.20 25.34 I-D.1$ 71.43 -50.3! -15.39 81.1"! 95.35

21.52 19.13 15.14 25.33 11.15 58.35 (1.03 51.58 3£.0O 35.53

Junie 21.91 20.54 2J..¢6 21,51‘ 31.-GI 'EE.22 {-1.85 5"?.1D 92.20 81.72

Nnftllifi 22.!‘-|' 22.98 2235-’: 39.17 36.1.3 65.1.0 55.55 54.90 100.00 34.25

Agosto 23.40 23.73 22.95 -H.§IHJ .3-H.325 'EB.'F5 5'3.'?5 12.1-E 13'4".-ll} 75.21

Septiembxe 23.51 21.99 91.99 94.11 19.51 91.91 54.99 99.19 129.99 11.29
Dctuhre 11.51 1332?: 26-1.’: 2I.11 31.33 51.64 41.95 55.15 10.5!!! 11.32“

Novicmhre 19.99 19.92 29.94 29.99 99.59 91.95 99.19 49.99 92.31 99.19

Diciemhre 11.19 19.97 19.25 99.19 91.99 91.91 99.91 51.91. 91.99 91.15
-1.;

?uente: UPSA

E1 precio que se registra en el nmrcado cs nominal. Para
conocer 51 Comportamiento de 105 precios sin 31 efecco de la
inflacién. 105 psecios nominales Se normalizan utilizando el
Indice de Precios al Consumidor EIPCJ para que en una serie
de tiempo los precios del products se expresen relacionados a
un mes en particular {UPSA, 1995}.
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2.5. FIDIENCIAMIENTO DE LA PRODUCCIDN

La agriculture, coma 103 dcmas secncres productivos, se
financia can 105 propios recursos de los productores, par
preetamistas privados y comerciantes {proveedores de
insumosl, bancos del exterinr y bencos locales IIICA, 1988}.

El credits es prsbablemente una de las variables mas
manejablas y efectivae para premover el erecimiento de la
agriculture, que puede mestrar resultades a Corto plaza
{IICA, 1988}.

Sin embargo, el credits per 31 5010, no es suficiente para
cumplir este objetivo, sine que se requerira de la
implementacién de todo LH1 sistema tfia femento, que incluya
tasas de interés y precise, tecnelegia, insentivos de diverseclase e inclusive de restriccienes para las actividades que
se consideren indeseables {IICA, 1988).

2.5.1. Crédito Formal

La agriculture he contado con Einanciamiento bancaxio para
llevar a cabo sue ectividades, pero prohablemente el crédito
no fluyé en el monto y en las cendiciones requeridas, lo que
explicaria en parte la poca relacién existentc enrre crédite
y produccién en el supueste de una cerrelacien positive enrre
la dispenihilidad de credits y e1 area cultivada (IICR,
1988}.

En una economia de mercads el fi.n.anciamiem':c- se ofrece a
actividades que son rentables. Esta impliea que les entidades
financieras otorgan creditos sobre la base de la capacidad
credisicia 0 de page. Esau depende a eu vez del giro
econémico dc sus actividades, y en filtima instancia de lo
generalmente rentables que son lee sectores donde los
prestatarios cgeran {Daly, 1993}.

En el sector agropecuario varies distorsiones qua mermaban larentabilidad han side corregidas en afies recientes, aunque
series problemas estructurales persisten. En particular
existe un clima de inestabilidad per la inseguridad de la
tenencia de la rierra {Daly, 1993].
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Grave también es el hecho que el sector agropecuario carece
de una adecuada infraestructura, coma los sistemas de riego y
vias de comunicacién deficientes {Da1y, 1993}.

El sector también se caracteriza por la presencia de altos
castes de rranaaccién que se Bxpresa, par ejemplo, en la
Ealta de titulacién de la propiedad, ausencia de garantias
reales y urémites judiciales extensos y costuscs {Daly,
1993}.

Daly sefiala dos canales crediticios a los que son or4entada3
10$ recursos para el financiemiento del sector agricola an
Honduras: las lineas de redescuento que cfirece el Banco
Central y BRNADESA.

Cuadro 6. Préstamos Nuevos del Sistema Eancario por destino
ign millones de Lempirasl.

hgriaultura Cranes Mai:
1555 381.0 43.5 15.3
1557 355.0 55.7 25.»;
1988 395.9 '10.? 35.1

1555 453.1 54.5 42.5
15511 525.4 110.5 5-1.5

N1991 719.3 159.5 101.‘? I

,, 1552 515.1 111.5 115.4
155: 555.5 151.5 1115.7
155:: 535.1 175.9 111.2
1555 _ 532.5 155.1 __ 115.1

Fuente: Banco Central de Honduras.

2.5.l.l.Redescuento5

Las politicas Einancieras tradicionales en los paises en vias
de desarrollo enfatizaron la concesién de préstamos a
actividades seleccionadas a través de instituciunes
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aspacializadaa 3 via radaacuantea da lea banees eantralaa.
Estes prastamea aran dirigides a eliantas 3 eultivea mata, y
ganaralmanta tanian taaaa da interés per dahaje da laa tELEa.S
fijadas para etras actividaflaa {PRGDEPAH, a.f.}.

Lea préatamea cencadidea cen tasas prafaraneialas
faveraciaren mayermanta a lea qrandas 3 madianea preducteras
quianas sen eliantas tradieienalas da lea bances. Feces
paquafies preducteras tuviaren accaae a les sarvieiea
financiares fermalas y la mayor parta da alles dapandan
prineipalmanta dal mareade financiare ne ferma1[PRDDEPaH,
a,f.}.

Les radaseuantes dificilmanta rasultan aar instrumantea
utilas para atandar nacaaidadas dal madiane y paquafie
predueter ya qua ganaralmanta le banees ne flaxihilizan aus
peliticaa para daatinar fendes prastablaa haeia ampraaaries
carantaa da garantiaa 3 cuyaa damandas da préatames sen per
mentea qua rapraaantan altes eestea da tranaaeeien. Per le
tante las tasas fijadaa per lea radaseuantea aele puadan
faveracar a les prastataries qua ne praeiaan subsidies 3 qua
per afiea nan aide faveranides per astea {Da1y, 1933}.

La eantidad da radaseuantea ha diaminnide netahlamanta an lea
ultimea afiea {Daly, 1993). '

Si la rantabilidad an al aacter aqricela fuara alta, y si sa
aupararan aua preblamaa astructuralaa, la diayenibilidad dal
eradite al sacter aqrepaeuarie dabaria aumantar ain la
naeasidad da les radsseuantes {Daly, 19933.

2.5.1.2. EBNEDESH

El Eanee Haeienal da Dasarrelle Hgrieela fua eraade an 1930.
La institueién euanta can raeurses prepiea darivades da las
captacienas dal pflblico y da racuraos qua la tranafirie El
Gehiarne da Henduraa. En ganaral ases raeuraea sen eriantades
a finaneiar actividadas rantahlaa, as daeir eliantaa cen
meral eraditieia mug alta {Falek, s.f.}.

Laa cendicienas da cradites sen las tipicas da una hanca
cemarcial: qarantia da tipe prandarie, hipetaearia e
fiduciaria: pariedes da qracia qua eseilan antra 2 y 5 afiea y
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una taoa de interés fija y negociada dentro de las
condiciones de la Banoa Central £Falck, 5.f.}.

La plataforma. de negoeiaoiéu1 de los oréditoo se da en la
oficina central {Falok. 5.f.).

A pertir de los afioe oohenta oe negocian en EENADESR fondos
para aer administradoo en Fideioomiso, que: germite que el
fideicomitente coloque loa reoursos. Eetoe fondos se amplian
a partir de 1989 y en general son el oomponente oreditioio do
proyectos de desarrollo agricola y rural [Falok, 9.f.}.

El factor due determine el oredito es la oportunidad y no 9u
eosto, por lo que el valor de la taoa de interés no determine
la demanda en el seotor rural {Falok. e.f.}.

cuadro T. Preetamos Nuevos de Bancos de Desarrollo
{en millones de Lempirasj.

Agriouignza __ Grange _1;~«,{._e_-._1_z'
1933 _ '93.3 Z I

13.2 . 9.9
1933 . - 95.3

' . 11.1 _ -3.3
1933

' - 33.9 . 12.3 9.9
1939

'
92.9 19.3 9.3

1999 93.9
I

_ 23.9? ' 19.3
H1991 33.3 _' 93.3 33.9

1992 ' 93.7 '_ 3 . _ 91.9 39.3-
1993 131.3 ' _q9.9

'
33.3

_ 1991 - T - 39.1
Z

99.2 33.9
"-1999 _;I-._ 93.9 _ - 32.3 H 39.3

Fuente:" Ean§E—Central do Honduras.
'fl==

2.5.1.3. Eanoa Comercial

En Honduras, la hanoa oomeroial privada ouenta con una vaeta
infraeetruotura rural que inoluye 999 de 2flfl agenoiae
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ubicadas an pequefias ciudades y aldeas. Esta tiene una
importancia crucial, puea las agencias pueden brindar acceso
a informacién sabre la clientela rural tflaly, 1993}.

Cuadro 8. Préstamas Nueves de Bancos Comerciales
[en millones de Lgmpirasj.
Agrinultura Granos M312

1999 333.4 31.3 10.1
1993 340.2 47.3 19.9
1999 352.9 58.2 25.2
1935 411.1 69.1 33.1

V 1990 555.5 31.6 37.2
1991 634.1 101.6 59.3
1992 189.9 125.5 76.6
1993 614.? 105.5 15.1
1994 313.5 130.: 93.3
1995 933.9 127.3 75.1

Euente: Banco E:;tral de Honduras. Dapartan;nto'E9
Estudios Econémicos.

Segfi n Tayssiar en su informe de consultoria en 1994, el
créditu bancario dificilmente llega a 105 pequefins
productores porque:

a} tiene una légica que no le permite atender a esta
clientela, la qua no tiene garnntias reales, es dispersa, y
requiere muntcs pequeflos:

b] 105 requerimientos y trémites de los bancos no permiten a1
agricultor dispnner del crédico en la época que lo necesita:

cl resulta earn para el agricultor, no tantn par la tasa de
interés nominal, sine par la nccesidad de realizar varies
viajes hasta el hanco, perdiendo el dia de trabajo ademfis del
Costa de viaje;
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d} la oferta de crédito bancario es muy narmativa. Y no
respnnde a las necesidades de produccién: e1 agricultor
cuenta can mas fie una actividad productiva, y sus necesidades
de liquidez carrespcnden a dfitarminadas épocas, y no al
financiamiento completo pox rubzu.

Cuadro 9. Tasas de Interés Ponderadas del Sistema Bancariu
Hacianal a1 mas de Diciembre (en parcentajej.

Tasa
'—

Taasas Pasivas
_—‘—

Ectiva Ahorru Plaza Certificadn Pramedio

1935 15.9 6.9 9.3 11.3 n.v:i.

H 193? 15.2 fi.5 9.2 10.3 n.d.
1933 15.? 6.9 8.7 lD.2 n.d.

1939 15.2 7.1 3.5 3.|.'1.5 n.c1.

1.’-?9'E|' 13.1 8.5 5.5! 12.‘? n.d.

1991 23.2 9.3 11.9 16.1 12.3

H
1392 2U.':' El 2 12.3 13.5 11.1

1993 23.4 9.2 11.4 1é.E|' 10.3

1954 26.1 9.7 11.1 15.0 111.5

1995 23.4 1fl.1 12.6 1?.1 11.5

Fuente: Banco Cen£;;1 de Hondura§T-Departamen€E_de Estudios
Eccnémicos.

cuadrc 1D.Ta5a5 Méximas da Interés del Sistema Eancario
Eacional a1 mas de Diciemhre {en porcentaje}.

Activa Pasivatflfi diasj

199% 1535 199a 1995
Calm-arciales 35.15

:
38.|JC‘ 17.48 18.29

Asociaciancs 35.fl1 3?.2E 20.50 26.flfi
Pram Sistema 35.11 37.31 13.25 2fl.95

Fuente: Bangs Central de Honduras.
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2.5. Eiesgo

Cantinuamanta sa raitara qua la actividad agraria asta sujata
a mas riaagas qua al rasto da las actividadas amprasarialaa,
can al agravanta da qua 105 riasgos de ardan natural 9 da
naturalaza climética aualan ser da caréatar cataatréfica
Efl rbalaaz, 1993}.

E1 amprasaria agricala no aolamanta tiane qua anfrantar 105
riaagos da groducaién. También incidan an sus ingrasas los
riasgos da comarcializacién, los da disponibilidad da insumas
y racursas, y 105 qua atafian a las parsonas vinculadas al
nagocio tflrbalaaz, 1993}.

Les riasgos qua incidan an la propiedad y actives dal
agricultar son da origan natural, social, y los darivados da
105 cambios an las politicas da comarcializacién y da ordan
mnnatario. Existan adamés los riesgos dal agricultor, su
familia y emplaados qua sa ralacionan con la Vida y la salud
ifirbalaaz, 1993].

En una publicacién argentina Portillo y Sarignasa safialan dos
macanismos come pcsibilidades con qua cuanta al products: da
au paia gara la disminuciéh y transfarancia da riasgo dal
cialu pruductivo, las qua consistan hésiaamante an :

+ tcmar posicifin an nmzcados da futures y opcianas.— para
transformar an carteza 103 pzacios "piso" a lograr.

+ Dbtaner un sa urm a ricola.~ a fin da asa urar un nival9
da randimiantas mlnlmos.

L05 mismas autoras safialan qua da acuardo al ciclo productive
plantaado y utilizando las harramicntas da cobartura, aa la
plantaan al productor difarantas altarnativas:

a} Ocurrancia da siniastro climético: El productar cubra al
saguro corraapondianta da acuardo a1 porcantaja dal cultiva
afactada.

bjflaaacha da la produccian: En asta case guada aptar par:
bl) Vanta al mamanto da la cusachaz an dicha instancia

a1 productar avaluaré 51 al pracio asagurado as superior al
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vigente en la cosecha, ejerciendo en tal case la opcién
tomada, de lo contraric Vanda directamente en el mercada
disponible.

b2} fienta diferida: de Esta manera el productcr pnsee
liquidez para afronta: el préximo ciclc productivs y Evita
vender su products en los momentos de mayor flferta
estacional.



III. MATERIALES Y LEETODDS

3.1. Célculo de los Volfi znenes Pot-.=.-nciales de Mai:
Transahles a través de ODS.

Utilizands 10$ rendimientos de maiz de las filtimos lfl afios,
5e eligié el manor rendimiento para fines de célculo.

Se tomé cams productores potenciales de opera: can DDS 195
qua posean explotaciones capaces de praducir mas de SUD qq.
utilizando El manor rendimiento de la serie de 10 afios
previamente elegidc.

rendimientu minimo de los filtimos 10 afios tqq./ha.}1|3!.’

T ll Tamafio minimo de la Bxplotacién {ha.}= 500 qq.fr

Se usé 105 dates del Censo Agropecuario de 1993 para
identificar el nfimero de explotaciones con un tamafio mayor
al minimo determinado y la superficie qua representan.

S = Superficie total de exglotaciones mayores qua T {has.J.

A partir de esta superficie de produccién se hizo el
célculc del volfimen pontencialmente transable, considerando
el rendimiento minimo.

$ = Uolfi men de Maiz pntencialmente transable en ODS = S * r

3.2. Célculc de la. Capacziclad Potencial cle Almacenamienbo
para DDS ale Maiz.

A partir del anexo 1 que sefiala la capacidad de
almacenamiento de granns en Honduras par granern, 52
seleccioné los graneros aptos para oparar can ODS, segfin
lus siguientes critarios:

- Capacidad mayor de 1D DOD qq.



32

— Capacidad administrative para opera: can certificados de
depésito.

- Objetives de edificacién de lfls mismos.

Se determine la capacidad percentual de almecenamiente de
la preducsién total del pais.

3.3. Célculo de la Variabilidad de los ?recio3 de Maiz y de
les Eeneficies de.AlmacenamientD.

Se evalué las variacienes en les precise premedies
mensuales en base a las series temperales de les filtimbs 10
afies.

Se determine los meses de mayores y lneneres niveles de
precies y se les arreglé ordinalmente.

Al mes con el mayor precio dentro de cada afio agricola se
lo denominara el Mes de Mayor Precio Future.

Temande same base .511 mes cie diciembre, que es el mes de
cesebha, se determiné el nflmero de meses para alcanzar el
precie maximb que pueda alcanzar el products dentre del afie
agricela, es deeir el Mayor ?reci0 Future, y se ealeulé su
Variacien pereentuel can respecto al precie en diciembre.

El mes eon les Hmjeres precios dentre de la serie se le
deneminara el Mes Optima de ?enta y se ealculé la
variabilidad percentual de les preeies de este mes sen
respeete al de diciembre.

Festeriermente se calculeron dos Indices de Seguridad:

- El primere express en términes porcentuales la cantidad
de afies sobre el total analizado en lbs que el precie
maximo future superé al precio a cosecha.

Indice de Seguridad =# de afios pr.max.futurs>pr.cesecha*lUU
al Max. Preeio Future # afios enalizades

e E1 segunde express en términos porcentuales la eantidad
de afies sabre el total analizado en los que el preeie del



mes selscsionads cums éptimu para vents superé al precia a
cssscha.

Indice de Ssguridad =# de afiss pr.mes éptims>pr.cosecha*lDfl
al Mes Dptimo Vents # afiss anslizados

Para rsalizar un anélisis mas rigursss ss utilizé un Indies
de Ssquridad Ajustads, sl cual considers en fsrma
psrcentual la cantidad de afios en lus cualss el almsssnajs
3 posterior venta results rentable.

Para lsgrar ssts rigor ss tsmfi an cusuta los csstus ds
DPEIBI an sl sistema ds almscsnamisnts: almacsnajs, ssguru,
sscads, fumigadu y costss ds opsrtunidsd del capital.

Lus csstus de opsrtunidsd dsl capital ss rsfisrsn sl
ingress qua se pudo hsbsr lugradu can la vents de la
prsduccién en el mas de cssscha cums sl capital; y se
calcula. cums sl intsrés qus este ingress puds hahsr
gsnsrado al sstar baju una tasa pasiva ds ahsrro durante
los mssss qua sl grams psrmsnecs almacsnsdo hasta la fscha
de vents; pudiends ssr ssta fscha El mes éptimu de vents u
s1 mes ds méximu preciu future ssgun sl Cass pars cada
indice.

Lus Castes unitsrius de almacsuamientu, sscads, limpisza, y
seguru utilizadus para lss calculus sun lss tarifas
sficialss dsl IHMA.

Lss csstss unitarios {par quintal} fusrsn restadcs dsl
preciu per quintal ds la fecha ds vents tel mes éptimo ds
vents 9 El mes ds méximc preciu future ssguu sl sass}, y ss
vulvisruu a caluular lss indicss ds ssguridad de igual
msnsra qua lss prsviamsnts calculadus.

3.4. Célnulo de 193 Castes Financieros de una DDS para el
Prcductcr de Maia.

Lss csstos financieros para sl yzsductur al aparar can DDS
fusron calculadus ssgun las siguisntss férmulas:
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Tasa da Intarés ¥anaida = pramadia antra la taaa aativa da
intaréa y la taaa paaiva da
aharra da aada afia.

Taaa da Intarés = Intaréa vanaida
Antiaipada 1+ IInt.vanaidaf3E0*dias plaaaflflflj

Inta ré 3 ant is: i padr:a=""-."alar ::_1;_1'«t_ecampra*fla!5a {Ia intarés aJ11:i€.,iDaIi{} .r'100"r*dfa5 plaza
360

Se tamaran cama faahaa para aalaular al plaza: la dal mas
da caaacha aama la da iniaia da la aparaaian, y la dal mas
aptima da venta aama la dal fin dal plaza.

Valar da Raaampra = Praaia da marcada del mas de aasecha
Tasa da garantiaflflfl

La tasa de la garantia as fijada par la Balsa da Praductas
para fijar el valar dal praduata an fidaiaamisa.

Para fines da aalaula aa utiliza una taaa da 120% cama
garantia, qua as la tasa fijada par la Balsa de Praduataa
dal Ecuadar para aata tipa da aparaaianas.

Camiaién Balsa par Vanta al Cantada:
[ 0.25 * diaa plaza “ {Valor da Vanta al Cantada} ] : 100

360

Camisian Earradar par Vanta al Cantada:
[050 * dfas pI:a:»;a * Dialar de Vania :11 Cuarrtadajj : 100

360

Camisisisn Balsa pan: Elampra a Términa:
[025 * dias plaza * [Valor dc R_r3:J.':fl I3‘1pr‘;t}] : 100

350

Camiaién Carradar par Campra a Términa:
[050 * Elias piaza ’*‘ (Valar de Racampra }] : 100

360

Tatal Castas Financieras a Camisianas + Intarasas
antiaipadaa
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3.5. Célculo de los Benefinios del Productor abtanidna

mediante lag DDS can Main.

L05 baneficioa abtanidas madiante laa DDS tianan dos
origanaa: disminucién de coatos financieroa y al raaultado
dal almacanamianta del products.

Para obtenar la magnitud dal afactn conjunto da estas dos
funcionaa aa calculé, nuavamenta can la Eerie da 9 afins,
lea banaficios da la aiguiante manara.

A la difiarancia fie pracioa entre laa maaea de diciambra y
agcacn, sa lea resté 103 cnstoa da limpiaza, sacada,
fumigado, almacanamienta, 3 aagurn, sagfin laa tarifas dal
IHMA.

También sa la restarnn lea Coatns Financieroa Tatalaa fie la
ODS previamenta calculadaa para al mismo yariodo, y SE la
aumé el intarés qua ganararia la Venta da Contada al eatar
baja una tasa pasiva da ahorru per al mismo lapan da
tiampc.

3.5, Célculn de los Beneficios del Pfi blico Inversicnista

ohtenidns mediante las DDS can Maia.

Dentrc de la seria da 9 afiua sa calculé la difarencia antre
al dinarc qua pagaria el inveraioniata par cada quintal an
la compra da cantado y al precio da la vanta a términa y 55
la reataron laa comisicnas pagadaa a la Balsa y a los
carrednraa, aegfin lea calculus praviua.



IV. EESULTADGS I DISCUSIDN

41.1.V»::.'L13.menes Potenciales de Maiz Transables a través de-Operaciones Dcrhl-as Simulténeas.

Comm se puede apreciar en el cuadro 11 el minimorendimienta obtenido en los flltimns 10 aflos Eue de23-53 qqfha.

Cuadro 11. Rendimiento Agzonémico del Maiz an HondurasAfifl Area Sambrndn Produccién RendiuiuntoAGRICDLA iha£.l Egg.) {qq.Xhn.J1935-55 zaa 195 9 32': 211 32.30 -
1535-5? 343 735 lfl E45 74H 33.35IQETHEE 343 2?? 11 511 945 33.511935-39 333 335 9 710 553 29.05l9B9“9U 35D E70 11 235 BU3 35.02
155U*9l 357 367 12 301 120 33.4H
1951-92 429 394 12 $52 913 29.D7
1592-93 133 E22 12 372 E90 23.531993-94 430 135 l2 935 170 35.19
1994-55 390 747 11 Eflfl 739 30.22{=—-=—j

 ‘Fuente: UPSA

El tamafio minimo de las explotaciones a considerar commpotenciales aperadoras de laa GUS seria de : 13 hectéreas.
Como el Censa ngropecuario de 1993 3919 tiene diferenciadaslas explotaciones da mas de 23 hectéreas, seré este elnivel elegldo para fines de célculos de la Superficie Totalde Explctaciones.
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La Superficie Total de Explotaciones de 2U hectéreas o mases de 115 E53 hectéreas, segfin e1 Cease Agropecuario 1993.

El volflmen de Haiz potencialmente transahle an ODS as de:3 305 303 qq. 0 de 159 241 TH.

4.2. Capacidad de Almacenamiento para las Operaciones
Dnblas Simulténeas.

La capacidad de almacenamicnto potencial con la que sepudria concar para la realizacién de Operaciones DoblesSimulténeas seria la sefialada en el cuadro 12.

Cuadro 12.Capacidad de Potencial de Aimacenamiento para
Opergciongg Dofi igs Sigultéggas.

Ir
-—

Ubicaci-6n
_

icgacidaz
{qq.TlSector Ffiblico pm: Privatiznr

San Pedro Sula 514 600
“Tegucigalpa 439 E00

Ccmayagua 125 600
"Santa Rita I6 500

“Las
Flores 2? S99

“Total Sector Pfi blico 1 273 800
Sector Frivatizaéo

Junicalpa 158 40G

ufinnli
114 409

Tosca 63 300
La Entzada 52 B00
Cnuluzeca 83 ion
Berra de Hula 200 ODD
San Marcos 44 E05
Total sector Privacizado ?1? 90¢
Total 1 99¢ flan

Fuente: Elabcracié; pzdfiia é:_ha3Er£ lauinformacién del
IHMA.
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Cumparanda can al anaxo 1, an al cuadro 12 5a puada natarqua no sa coma an cuanta la aapacidad da almacanamianta da:
- Granaros da manna da 1D flflfl qq da capaaidad.

H Granaroa dal Pzuyactu CRA.— puas al tamafio da las badagasmas grandes da aata proyaata as da sola Sflflfl quiutalaa. ytanta al nival da capacitaciun da la adminiatraaién, comaal capital invartida, sun afin daficiantaa para qua pudiasantrabajar can Cartificadas da Dapésicoa.

- Granarna dal Sactar Agraindustria1.— porqua su uun asaspacificu para sus prupias nauasidadas oparativas.
H Granaroa Hatalicas Familiaraa.~ porqua la infraastruaturay au ahjativa intrinsaao sun difarantaa a los finaaparaaguidas par laa DDS.

Sa hubiara padidu almacanar dantru da lea granarussalaccionadas dal 15.33% al 21.34i da la produccifin anualda los ultimo: 10 afiua, si astus sa hubiaran utilizadaaxcluaivamanta can maiz.

Hay qua considarar qua na tudua lus granarua aafialadus anal cuadru 12 astan hahilitadas para funcionar comaalmacanaa ganaralas da dapésitu, modalidad quaincramantaria la aficiancia an al use da 105 mismus, tantoan al incramanto da su capacidad da almacanamianac, coma anla oparatividad da laa DDS.

La aapacidad actual y proyaatada da las almacanaras :CGALSA, ALDEFISA, ALDECDMSA, ALMAHEA, y ALMHCAFE dahan sartomadas an auanta, puaa no fua posibla cansaguirinformaaian, qua parmita astimarla can aaguridad.

Fuara da laa 6 amprasas almacanaraa citadaa no axiutanutras, an la actudalidad a an pruyacta, con un tamafiuconsiderable.

Esta sa daba a qua las almacanaras son canaidaradas
institucionas financiaras y astan aujacas a laa layaa _yraglamantua da la suparintandancia da Banana. la qua axiga
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um capital minimo da 5 znillanaa da Lampiras para podaroparar.

Laa mérganas da las transaccianas da 105 Almacanaa daDapéaito coma insticuaianaa financiaraa no dahan aarmayaraa a 50 vacas su capital.

4.3. Varihilidad de Precias y Eauaficios de Almacanamianto

En cl auadro 13 aa puada apraciar qua 105 masas quapraaantan lea mayaras praaiaa dantra da aada afia agricalason al was da agasta y las masas mas aaraanaa a aata.

Par atxa lads aa puada apraciar qua 105 maaaa can 103manoraa pracias dantro da aada afia agziaola sun a1 mas dadiciambra y laa maaaa mas aarcanaa a asta, qua aainaidancan las menus dc aaaaaha da] maiz.

Cuadra 13.0rdan mansual da acuarda a laa pracias da aadaafia agricala.
I956 I931 lflfia 1939

Euero 3: -1 2 1 3 3 3 J I 9 30 1
Fahraru .5 3 '1 3 I -1 T 2 1 12 44 :1
filarza I2 1 5 3 2 6 5 $ 3 11 fiI 5
Ahrfl El 3 5 :5 -1 12 :1 3 5 I13 63 E
hfayn I 6 4 5 S In 6 3 T E 65 H "
Junie E ':J' H} E. E E? 9 9 3 45 30 9
Jufiu I 3 1: I: in 9 3 II 10 9 ? 95 11 "
Agustu 10 12 I] 12. IE I] 12 I2 11 .5 H19 12
Septhunhrc I1 lfl 9 11 in I 10 II II 4 94 19 H
flttuhra -1 3 1'' 9 H 3 H R Ifi 3 -G5 '1’

i.\*uvieu.u;-e 1 I 3 -: w I 1 -1 as 2 33 :3
DE-ziembre 2 1 3 4 II 2 3 3 4 I 35 J 2__q_ _fi _ __Fuentc: Elabaracifi n prapia an haaa a infarmaaian

abtanida da UPSE.
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cuadro 1d.Diferencia5 en Precios entre Diciemhre el Maximo
-Precio Obsezvado.

P150 P::ec:Lo Vain: Ha.-53:.-15: Diferencin Diferjajcia
Agricola Dicieznhrn Haixina 155:.-.1155 H.ix.J'Dic:. Ha':x.fE}i::.

Lpa.Iqq. Lpsfqq. Lpa.fqq. 1
1995-95 -- 25.31 3 -- ——

"I 1935-97 12.13 23.23 5 5.55 35.53
19B7—s5 15.37 22.54 2 5.57 33.51
198B~—3E 18.25 4-£1.90 B 26.65 1431341
1959-90 23.23 35.25 3 14.49 55.59

|1990-91 31.55 31.43 4 33.58 8E.T2 I
1991~92 51.12 57.35 9 15.93 38.25
1992-93 38.91 ‘£2.14 3 33.23 35.40
1993-94 51.54 132.45 3 85.86 155.59
1991-95 81.50 111.19 2 30.29 31.12

Fuentc: E1ab:}acién propia a partir de infE?:5ci6£:__
obcenida de UPSA.

Las vaxiaciones de precio entre 51 mas de cosecha y el mos
con mayo: precio dentro de cada afio agricola van desde 6.60
haata 85.86 Lempiras pot quintal, lo que representa una
variacién. porccntual de 7? en promedio, con coeficiente
devariacién de 0.64, variando las relacianea porcencuales
desde un 33.61% hasta un 166.59% can respecto al Jmes de
cnsecha.

E1 mes de Agosto presenté 6 de 105 filtimos 10 5505 el mejor
precic dentro de su respective afin agricala.

Agosto presenté ademés los mejores precios al productor
dentro de la serie. per lo que 55 considerfi el Mes Ogtimo
de Venta para fines de célculo.

En el cuadro 15 pndemos var que 195 diferencias de precios
entre El mas de agosto 5: el mas de diciemhre varian. de
35.86 Lempixas hasta una diferencia negativa de 2.29
Lempiras par cada quintal, lo que zepresenta variaciones
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con un promedio do 71.45% con un coofioiento do variaoion
do fl.7?. Las variaoiones resultaron do 166.59% hasta una
una oegativa dol 2.81% con respects al mes do oosooha.

Cuadro 15. Diferonoias do Precios entre gigiembre 3 Agosto.
Afl o Precio ?recic Diferencia Diferenoia

Hgricola Diciembse Agosto Rgo.fDic. Ago.fDio.
Lp5.fqq. Lpsfqq. Lps-fqq- %

1985-87 17.13 23.73 6.60 33.53

ll
1937-88 16.87 22.06 5.19 3fl.7E

1983-89 18.25 44.90 25.65 163.54
1989-90 23.78 38.25 14.48 50.39

H
1990-91 37.85 68.75 30.90 31.54

1991—92 41.77 57.75 15.93 33.25

1992-93 33.91 72.14 33.23 85.40
1993-94 51.54 137.40 35.85 166.59 H

!L-3994~95 81.50 79.21 -2.29 -2.31

Fuente: Elahoxacion propia a partir de f;Eormacion_
obtenida do UPSA.

En El ouadro 16 podamos apreciar que en la totalidad de loo
9 afios el nfiximo precio futuro as mayor qua ol preoio do
ooseoha on dioiembre.

Po: otro lado ol mos de agosto presenté preoios mayores quo
ol mes do diciembre en. el 88.39% de los casos, esto es
porquo el afio agricola l99€—lB95 el precio on dioiombro fuo
superior al pzocio on agosto del mismo afio agrioola.

Cuadro 15. Indioos do Segusidad

Indice de Seguridad alJInflioe do Soguridad al
Romero de fiflos Maximo Future 1 mes do Agosto

9 1on.ao % I 33.39 1
Fuonte: Elaboraoion propia.
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Cuadrc 1?. Castes de Gportunidad del Capital Inmovilizadn

Aha Tasa Pasiva Preciu Costa upurtunidad Prop-U-rciéru Caste opnmufidad Prfl porci fi n
Agfi cola dc intezrés Dicic:-mT:rrn: al mcs dc mix. pr. Pmcio al mes dc zigustu Precio

an Dic.{%} [Lp3.fqq.} futum (Lps.a'qq.} m} I[LpsJqq.} {€43}

" If-J'3I5+H'II' If-.6 l':'.I3
V

0.75 4.4 E175 4.4

Iflfllfifi 63 I53? 053 ¢U QT? 4fi
1933-S9 ?.l £3.25 - 0.86 4.? I136 4.?
1939-‘.5'{} 3.5 23.73 1.35 5.’? 1.35 5.?
I990-91 9.8 3135 1.24 3.3‘ 2.4? 5.5 I
1991312 3.3 41.77 2.55 5.: 2.33 5.1
1?E$93 12 3391 239 61 239 fii
1933.34 9.7 31.54 3.33 5.3

‘
3.33 3.3

1994-95 10.1 33.50 1.37 I.? 5.49 6.?

Fuante: Elabcracién Propia en basefia infc:r.maci<§1=
Dbtenida del BCH, del IHMA, y de UPSA.

L05 castes de oportunidad del capital variaron
representando desde l.T% hasta 6.7% del valor del products
en diciemhra y han tenido una marcada tendencia alcista.

Las tarifas del IHMH de almacenamiento, secado, limpieza,
fumigacién, y seguro fueron constantes dentro de un periods
de afias y se distinguiercn dos periodos: 19B6—199U y
l99l~l995.

La tarifa de almacenamiento y el seguro son mensuales, per
lo que varian de acuerdo al tiempo de almacenamiento.

Les costos de oportunidaé del capital representan la mayor
parte de 103 castns adicionados en los cuadros 18 y 19.
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Cuadro 18. Ajuste de 195 precios méximos futures, medianta
la adicifin de Costa: par almacenamiento

{en Lempirasi.
A110 Lil‘Ilp'ic2:I. l'mrIi- xumaccnnju Seguxu Clpummidad Cc-slns Ptecin

A_:._:rI::u1a gadn gr sccado L1:-I Capital mlalcs Ajtlstado

1901337 3.40 1.03 0.03I 0.95 5.15 33.93

I 93?-33 3.00 1.00 0.015 0.03 5.13 22.54

I 95 5-39 3.40 1.00 0.059 0.3-5 5.40 44.90

1939-90 3.40 1.05 0.029 1.35 5.30 33.35

1990-91 3.40 5.03 0.040 [.14 5.7? 11.43
I991-93 3.10 1.20 0.035 2.36 7.49 30.26

199363 3.70 1.2.0 0.0-1'? 3.39 7.3-1 64.30
199334 3.10 1.20 0.003 3.33 3.39 129.1 I
1994-95 3.70 0.30 0.025 L37 5.40 105.39

9EEEEE3___EI;E:::EEEE_§E5EEE_;:=Ease a la infalmacién
-

obtenida del ECH, del IRMA, y de UPSR.

Cuadro 19. Ajuste del precio en El Mes Optima de Venta por
la adicién de castes pot almacenamiento

{en Lempiras}.

Afi o Limpicza. fi.nmi~ Almaccnajc Scguro Upommidad Custns Precio
Aggicnia gadn y sccndn dc] Capilal Tc-t:IlI:.*; Ajusmdo
193081 3.40 1.03 0.021 0.15 .-1.11‘ 23.73
I 93'?-33 3.410 1.03 0.010 0.'F'.'=' «1. I 0 22.06
I933-39 3.40 1.03 0.05"} 0,35 -1.32 44.90
1 030-90 3.40 1.00 0.020 I .35 -1.13 33%
1990-91 3.40 1.03 0.0415 2.4? 5.93 6353
1991-93 330 1.20 0.050 2.56 'i'.d0 50.26
I 0'1’-'_-03 3.70 1.20 0.0-'1? 3.30 7.3-I 64.00
I 993 -94 3.70 1.20 0.001 3.33 0.19 129.1 1
1004-95 3.?0 0.30 0.090 5.49 9.59 69.63

F a la infinacién
obtenida del BCH, del IHMA, y de 0050.
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Cuadro 20. Diferencias entre Precios an Diciembre y Precios
Ajugtados

_;;L Agricola Difarencia Pracio sifczcncia Pzccio

fl
Die. vs. Méx.P:.Puuurn Diciambre vs. agosco

I Lempiras Percentage Lempiran Porcenta3e
I935-E? 5.5 38.53 6.6 38.53

1| 193'?-SE 5.5? 33.61 5.1.‘! 3"3I.‘i‘fi
19SE~E£i 25.55 146.03 26.65 1-45.03
1939490 1-1.41% 60.59 14.45 6I2.‘r.B9

N
1990-91 33.53 33.12 30.9 21.54

I 1991au 8.49 20.33 5.45 20.33
I993-93 25.59 66.91 25.89 6I!:'r.5+1
I993-EM Ti‘ .5‘? 15D.U5 'I'.".*.':'! 156. I115

l
1994.95 24.89 30.531 ~11.EiB -14.58L————————«-——— a __==——1==————~==.Fuente: Elaboracién propia.

E1 promedio de las variaciones porcentuales da la
diferencia da precios antre diciembre y el mas de max.
precio future as de ?D.5B%, con un coeficienta de
variacién de fl.5§. La méxima variacién porcentual fue de
l5fl% 3 la minima de 29.11%.

E1 promedio de las variaciones porcentuales de la
diferencia de precios entre diciembre y agostu as de
64.46%, con un cueficiente dc variacién de 0.85. La méxima
variaciuu purcentual fue de 150% y la minima fue negativa
con un —l4%.

E1 prumedio de las variaciones porcentuales de 105 meses dc
diciemhre 3 agosto fue mayor con el ajuste, y el
coeficiente dc variacién manor.

E1 mismo efiecto se ve en las variaciones porcentuales entre
diciembre y el mas de méximo precio future.
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Cuadro 21. Indians fie Seguridad Ajustadfl s
flfimezn de Mazes al Indian dc Eeguridad Indice de Seguridad

Afi os Héximo Ajuatadu nl Héximo Ajunuado 31 was dc
Future Agosto

9 I 6.13 1001 33.99
fuente: Elaboracién propia.

E1 ajuste no hizo variar lo cbaervado en el cuadro 16,
siendo el méximo pzecio future siempre mayor que 91 del mes
de diciembre, y el precio del mas de agosto mayor que el de
diciembre en el 88.89% de 103 9 afios de la serie.

4.4. Castes Financiaros da una DDS para el Productor de
rfiaiz.

En el cuadro 22 se puede apreciar la elevacién de las tasas
de intarés bancaria an 105 filtimos afios, conjuntamente con
las tasas de interés vencido y de interés anticipado
ucilizadas en la ODS.

cuadro 22. Célculo de la Tasa de Interés Rnticipado
{en porcentajei

Ado Tasa Taaa Tasa de Taaa Int.
Agricola Active ?a:iva Interés Anticip.

Vencido [Agosto]

1985-8? 15.2 6.5 10.90 10.18
1937-33 15.7 5.9 11.30 10.51

ll 1930-59 15.2 T.l 11.15 10,38

1909-90 19.1 8.5 13.30 12.17
|I 199o»91 23.2 9.a 15.5a 14.36

1991-92 20.? 9.3 14.95 13.60
1992-93 23.0 9.2 15.30 14.70
1993-94 26.1 9.? 13.90 15.99

I!
1994-95 28.4 10.1 19.25 11.06

Fuentei Elabaracién pxopia.
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Cuadro 23. Precio de Recompra 3 Intereses Anticipados{Lpa.)
Afi c Precio Pzecio Intereses ?xecia de

Agricola Diciembre Recnmpra Anticipados Vanna a1
' Efl gostch Contado

l93E~B? 17.13 14.20 0.97 13.31

19B7~B8 16.37 14.00 0.99 13.07

1908-89 18.25 15.21 1.05 14.16

1909-90 23.70 19.02 1.51 18.21

1990~91 37.05 31.50 3.12 23.42

1991-92 41.77 30.00 3.09 '30.99

l9E2—B3 30.91 32.43 3.18 29.25

1993-94 51.54 42.95 4.50 38.37

1994~95 81.50 67.92 7.72 60.20‘

Fuente: Elaboracién Propia.

E1 grecio de venta al contado fue en promedio 24.21% manor
que el precio an diciembre. can un coeficiente de variacién
del 0.06.

Cuadro 24.Comi5iones Pagadas per El Productor (en Lempiras}

Efi o Camisiones Venta al Cumisionea For Compra Total
Agricola Contado a Términn Comisiones

turredur Balsa Corredor Balsa

II 19B5H07 0.022 0.04% 0.024 0.040 0.130

1907"30 0.022 0.044 0.023 0.045 0.135
H

1000-09 0.024 0.040 ' 0.025 0.050 0.147

" I909—90 0.030 0.000 0.033 0.055 0.189

1990-91 0.03? 0.054 0.053 0.106 0.300
1991-92 0.052 0.104 0.057 0.114 0.327

19E2~53 0.049 0.093 0.054 0.103 0.309
1933-9: 0.064 0.123 0.072 0.14% 0.408
199%-B5 0.100 0.200 0.113 0.226 0.639

Fuente: Elaboracién Prfl pia.
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Cuadro 25. Castes financieros de una DDS al Products:
{en Lempirasl.

if ,.‘.1_fi.-.3 Agziggla Intexeses Crzrmisicanes Costos Fiancieros

int. i: ipadns Totales

19Sfi-3? 0.9‘? 0.1-4 1.11

193133 0.99 D.l4 1.13

1933-39 l.C|5 {L15 1.21)

‘l9S9-9'3 1.61 C|.l‘Ei 1.80

199mg] 3.12 fl.3fl 3.42

195|1-S‘2 3.09 13.33 3.42

1992-93 3.15 (1.31 3.49

1993-94 «$.58 Gull $.99

l99<$—'95 'i'.TZ 'E}.fi-4 3.36

Fuente: Elaboracién propia.

Las comisiones representaron en promedio el 1U.l3% de 105
castes financieras totales, llegando a representar un
12.61% coma méximn y un ?.65% come minimo.

L05 interases anticipadcs xepresentarun an promedio el
39.87% de los coatos financieros totales, llegando a
representar un 92.35% come méximo y un B?.3B% coma minimo.

L05 costos financierns Calculados se incrementaron an 1H1
?53% en el periods 1985-1995 y mantuvieron siempre una
tendencia creciente, excepto EH1 el pfiri fldfi 9U~§l 3r 91-92
donde SE mantuvo an 3.42 lempiras par cada quintal de maiz
transado.
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4.5. Beneficins. dal Prfl duotor nbtanidoa. medianta laa DDS
con Maia.

En al cuadro 26 aa puade apraciar 105 banaficios ubtanidos
par al productor al hacar use da una DDS coma altarnativa
de cnmercializacién. y financiamiantc da su jprnduccién. da
maiz.

Para la fibtancién dal banaficia aa tomaroa las difaranciaa
da pracioa antra agoato y diciambra y al intaras ganarada
par la vanta da Cantadc coma ingreaos. E some castes lea
qua aa rafiaran al almacanamianto y financiamianto.

Cuadro 25. Banaficiaa da laa DDS para al Prnductor.
{an Lampirasfi

BEG Diferen- Castes Castes Interés Henefiuin
L

Agricola cia de par financieros generadn dfi la ans
precios Almacah de la DDS per la para

A-gto,-"Di: mar "L-W.=..~nta de pzuciucz-.93:
Contado

1936-3? 6. EC! 3.42 1.11 0.59 2.96

I93‘.-'-33 5.19 3.42 1.13 11.513 1.24

1933-39 26.65 3.415 1.21] C|.IEu'J' 22.65

I939-9{II 1-5.-13 3.43 l.|9fl 1.|3'3 113.23

I9W@91 30.96 3.45 3.¢2 1.36 25.89

I9’9I-92 15.93 11.95 3.42 1.9!] 9.51

199333 33.23 4.95 3.49 1.79 25.53

1993-34 35.85 4.96 -1.99 2.48 73.39

199445 l ~2.29 4.93 8.36 4.95 -19.53

Fuenta: Elabnracién prupia.

En al periods 1994-1995, an 21 qua la difarancia da pracios
fua nagativa, sa apracia una pérdida para al productor al
actuar dantra da una ODS.
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L05 castes de almacenamiento y los castes financieros
fueron siempre mayores a1 interés generado par una venta al
contado par un mismo periods dc tiempo.

La relacifin entre el interés generado per la venta a1
contado y 105 castes de almacenamiento fue incrementéndflae
duranize el periods de estudio. El interés en el pericntlcr
1986-8? representaba un 1?! de 105 castes de
almacenamiento, mientras que en el periodo 199é~95
representaba el 100% do los costos de almacenamiento.

La méxima ucilidad para el productor se dié en el periodo
1994-95 en la que obtuvo 73 lempiras par quintal neguciado
en una DDS. En este mismo aha se observfi la mayor
difezencia de precio entre dicicmbre y agosto.

4.5. Beneficios del Pfi blico Inversionista obtenidos
mediante las ODS con Maia.

En todos 105 afios el inversionista obtuvo una ganancia,
siendo esta mayor al intexés qua pudo haber obtcnido en elhanco bajo una tasa pasiva-

En el cuadro 2? se puede apreciar qua afin restandole un
Costa de oportunidad, del capital invertido en la compra
inicial, a la ganancia abtenida por el inversionista en ladiferencia de precios de ambas transacciones, siempre seobtuvo ganancia.

La magnitud an lempiras éel beneficio aumenta con al paso
de 105 aflns, siendo este 'un efecto inflacionaria, puesaumenta de la misma manera la diferencia de precios, 1&5comisiones y el Costa de oportunidad del capital.

L95 beneficioa aumentaron de 0.24 lempiras en el periodo1985-193? hasta 3.03 lcmpiras par quintal financiado en unaDDS en el periodo 1994-1995



Cuadro 27. Eeneficius de las ODS para el Pfl blico
Inversionista {en Lampiras].

a

5D

T’

Ana Dit. Preciu Camisienes Costa de Beneficio
Agricola Vanna Conrado Dpurtun1- del

Ii vs. Compra dad Inv¢:$io-
Tézminu niflta

I'JSt5-ET 0.9‘? |D.1v1 0.55 fl.2=1

I93’.-'-33 9.59 11.14 0.69 0.25 '1

I£I.':-'.£i»R9 1.65 0.15 t1.fi".' (1.23

Ifl3§I..§I-:]I 1.61 |!]I.19 1.53 (1.35
}

1p9u31 3.12 D.3D 1.36 D.9fi

Iqypyg 3.u§ fl.33 1.9fi fi.B6

199243 3.13 0.31 1.19 1.95

199334 4.53 0.41 2.43 1.59
Ig9L9j 1.72 0.6% 4.95 3.93

I
Fuente: Elahoracifi n pxopia.



IV . CONCLUS IDNES

L05 volfimenes potenciales de maiz a transar son de 33D53D3
quintales 0 150 241 TM.

La Capacidad de almacenamiento can potencial de usu can DDS
es de 1 990 BED quintales.

La difierencia entre 105 precios de diciembre y los del mes
con el precio méfi alto vaziaron de 33.61% hasta 166.59%.

Las diferencias de precios entre los meses de Agosto y el
mas de diciemhre variaron de ~2.29 a 166.6%.

L05 castes financieros representarun de un 6.5 a un 10% del
precio de diciembre.

L05 productores obtuvierun bcneficics solo cuando cl hecho
de almacenar implicaha alguna utilidad.

El inversinnista hubiera obtenidn siempre algfln heneficio.
y su rentabilidad en 91 ciclo varié de 1.3 a 5 % tomando en
cuenta 105 castes de oportunidad de su capital.
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