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ASISTENCTA A LA CORPORACION NACIONAL DE INVERSIONES (CONADI)
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INFORME DE LA MISION DE ASESORAMIENTO A
LA CORPORACION NACIONAL DE INVERSIONES (CONADI)
DEL 21 DE MAYO AL 13 DE JUNIO DE 1982

OBJETO DE LA MISION:

En virtud del Acuerdo No.58-82 del Presidente de la Repiiblica de Honduras se
cred la ""Comisidn de Alto Nivel integrada por el Secretario de Estado en el
Despacho de Economia que la preside, el Secretario de Estado en el Despacho
de Hacienda y Crédito PGblico, el Presidente del Banco Central de Honduras,
el Presidente Ejecutivo de la Corporacidén Nacional de Inversiones (CONADI),
el Presidente de la Asociacidn Hondurefia de Instituciones Bancarias (AHIBA)
y el Presidente del Consejc Hondurefio de la Empresa Privada (CCHEP)".

(Anexo No.1).

De acuerdo a este mandato presidencial esta Comisic<- ''deberi llevar a cabo

las gestiones y adoptar todas las medidas que 3sean necesarias para solucionar
los problemas financieros que afronta la institucién''. Asimismo, y de acuerdo
al mandanto presidencial la Comisidn '"tendrd vigencia hasta tanto CONADI lle-

gue a esta en condiciones de cumplir de nuevo con los grandes objetivos que
dija su Ley Constitutiva'. (Anexo No.1).

A fin de cumplir con el mencionado Acuerdo Presidencial la '"Comisién'' conjun
tamente con la Administracidn de la Corporacidn (CONADI), ha estimado conve-
niente la contratacidn nuevamente de los servicios de los que su suscriben
este informe con el objeto de asesorarles en ''sus mGltiples y complejas labo-

res tomando en consideracidn la experiencia y el conocimiento de los problemas -

de la Institucidn (CONADI)'", como consta en los estudios DP/HON/76/003/11-02/FF
presentadc por el Ingeniero Wilfredo Pflucker y DP/HON/76/003/11-02/HH por el
Ingeniero Erwin J. Kruger, y lo que '"permitird expeditar las alternativas de
solucidén que se planteen para resolver los delicados problemas que afronta esta
Institucidén (CONADI)'". (Anexo No.2).




En este sentido la misidn deberid actualizar y concretar las recomendaciones
ya hechas en los estudios efectuados por el Banco In*eramericano (BID), la
Organizacién de las Naciones Unidas para el Desarrollo (ONUDI) y los funcio
narios de CONADI particularmente los que llevan los titulos 'Analisis Finan
ciero al 31 de diciembre y Perspectivas para el Desarrollo' y 'Contribucidn
de CONADI en la Evolucidn Econémica e Industrial del Pais'. En consecuencia
con lo expresado y las observaciones y propuestas de todos los estudios in-
dicados que en esencia no difieren y en muchos casos son hasta repetitivos
trataremos de limitar este informe a los siguientes temas que responden a

las funciones requeridas por CONADI en los términos de referencia de nuestro
trabajo.

Ellos son la:

Reestructuracidn del patrimonio y capitalizacién
Recursos internos (bonos)

Readecuacién de la deuda

Evaluacidon de CONADI.

UOUJED

A. REESTRUCTURACIOM OEL PATRIMONIO:

La reestructuracidon de Patrimonioc de CONADI es el primer paso que de-
berd tomarse para lograr que esta Institucidn csté en condiciones de
cumplir con los grandes objetivos para la cual fue creada.

En este sentido se considera necesario implementar las recomendaciones
de Capitalizacidén y Reestructuracidn del Patrimonio presentadas en el
intorme Kruger DP/HON/76/003/11-02/HH. inciso No.5, paginas 12,13 y
14, las cuales se anplian a continuacién:

Al Plan de Capitalizacidn.

Transformar de préstamo a patrimonio, la suma de Lps. -------
30,000,000.00 que actualmente CONADI le adeuda al Ministerio
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de Hacienda y Crédito P{blico. Originalmente esta deuda se creb
con fondos que el BID otorgd a dicho Ministerio. Con el fin de
que con el mismo monto CONADI adquiriese acciones comunes de
Industria Cementera Hondurefia (INCEHSA).

En igual situacidén y circunstancias esta la empresa CORFINO por
la cantidad de Lps.1,158,578.18.

Con este mecanismo financiero se lograria un doble propésito:

a) Reducir las obligaciones (pasivas) de CONADI y b) Aumentar
el patrimonio de CONADI. Esta operacidn financiera mejoraria
sustancialmente la estructura de capital de la Institucion. Para
regularizar la operacidn el Estado por intermedio del Ministerio
de Hacienda y Crédito PGblico recibiria acciones comunes de ---
CONADI por un valor igual a esta aportacidén de capital.

Transformar de deuda a patrimonio la suma de Lps.21,290,662.38
que actualmente CONADI le adeuda al Banco Central de Honduras
por el pago de los intereses vencidos que hiciera a los acree-
dores de la Corporacidn.

Actualmente esta suma de 21 Millones de Lempiras estid registrada
como una deuda a la vista de CONADI lo cual obviamente afecta
tremendamente la posicidn financiera de esta Institucién.

Aportar Lps.30,000,000.00 en capital '"Fresco''. De acuerdo con la
aprcbacidn del Gabinete Econdmico en junio de 1981, el Estado
deberd aportar la suma de Lps.30,000,000.00 en efectivo para ca
pitalizar CONADI. Esta aportacidn ya aprobada, podria implemen-
tarse a través del Ministerio de Hacienda, quien compraria accio
nes de CONADI por un monto igual al ya aprobado. Corresponderi
al Estado decidir la forma ce implementar esta aportacidn.
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Transformar de deuda a patrimonio, las "Aportaciones de Indus-
triales'. Estas aportaciones ascenderian a Lps.26,974,137.25 al
30 de septiembre de 1981. Sin embargo, es oportuno sefialar que
CONADI deberd realizar un estudio de saneamiento de cartera, de
saneamiento de inversiones y saneamiento de obligaciones contin
gentes, lo cual arrojari el monto de pérdidas reales que deberd
absorber el Estado. Obviamente los industriales, en su condicién
de acreedores, no pueden ni deben absorber parte de éstas pérdi-
das, las cuales afectardn el patrimonio de CONADI, es decir, el
del Estado.

Con este plan de capitalizacién, CONADI tendria el siguiente
patrimonio:

CAPITAL ACTUAL - Lps. 10,641,792.58
TRANSFORMACION DE DEUDA

DEL MINISTERIO DE HACIENDA

(INCEHSA) ~30,000,000.00
TRANSFORMACION DE DEUDA

DEL MINISTERIO DE HACIENDA

(CCRFINO) 1,158,578.18
TRANSFORMACION '"'APORTACION

DE INDUSTRIALES" 26,974,137.25
A°ORTE DE CAPITAL FRESCO 30,000,000.00
CAPITALIZACION PAGO DE .
INTERESES (BANCO CENTRAL) (ANEXO No.3) 21,290,662.38

NUEVO PATRIMONIO Lps. 120,006,170.39

Con este nuevo patrimonio la estructura de capital de CONADI
cambia iadicalmente y pasa a ser una entidad con una estructura
financiera de capital s6lido.
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Se recomienda iniciar de inmediato el proceso de capitalizacidn
sefialado anteriommente. Asimismo, se recomienda mantener infor-
mados a los acreedores, de cada uno de los logros obtenidos en
este proceso de capitalizacidn, ya que estas tranformaciones de
deudas, se convierten en ''Aportaciones'' de capital que fortale-
cen la estructura financiera de la Corporacién.

Lo acabado de presentar mejora radicalmente la estructura del
patrimonio de CONADI desde el punto de vista ccntable pero su
falta de liquidez continua.

No creemos nertinente en abundar en mayores explicaciones sobre
la iliquidez que fundamentaimente fue que las obligaciones direc
tas y contingentes eran pactadas a corto plazo mientras las co
locaciones e inversiones de CONADI son recuperadas a largo plazo.

Nuevos Socilos.

Una vez completado el proceso de reestructuracién del patrimonio
de CONADI, asi como renegociadas sus obligaciones, CONADI podria
invitar nuevos socios a compartir esfuerzos en estimular el de
sarrollo industrial de Honduras. Estos nuevos socios deberian

ser organizaciones que ademds de fortalecer el patrimonio finan-
ciero de la Corporacién ayudarian a mejorar la imagen institucio
nal de CONADI, y poder recibir tecnologia administrativa y finan
ciera en el &rea de corporaciones financieras de desarrollo induj
trial. La International Financial Corporation (IFC) del grupo del
Banco Mundial, seria ideal que participara en el Patrimonio de -
CONADI. Quizis podria considerarse en emitir US$20,000,000.00 en
acciones y colocarlas entre este tipo de inversiones. Afiado que
esta operacidn ya ha sido efectuada en variadas oportunidades con
entidades similares a CONADI.




RECURSOS INTERNOS.

'La captacién de recursos internos es posible y en muchos paises han te
nido gran &xito como ya se sefialara en el informe Pflucker. Para mayor
aclaracién y en el caso especifico de los bonos "'C" Jde COFIDE en el
Perii, ellos son titulos que pagan un interés no menor que el vigente
para el interés pasivo mds alto del momento sean ellos de Bancos, Finan
cieras, Casas de Ahorros, Mutuales, etc. Ademds de esa tasa de interés
tiene por una sola vez el incentivo de que el 35% del valor pagado de
los bonos comprados son deducidos del pago de los impuestos al Estado.
El individuo o 'Persona Natural" puede comprar bonos ''C" hasta el 50%
de su monto impositivo anual y de cualquier empresa (persona juridica)
hasta el 85% de su monto impositivo anual.

Analizando este mecanismo muy facilmente se calcula que el Estado deja-
ria de percibir hasta un maximun del 29.75% de los impuestos de las em
presas y el 17.50% de 165 particulares, los cuales son canalizados a
COFIDE, y que en buena cuenia viene a ser el aporte anual del Gobierno
a esta ertidad que por ley interviene directamente en la financiacidn
de todas las empresas estatales como por ejemplo ei oleoducto que cos-
tara mil millones de ddlares y que transporta el petrdleo de la selva
a un puerto maritimo. También sirve al sector privado con las mismas
modalidades que CONADI.

Conviene hacer notar que el bono "C" di a COFIDE un 65% mds que la
exoneracién tributaria, es dinero que en buena cuenta es ahorro capta

do y que de no haber este sistema jamis podria tener COFIDE acceso a
él.

Puede venderse en la Bolsa a los dos afios y se redime al valor nominal
en sorteos anuales. A pesar de que como 60 titulos de acciones y bonos
de todo tipo se venden en la Bolsa una tercera parte del total moneta-
rio comprado son acciones de "OFIDE.




peh

@]

A mids de lo expresado reitero que el tenedor de los bonos de COFIDE
paga en la compra sdélo 65% del monto dado que como se aclaro el 35%
restante es impuesto exonerado, cantidad que de no comprar el bono ten
dria que pagar de todas maneras al Gobiermno.

En consecuencia el interés del momento que devenga un bono ''C'' se aumen
ta en 35% mds sobre el vigente en plaza, pues el interés que paga
COFIDE es al valor nominal lo que automiticamente di al titulo el inte-
rés mis alto en plaza y de ahi su popularidad. (Anexo No.4).

Creo que un sistema de bonos como el anteriormente explicado puede ser
ajustado a las condiciones financieras de Honduras.

READECUACION DE LA DEUDA.

En el trabajo titulado Andlisis Financiero de CONADI al 31 de diciembre
se hace un relato de la '"Reunién de Acreedores er Miami'' y para la cual
se preparari un informe donde ya se establecian pardmetros para una po
sible readecuacién de la deuda.

Por razones que ya no tiene importancia mencionar el informe no fue
presentado y la reunidén fue limitada a declaraciones de la buena fe de
CONADI evidenciadas por el hecho de la convocatoria y a los discursos
de altos representantes del Gobierno asegurando el pleno apoyo del Es-
tado a CONADI, organismo que en su Ley de creacidén se estipula el aval
del Estado para todas sus operaciones de crédito. '

Es justo que deje constancia que la 'Reurdidn de Miami' fue apreciada
por los concurrentes que fueron 47 representantes de 27 reputados ban-
cos internacionales y en donde hubo pleno consenso que la posicién to-
mada por CONADI habia sido la propia demandada por las circunstancias
que afectaban a la institucién y de acuerdo con las priacticas bancarias.
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Después de la reunién y en conversaciones informales con destacados
banqueros se discutid las modalidades de una siguiente reunidn que de
beria ser de caricter global (todos los acreedores con igual derecho),
y en donde ellos nombrarian un '""Steering Committee'' que estudiaria la
propuesta hondurefia que creemos debe ser la misma que se formuld para
la "Reunidn de Miami" y que repito no se presentari. Los banqueros sin
comprometerse, lo cual es-obvio, expfésaron que era un documento que

ya presentaba pautas de rigor bancario y que serviria de base para dis

cusiones.

En la pagina 118 del ya tantas veces mencionado informe de CONADI el
esquema de la '"Readecuacién Completa' de la deuda ya esta detallado y
el que resumimos en dos puntos basicos que la definen. Ellos son:

—
.

El pago de todos los préstamos e intereses a corto plazo.
La renovacién de la deuda a largo plazo es decir 10 afios con
dos afios de gracia.

(S

Este esquema deberia haber comenzado en 1982 pero como hasta la fecha
(junio del mismo afio) no hay acuerdo alguno se presume que podria co-
menzar en 1983. Siendo los aflos de gracia el '83 y '84, y los de pago
el periodo del '85 al '91 inclusive. Para el efecto se adjunta lcs
flujos de caja que fueron preparados con la colaboracién de los fum-
cionarios de CONADI. (Anexo No.5). )

Creemos debe afladir lo que ya hemos advertido a las autoridades de 1la
Institucidn y otras de alto nivel en el Gobierno de que la refinancia

cidn de CONADI deberia ser acometida no unilateralmente sino como parte

de un todo que seria la refinanciacidn de la deuda total de Honduras

(tipo las ya tan conocidas ''Club de Paris') y en las cuales bajo la égi

da del Banco Mundial, del Banco Interamericano, Fondo Monetario, Orga-
nizaciones Internacionales y todos los representantes de los bancos
acreedores y no acreedores, no sdlo se discute la deuda existente sino

también la futura financiacién de los proyectos prioritarios del Gobier
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no y que servirian para rehabilitar su economia y que a la 10~ <a ayu-
darian también al pago de la propia deuda anterior.

Lo enunciado no es nada nuevo y pricticamente se podria decir que pocos
son los paises en el mumdo que no han acudido a este sistema que solu-
ciona sus problemas financieros transitorios.

EVALUACION DE CONADI.

Primeramente quisieramos dejar claramente sefialado que esta misidn téc
nica estd de acuerdo con la decisidn gubernamental, expresada en Acuer
do Presidencial No.58-82, de rehabilitar CONADI a fin de que esta Ins-

titucidn cumpla con los grandes y permanentes objetivos para lo cual
fue creada.

Sin embar~o, creemos que este es el momento oportuno de evaluar serena
mente qué representa CONADI dentro del sistema institucional de Honduras,
su misidn en el fomento del desarrollo econdmico asi como sus logros y
errores durante su relativa corta existencia.

D.1 CONADI: Mecanismo de Desarrollo.

Esencialmente CONADI es un instrumento de famento al desarrollo
industrial. Siendo su objetivo fundamental el de promover y res
paldar financieramente aquellos centros de produccién industrial

considerados prioritarios para el desarrollo econémico de Hondu-
ras.

De acuerdo a los objetivos de desarrcllo econdmico de la Naciédn,
CONADI es el instrumento que provee o1 capital de riesgo necesa-
rio para el establecimiento de aquellos centros estratégicos de
produccidn industrial, considerados como indispensables para es
timular el desarrollo econdémico del pais.
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A diferencia de otros intermediarios financieros, CONADI es la
Institucidn que asume los riesgos necesarios para impulsar em-
presas industriales fundamentales para el desarrcllo econdmico,
riesgos que por su volumen y largos plazos otras instituciones
financieras no pueden asumir.

Es oportuno recordar que el problema basico yue enfrentan los
paises en vias de desarrollo, es el de transformar gradulamente
sus actividades, principalmente agricolas a industriales y de
servicios.

En la Reptblica de Honduras CONADI es precisamente la Institu-
cidn que cumple los objetivos anteriores promoviendo empresas
industriales, suministrando parte del capital patrimonial, y
otorgando recursos en calidad de préstamos y avales para comple
tar su financiamiento.

Desde el inicio de sus operaciones, CONADI ha venido actuando
como promotor inversionista y financista de empresas industria-
les prioritarias para el desarrollo econémico de Honduras. Tal
y como fue seflalado en el informe Kruger (incisos 1 y 2), CONADI
ha sido un intermediario financiero bancario y de inversién.

Asi los logros obtenidos por CONADI son buenos mds si se tiene
en cuenta que una financiera de desarrollo requiere muchos afios
para establecerse. Su labor e influencia en el proceso econdmi-
co de Honduras puede apreciarse con mayor y documentado detalle
en el estudio de CONADI titulado "Contribucién de CONADI en la
Evaluacién Econémica e Industrial del Pais'.

A nivel gubernamental existen ademis dos organismos de crédito
C.D.I. y FONDEI, quienes indirectamente y sin asumir riesgos,

financian a la industria a través del sistema bancario nacional
privado asumiendo los riesgos crediticios. Es 13gico asumir que
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los bancos privados cautelosos en sus politicas de préstamos tra
taran que el riesgo sea el minimo posible.

CONADI es pues repetimos el fmnico organismo crediticio de riesgo
industrial en el pais. Este riesgo es inherentemente alto en los
paises en vias de industrializaci6n y por ello se reitera que
s6lo financieras del Estado pueden otorgarlo.

Entre sus activ.dades CONADI ha venido aportando capital patri-
monial para la creaci6n de una serie de empresas que hoy en dia
constituyen la base industrial de la economia de Honduras. Sec-
tores industriales completos han experimentado un acelerado cre
cimiento desde la fundacidén de CONADI, tales como el sector azu
carero, al sector cemento y la industria de la construccién, el
sector turismo etc.

Estimamos que la causa que dieron origen a la creacién de esta
Corporacién continuan vigentes y son de orden preferencial en el
desarrollo Socio-econdmico de Honduras.

Muy probablemente una de las mis poderosas razones por la cuzles
el desarrollo industrial de Honduras es comparativamente infe-
rior del resto de los paises centroamericanos, sea la tardia for
macién de CONADI.

Pese a que se considera el trabajo de CONADI como bueno dentro

de las limitaciones de su estructura y facteres internos y exter
nos es justo declarar que adolecid de fallas en el proceso de su
importante funci6n y las cuales con ampliamente reconocidas por
sus ejecutivos como consta en la pigina 107 del estudio de CONADI
titulado "Andlisis Financiero al 31 de diciembre de 1981 y Pers
pectivas para el Futuro''. En &ste trabajo hay una acusiosa con-
fesion de parte que ademis presenta propias recomendaciones y

las del Banco intzramericano (BID) y ONUDI.
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Vale que una vez mis se reitere relevantes fallas que tienen
fuerte implicancia en la funcién total. Ellas son PRIMERQ: De-
finitivamente no se puede financiar los créditos recibidos a
corto y mediano plazo a empresas que por su naturaleza sélo
pueden ser proficuas en periodos largos de tiempo. SEGUNDO:E1
directorio de una financiera aunque sea estatal debe ser autd-
nomo y libre de influencias politicas o intereses creados y
TERCERO: El organigrama de la institucién a mis de funcional
debe tener un sistema de permanente inter-relacién entre los
Departamentos Financieros, Crédito e Inversiones.

Aunque apoyamos que CONADI debe ser refinanciado porque es par
te del esquema del Estado como su organismo de promocidn e in-
versidn principalmente del sector industrial, pblico y privado,
hay que analizar que existe en el pais una tendencia de que cese
totalmente ya que por ahora s6lo hay suspensién de operaciones.

Trataremos de analizar las ventajas y desventajas de la quiebra
de CONADI.

Si esta fuera una empresa cualquiera bastaria el acto del sindi
co de quiebras que simplificado es sélo la divisién del activo,
si algo queda, en prorrata a todos los acreedores.

Pero CONADI es diferente y aunque practicamente haya perdido
todo su activo, el pasivo no desaparece Y permanece vigente has
ta que se haya pagado hasta el dltimo ddlar o lempira en virtud
del Articulo 4 de la Ley de la Corporacién Nacional de Inversio
nes que a la letra dice: "La duracién de la Corporaciédn es inde
finida y todas sus obligaciones gozarin de la mis completa ga-
rantia del Estado'.

En consecuencia el peso total de la deuda ya es obligacién di-
recta del Estado y no dudamos que seria con gran agrado de los
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acreedores. E1 Gobierno a su vez para resarcirse de algo deberia
confiscar todas las empresas deudoras de CONADI y en donde el
aporte en crédito, acciones y avales es mayor que lo que queda
de patrimonio a los actuales duefios, y lo cual seria gran parte
de la Cartera de MNADI. ;Podria el Gobierno manejar esas em-
presas mejor que sus propios duefios y se decide cerrarlas no
tendria los problemas sociales de la desocupacién y menor pro-
ductividad?

Ante tal situacidn cabria preguntarse ;Qué hacer? quizis la so
lucidn simplista fuera la de "Cerrar' CONADI, transferir sus
deudas al monto total de la deuda externa y eliminar asi las
presiones que recaen sobre las autoridades monetarias. Esta
"Solucidn' (tipo BANFINAN) seria extremadamente dafiina.

Por otra parte la imagen crediticia del pais ante la banca in-
ternacional obviamente se veria seriamente afectada. Los efec-
tos sobre el crédito internacional de Honduras a corto y largo
plazo, después de producirse dos quiebras bancarias, quedan a
meditacién del lector. Por otra partem la estrategia de desa-
rrollo de las autoridades econdmicas del pais quedarian en tela
de juicio. al cerrar a corto plazo la institucién destinada a
promover dicho desarrollo econdmico. Los problemas de orden ju
ridico, administrativo en el manejo de los activos y pasivos
de la institucién, etc., crearfan innecesariamente wna absurda
situacién que habria que evitar. (Anexo No.6.).

Creemos que es mejor mantener a CONADI que reemplazarla con otra
ya que la nueva tendria dificultad y mucho tiempo para adquirir
€1 el ambiente financiero internacional el prestigio que tendria
CONADI si llega a superar la fuerte crisis que ahora la afecta.

Si se decide reemplazar a CONADI, qué organismo estatal asumiri
sus funciones? En casi todo el mundo hay muchas financieras de
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desarrollo que han sido vitales para el progreso de naciones
como México con NAFINSA, Chile con CORFO, Perfi con COFIDE, Es-
pafia con INI, Italia con IRI, etc. CONADI ya ha demostrado ser
parte de la estructura econdmica de Honduras y creemos que con
el apoyo que se sugiere cumpliri nuevamente su alta misién.

Finalizamos expresando nuestro agradecimiento a los Sefiores
nombrados en la p4gina adjunta y quienes gentilmente dieron to
do apoyo al cumplimiento de nuestra grata misién.

Tegucigalpa,D.C. 12 de junio de 1982

7% . 6/&&&:—%&1’

WILFREDO PFLUCKER ERWIN KRUGER
7
s
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’ SECRETARIA DE ECONOMIA

TEGUCIGALPA. D. C. MONDURAS, C. A.

Tegucigalga, D.C., 25 de febrero de 1982 _

Acuerdo No. 58-82

Sedor
Ing. Roberto adlvez Barnes
Presidente Ejecutivo Corporacidn Nacional de Inversiones (COiNADI)

Presente.
Para su conocimiento y demas fines trascribole.

“SECRETARIA DE ECONOMIA. Tegucigalpa, D.C., 16 de febrero,1962.
ACUERDO NUMERO 58-82, EL PRESIDENTE CONSTITUCIONAL DE LA RE-
PUBLICA, CONEIDERANDO: Que uno de los filnes para los cuales fue
creada la Corporacidn Macional de Inversiones (CONADI) fue el de fi-
nanciar el desarmrollo industrial del Pafs. CONSIDERANDO: Que la di-
ffcil situacion por la que atraviesa CONADI es debida a la iliquidéz
general o dificultades operacionales de los beneficiarios de ésta, lo
que, a la vez, ha provocado el retraso en el pago de sus compro -
misos financieros intermnos y externos, CONSIDERANDO: Que la Re-
publica de Honduras, basada en sus leyes y reglamentos, ha sabido

y sabrd hacer honor a los compromisos financieros obtenidos y avala-
dos por el mismo gobiemc, CONSIDERANDO: Que es importante de -
clarar la vigencia de esa Institucidon como ente descentralizado del
Estado para el desarrollo econdmico del Pals, ACUERDA: lo. Nombrar
una Comisidn de alto nivel que estara integrada por el Secretario de
Estadn en el Despacho de Ecopomfa o su Representante, quien la pre-
sidird, el Secretario de Estzdo en el Despacho de Hacienda y Crédito
Pablico o su representante/ el Presidente del Banco Central de Hon -
duras o su Representante/ el Presidente Ejecutivo de la Corporacidn
Nacional de Inversione

(CONADI), el Presidente de 1aAsociac1§_r_}_m§jlgp_j




y el
Presidente del Consejo Honduredio de la Empresa Privada (COHE?) o
su representante. 20. La"Comision deberé llevar a cabo las gestio-
nes y adoptar todas las medidas que sean necesarias para solucionar
los problemas financieros que confronta la Institucién, entre ellos: @)
Renegociar con los acreedores extranjeros y nacionales la deuda total
de la Corporacion bajo las condiciones y plasos que se.ajusten a las
disponibilidades y conveniencias economicas del Pafs. Renegociar
los compromisos indirectos contrafdos por la Corporacion en concepto
de Avales, Cartas de Crédito, Garant{as u otros de efecto similar, -
otorgados a empresas hondureflas y que se encuentren en mora o con
el riesgo inminente de caer en ella, previo andlisis de la situacion
real de cada empresa involucreda. Recomendar a la Junta Directiva
de CONADI las acciones que estime conveniente para i2 recuperacion
de las deudas a su favor y que se encuentran cafdas en mora o en su
caso, las que sean necesarias para negociar y llegar a acuerdos de
pago favorables a la Corporacidn. 30. La Comisidon se reunird al reci-
bir copia de este Acuerdo, para preparar un Plan de negociaciones tanto
para los acreedores extranjeros como para los nacionales, el que deberd
ser presentado al Gabinete Lcondomico para su consideracidon dentro de
la Polftica general que en esta materia fija el Gobierno de ia Repiblica.

ceeeed/2




SECRETARIA DE ECONOMIA
TEQUCIGALPA, D. C. HONDURAS, C. A.

Acuerdo No. 56-£2
16 de febrero 19&2

40.- Los miembros de la Comision que bajo cualquier tftulo o con-
cepto estén vinculados directa o indirectamente con cualesquiera er-
presa deudora de CONADI, se abstendran de participar en las nego -
ciaciones de readecuacidon de dichas empresas. So.- En el desempefio
de las [unciones de la Comisidon, CONADI estd obligada a presentar
toda la informacidon que le sea solicitada al respecto. to.- Los gas-
tos en que la Comisidon incurra en el desempedo de sus labores, de-
beran ser aprobadas previamente por e! Presidente de la Repiblica. -
Se instruye al Presidente Ejecutivo para que presence dentro de
un plazo de treinta dias a ia Junta Directive, un plan de reorganiza-
Cion de la [nstitucion y readecuacidon del Personal laborante 2 su_ne-
_g_e_s’igades reales, de acuerdo a su reglamentacion y disposiciones le-
‘gales_aplicables sobre la materia. B8o. Mientras tantc, la Corporacion
no realizars nuevas operaciones crediticias, salvo aquellag necesa -
rias para el normal desenvolvimiento de las ya aprobadas. A crite-
rio de la Comision, se podra contratar personas naturales o jur{dicas
de reconocida capacidad para que le asesoren en la reorganizacidn de
la-Institucion y en las negociaciones que hard con organismos finan-
cieros, nacionales o extranjeros, publiccs o privados acreedores de
CONADI. 100. Este Acuerdo tendrd vigencia hasta tanto CONADI lle-
ue 3 estar en condiciones de cumpliir de nuevo con 1os grandes ob-
jetlvos que Iija su Ley Constitutiva. 110. Queda sin valor y etecto
e[ Acuerdo—Nu. 8=BZ de lecha 7 de enero de 1982. COMUNIQUESE:
: ROBERTC SUAZO CORDOVA. El Secretario de Estado en el Despacho
‘ de Economfa, GUSTAVO A, ALFARC."

gdem




ORGANIZACION DE LAS NACIONES UNIDAS

. PARA EL DESARROLLO INDUSTRIAL HON/82/018/A/01/37
DESCRIPCION DEL PUESTO:
TITULO: Consultor en Politica Financiera
DURACION: De 4-5 semanas/hombre
IN_ICIACICN: Tan pronto como sea posible
LUGAR DE TRABAJO: Tegucigalpa, D.C. con posibles viajes al extranjero

y dentro del pais.

ANTECEDENTES:

Debido a 1la dfficil situacidn financiera por la que atraviesa la Corporacién Na-
cional de Inversiones (CONADI), a finales del afio pasado y en aplicacién del Con
venio HON/76/003 suscrito con la Organizacién de las Naciones Unidas para el De-
sarrollo Industrial, se contrataron los servicios profesionales de los expertos
WILFREDO PFLUCKER y ERWING KRUGER, quienes en forma eficiente y altamente califi
cada caracterizaron los problemas de la Corporacifn y establecieron medidas de
politica con el objetivo de solucionar los mismos.

E1 nuevo Gobierno mediante Acuerdo No.S58-82 de fecha 25 de febrero de 1982, cre6
1a Comisién de Alto Nivel cca el propSsito de realizar las gestiones y adoptar
todas las medidas que sean necesarias para solucionar los problemas financieros
que confronta la Corporaci6n Nacional de Inversiones (CONADI), lo mismo que en
lo relativo a 1a Organizacién Institucional con el propSsito de de adecuarlas a
sus necesidades reales y en funcién de la dinamizacién de sus activid-Jdes como
ente descentralizado del Estado para el desarrollo econdmico del pais.




La Comisi6n de Alto Nivel conjuntamente con la Administracién de la Corporaci6n
ha estimado conveniente la contratacién nuevamente de los expertos antes mencio
nados para que les asesoren en sus mltiples y complejas labores tomando en con
sideraci6n que ya estdn familiarizados con los problemas de la Institucién, po-

seen un elevado nivel profesional y cuentan con la suficiente experiencia, lo
que permitird expeditar las alternmativas de solucifn que se planteen para resol
ver tan delicado asunto.

FUNCIONES:

Asesorar en la preparacifn de la documentacifn necesaria para presentar al Gabi
nete Econbmico, el Plan Global Financiero e Institucional de la Corporaci6n Na-
cional de Inversiones en lo relativo a cubrir los aspectos siguientes:

1. Readecuaci6n de su pasivo de corto y largo plazo y.planteamiento de alterna-
tivas de recuperacibn de las deudas contraidas a su favor por las empresas.

2. Definici6n de politicas operativas y de inversifn para reestructurar su Car
tera.

CALIFICACIONES:

Profesional de alto nivel con amplia experiencia en la formulacién de criterios
financieros y evaluaci6n financiera.

Dicha experiencia debe abarcar el estar capacitado y ampliamente familiarizado con
la preparaci6n y metodologia para la readecuacién financiera especialmente de fuen
tes extemnas.

IDIaws:

Dominio del Espafiol e Inglés indispensables.




CORPORACION NACIONAL DE INVERSIONES

MEMORANDUM

PARA: Doctor Kruger JF_Q ¢
; |.\I\:
A
DE: Emesto Lardizabal Z) %""S

Oficial de Recursos

ASUNTO: Pagos efectuados por Banco
Central de Honduras a a---
creedores extranjeros.

FECHA: 27 de mayo de 1982

Rk kX %

Por este medio, y de acuerdo a su solicitud, le estoy informando de los pa-
gos cue el Banco Central de Honduras ha efectuado hasta la fecha.

CONCEPTO MONTO
Intereses Vencidcs al 31/oct./81 Lps.14,008,595.52  (US$7,004,297.76)
Intereses Vencidcs al 31/dic./81 7,281,966.86  (US$3,640,983.43)

Total intereses pagados al 31/dic./81 21,290,562.38 ( 10,645,281.19) °

Estos pagos se documentaron mediante un Convenio Tripartito entre el Banco
Central de Honduras, Ministerio de Hacienda y Crédito PGblico y CONADI.

Dichos pagos legalmente fueron hechos por el Ministerio de Hacienda y Cré
dito Pblico (Gobierno de la Reptiblica) que es el avalista de CONADI.

Atentamente,
/avc
i CONAD!
TEGUCICALPA, D C.. APARTADG POSTAL #42 TELEX- 1192 CONADI HT CABLE CONADI
S5AN PIDPO SULA. APARTADQO POSTAL “is TILEFONOS: 33.1500

HONDUBAS. C A. I ' SAN PEDRO SULA $4.2344
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ADQUIRIENDO B" N n

Caracteristicas:

® Interés fijo del 13% anual, pagadero
semastralmente al 30 de Junio y 31
de Diciembre de cada afo.

® Valor Unitario de S/. 1,000, repre-
sentados en Titulos Nominativos.

® Redencidn a su valor nominal al 109
aflo de su emision, ademas COFIDE
sorteara anualmente, a partir del 69
aio, el 10% del total colocado.

® Transferibilidad inmediata a través
de la Bolsa de Valores de Lima.

Ventajas Tributarias:

® El 35% de la inversién es pago a
cuenta cel Impuesto a la Renta.

EJEMPLO:

Una persona que adquiera S/. 200,000
en Bonos Tipo “C”, podra conside-
rar S/. 70,000 como pago a cuenta
del lmpuesto a ia Renta, con lo cual
su Costo Real se reduce a S/.
130,000.

Siendo el interés a cobrar del 13%
sobre S/. 200,000 (S/ 26,000) y el
Costo Real de S/. 130,000 el Inte-
rés Real sera del 20%.

!

—

® Los intereses que devenguen los Bo-
nos 1'ho L estan exonerados del
lmpug_.to a B Renta.

tan e nera ps de los impuestos su-

® [gualmente, ﬁs Bonos Tipo '‘C” es-
ceso -.uS

'-duc Ji n:

@® Para Personas Naturales - 50% de
la Re{'gia Ne h.

Limites de

® Para PersonEs Jurldicas - 85% de la

RentTJVela

Lugares de lnformaclon ;
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Mediante los BONOS de REINVERSION, DECRETO LEY 19311,
COFIDE vigoriza la Accion Empresarial del Nuevo Perd, Captan-
do y Canalizando el Ahorro para Incentivar y Estimuiar las Inver-
siones prioritarias del Sector Privado en el Desarrolio Nacional.

VENTAJAS TRIBUTARIAS:

A -Su inversién en estos BONOS es deducible
de la Renta Neta, para el pago del !mpuesto
a la Renta.

B -Mediante los BONOS de REINVERSION, DE-
CRETO LEY 19311, de convertibilidad inmedia-
ta, usted puede reinvertir en Industria, Turis-
mo, Pesquerfa y Mineria.

LAS PERSONAS NATURALES:

Pueden reinvertir libre de .Impuestos a la Renta,
en BONOS de REINVERSION D.L. 19311, basta el
50% de la Renta Neta.

LAS PERSONAS JURIDICAS:

Pueden hacerlo de acuerdo a los porcentajes es-
tablecidos en las leyes promocionales de sus res-
pectivos Sectores.

APLICACION DE LOS BONOS DE REINVERSION D.L 19311:

E! Titular de BONOS de REINVERSION D.L. 19311,
podra canalizar el importe de sus BONOS hacia
la adquisicién de Acciones de una Empresa, Prio-
ritaria y debidamente autorizada, perteneciente a
los Sectores de Industria, Turismo, Pesca y Mine-
ria.

LUUGARES DE INFORMACION Y ADQUISICION:

En las Oficinas de:

* COFIDE, Av. Garcilaso de la Vegs 1456 - Seccion Valores

* Agentes Colegiados de Boisa

» Bancos Consignatarios: Comerclal, Continental, Crédito, Internacional, Lima,
Londres, Popular, Tokyo, Wiese, De Los Andes, Del Sur y Regionai Sur
Medio y Caliao.
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CORPURACTUN NACIONAL Di: INVLRSIONES

ELUJO DE CAJA PROYECTALO

(MILES DE LIFPIRAS)

Readecuacisdn Dewda:

rrinc1pdl de largo plazo vencido en 198!,1942
1983,1984 (Directa e Indirecta)

Plazo 10 aflos incluyendo 3 de gracia 1982-91
Periodo de gracia: 1982,1983,1984
.kbnto_ readecuado: Lps.148,155,000.00

1
Ll.u Lol Burfodgrsemcemmsaenacnneaanan

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991
15,030.7  15,904.5 18,673.7 19,200.2  15,659.8 14,541.2 15,010.2 16,005.2  17,850.2  19,830.2
T1,834.7  12,062.7 15,414.0 16,328.4  13,299.9 12,110.0 12,555.0 13,100.0  13,945.0  14,925.0

1,52.9  1,552.9  1,552.9 1,552.9 1,552.9  1,710.0  1,880.0  2,070.0 2,270.0 2,500.0
5,000.00 5,000.0  5,000.0 5,000.0 5,000.0  5,500.06  6,050.0  §,655,0 7,300.0 8.050.0
3,281.8  3,916.5  6,074.4 7.589.2 5,153.6  3,900.0  3,625.0  3.375.0 3,375.0 3,375.0
1,000.0  1,000.0  1,000.0 1,000.0 1,000.0  1,000.0  1,000.0  1,000.0 1,000.0 1.000.0
-.- §93.3  1,186.7 1,186.7 593.4 -- -.- .- .- -
1,000.0 -.- -.- -.- .- - - - .. ..
3,802.0  3,841.8  3,259.7  2,871.4 2,359.9  2,331.2  Z,455.2  2,905.2 3,905.2 4,905.2
2,829.0  3,079.9  2,i88.6 2.088.6 1,681.3  2,025.0  2,050.0  2.500.0 3,500.0 4.500.0
118.3 412.3 400.0 398.7 273.5 1.0 -.- -.- .- .-
132.0 147.0 163.0 182.0 203.0 203.0 203.0 203.0 203.0 203.0
62.2 62.2 02.2 62.2 62.2 62.2 62.2 62.2 62.2 62.2
lfg.g 139.9 139.9 139.9 139.9 140.0 140.0 140.0 140.0 140.0

119,887.0  o},369.0 66,169.5 131,358.0 122,555.Z2 86,182.0 69,536.4 49,309.9 - 42,250.1  38,772.8

32,2741 30,230.8 3. 385.7 493,198.2  82,332.0 53,218.8 43,314.5 19,683.9  26,632.6  26,901.8

.- .- .- 23,0399 30,586.5  6,919.3 3,200 -.- .. -.-
34,019.0 28,5400 28,340.0 12,d64.0 3,094.9  2,.62.0 650.0 -.- - -.-
3,%40.0 -~ - .- -, - .- .- .- .-
17,148.0 -.- - -- -.- - .. - .
-.- -- -.- 21,744.1  18,107.8  18,107.4  13,807.8  3,333.3 -.- -
15,530.3 204.0  2,200.0  2,130.0 2,006.0  2.,066.0  2.066.0  2.066.0 2,006.0 2,066.0
1,320.0 763.4 999.8 1,295.0 1,552.2  1,832.0  2,106.0  2,360.0 2,642.0 2,960.0
§,270.2 603.1 815.9 759.6 7759.6 759.5 759.6 759.6 759.6 710.8
.- -.- -.- 21,165.0  21,165.0 21,165.0 21,165.0 21,165.0  21,165.0  21,165.0
37,012.9  31,139.1  33,813.8 48,159.8  40,223.2 32,963.2 25,721.9 19,726.0  15,617.5  11,871.0
348.0 .- -.- -.- -.- -.- -.-
3,292 -.- - .- .- .- -.- . - .-
1,704.0 .- - - - -.- .- -
25,000.00 25,000.0 25,u00.0 13,174.8 9,226.8  5,810.7  2,402.1 318.8 .- -
275.0 185.0  2,024.0 2,447.0 2,271.6  2,099.0  1,925.0  1,753.0 1,578.0 1,403.0
799.8 92000 1,013.0  1,106.0 1,200.0  1,300.0 1,415.0  1,430.0 1,560.0 1.700.0
05,0 160.u $60.0 066.0 766.0 870.0 970.0  1,070.0 1,170.0 1,270.0
3,894.3  3,915.0  4,050.0 4,140.0 4,230.0  4,440.0  4,660.0  4.900.0 5.140.0 $,400.0
88.0 48.0 8.0 48.0 88.0 88.0 88.0 88.0 88.0 8.0
1,180.8 565.1 172.8 398.3 323.4 2655 185.8 116.2 46.5
-.- .- -.- 26,140.0 _ 22.118.0 _ 18,100.0 14,076.0 _ 10,050.0 6,035.0 2,010
(104,250.3) (45,465.1) (47,495.8)X112157.8) (106,895.4) (71,640.8) (54,526.2) (33,404.7) (24,399.9) (18,942.0)
(104,250.3)(149,715.3) (197,211.2)309,369.0) (416,264.4) (487,905.2) (542,431.4)(575,836.1) (600,236.0) (619,178.6)
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Los intercses de la deuda directa fueron calculidos

2 un LiBNR de 18%

-n
Central de ilonduras pagé en 1981

} Calculados al 204 de interés.
=
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-
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RES0S

CAPITAL

Jportes Bcos. y Aseguradoras
Aportes Industriales
“uperacién Cartera

1ta Neta de Bonns

ata de Acciones

‘portes dei Gobiermo
Fréstamos Recibidos

L RIENTES

, [Intereses / Préstamos
© Comisicnes

bios
‘resos Varios
_:resos Extriordinarios

invidendos

BSOS
Fe CAPITAL

Pago Avales en [ncumpl. a3l 31-12-31

r‘:o Avales vencidos en el aflo (Principal)
10 Avales vencidos en el afo (Intereses)?
)rt. Prést. FExt. C.P, Incumptidas al

3" de diciembre de 1981

Amort. Prést, Fxt. C.P. a vencer en cl afio

\mrt. Prést. Ext. L.P. incumplidas al
de diciembre de 1981
yrt. Prést. Ext. L.P a vencer en el aflo
rt. Prést. I[nternos**

Amort. Certificades Industriales

-_Mgo Redescuentns

]

“rRIENTES ***

. Int./Prést. Ext. C.P. Incumpl. al 31-12-81
«f./Pfest. Lxt. C.P. por vencer en el aho
';!./Prést. Ext. L.P. incumplimiento a1 31
--diciembre de 1981

./Prést. Ext. [..P por vencer en el aflo
Int./Prést. intemnos
Int . /Aport. Bances y Aseguradnras
F1. /Bonos
1t wos de Operacién
scsos Extraordinarios
Int. /Rexlescrientos

Edo del Periodo----=eresroemccameenonian .
4
3

“aldo Actemilide: - e ceeeee e

wad

igrf.

Incluye el pago de Lps.13,008.600 Jde interesce que Banco

CORMIRACTON NACIONAL N INVIRSIONES

FUWO DE CAJA PROYECTAID

(MILES DE LRMPIRAS)

1982 1983 1084 1985 1086 1087 s _Joso _tom
15,636.7 15,904.5 18,673.7  19,700.2 15,6808 13 .531.2 150 [ 00& 1o, 83
11,834.7 12,062.7 15,414.0  16,328.8  153,299.8  12,710.0  12.% 0 33 tpoen e

1,552.9 1,552.9 1.552.9 1,552.9 1.552.9 1,710.0 TS0 2.0 MRS

5,000.0 5,000.0 5,000.0 $.000.0 5,000.0 5,500.0 (SRS LI 6, 038.0 s n:
3,281.8 3,916.5 6,671.4 T,589.2 5,153.6 3,000.0 S50 KR .z
1,000.0 1,000.0 1,000.0 1,000.0 1,000.0 1,000.0 r,onn.n LI LA i,een

... 593.3 1,186.7 1.186.7 593.4 .. - .- -
1,000.0 ... ... - ... - ‘s -

3,802.0 3,841.8 3,259.7 2,871.4 2,359.9 2,431.2 U832 .S T.ong 2 1.ens

2,829.6 3,079.9 2,488.6 2,088.6 1,681.3 2,n35.0 2.nEno .Eene .ThpLp 1,500
418.3 412.8 iN6.0 398.7 273.5 1.0 -, - .- -
132.0 147.0 163.0 182.0 203.0 3.0 750 pr0 r3L0 s

62.2 62.2 62.2 62.2 62.2 2.3 622 2.2 6.2 [

139.9 139.9 139.9 139.0 130.9 140.0 1o te 1.0 T

220.0 - .. .- .. ... .-
173,229.4 96,132.7 90,441.R R 2037 “8,512.8 16,916.6  33,/087¢ 18, 1019 15,0801 LW
139,107.5 69,091, 1, 64,328.0 61,2736 60071 3T 0533 1o d g, 51e 0 [ L e L

7,985.1 ... ... ... ... -.- .-

31,775.9 27,780.4 21,666.0 2,880.%  10,326.9 6, M0 Tl

31,001.4 22,504.2 1h,002,3 12,1816 2,001.0 2.39,0 Ce
8,986.0 .- -.- .- - .-

17,148.0 .. .- .- R .

4,474.0 -.- -.- -.- .- -.- - -

15,616.0 17,116.0 21,7440 21,744.0 18,10°.8 18,107.8 13,8078 ...

15,530.3 164.0 2,200.0 2,130.0 <,066.0 2,066.0 2.0t 0 MRALUNY Ioen
i,320.6 763.4 999.8 1,295.0 1,862.2 1,8%2.0 0 Ien Iooen
5,270.2 663.1 815.9 7806 T30.6 “59.6 L6 TRk ot

34,121.9 27,041.0 26,113.8  22.020.% 18,106, 2 14,863, Pronizn RN e.e82.8 Lot

948.0 .- -.- .- - - ‘.-

1,292.0 -.- ... .. .- - -

1,764.0 .- .- “e .- .- - .. -

23,508.0 20,902.5 17,300.0 13,171.8 3,220 .8 5.810.7 U DA | g0

275.0 185.0 2,624.0 2,170 2,271 ML teT 1,733 1,27¢.n o
709.% 920.0 1,013.0 1,106 .0 1,200 1,300 0 [REERU 1,130 .0 1,500 e
365.0 466.0 560.0 tot. 0 000 870 T 1.0 n.p [ A f.amn

3,894.3 3,915.0 4,080.0 1,140.0 31,2300 1,110,0 P n 1.00p n 13000 3t
88.0 88.0 88.0 88.0 28.n 8R.0 f8.0 ey ss.0 s

1,186.8 565.1 472.8 398.3 32%.4 258,58 187 9 Tie 2 16,8

(187.592.7) (80,228.2) (71 ,7AR.1) (A4,003.8) (62,352.8) (32,375.4) (10, = =y (I 10 =y < upny 1
(157,592.7) (237,820.M(301,580,0) (37, 0RZ.5T(I36, S35, 0 (I0R 010 T (18 100 0 qon “.% papges .68 2 10t ¢
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De 3o ancerior dzhe 2sm=mirse cue e derzchc cel Iztzde v ios T3z
asgrientes {COR exczpe ion de los. industrizles) pire obtener sy cus- -
te ce liguicacidn, +2-5i8n se volvarfa {iuscric 2l quadzr de hzcac
suhardinzde 21 ¢zr2cho preferznte de jos zcrszlores.
TRENIFDRMACION
cznereles no. jirece gue st e
esg Lzcisnp2l czoratzniz 1z trs iz

c cre3cidin de on nusve znts. 2 - 52 :
o =e schre las dzudes ¢e la Corporacidm, i Guz RS Y
nlice, sin enuarco gua cesaparszca ia garantia del Estzds consicnase
=n el Art. Nc.4 de la Ley de aguslle, saive que los acrzsdores 2si

los consientieran al darseles las gzsanties de pago del caso. oz>zrd
tenbisn Tegislarse sobre los darechos de ios apor»ante; de C3hADI, va
cuz como=nies se insinug, conservan su der cho 2 ser raintagrzdns,
Es ds aclarar, qu2 ura transformacidn de estructurz n2 con Wieve una
licuiczcidn lo cus si acontecerie en c2s0 de crearee un nusve ente
cue sustituyerz a CONADI. En tal caso, hay gque etendar 1o gizhe

en e acipite enterior. i

Finalrente ouierc referirme al necho <2 que arto un2 Tizuidzcion

£LT0 4nd trassfor"acién prcvocqr,an un 1n-'131 snio zutcoEzice

de 155 contrzins de préstames con 12 banca p**v“; internzcicnal,
va cue as? 1o c¢ispone una dz Tes cl3usulas usuaies &3 ellos. ET rasu
tzG6o de que &sos crédfics serfan exigibies de inmediato. -
cs: AiChivo .
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