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Resumen

La gestion de la nueva administracion del
Presidente Ricardo Maduro, que tomd posesion el
27 de enero de 2002, se inicia en un contexto
macroecondémico caracterizado por restricciones
fiscales y un entorno externo en el cual los
términos de intercambio continuan
desfavoreciendo al pais. La economia se
desacelero en 2002 por segundo afio consecutivo.
También, a consecuencia de la desaceleracion
economica, el déficit fiscal aumento fuertemente.
Si bien se tomaron medidas de ingresos en mayo
del afio en curso y se reviso el presupuesto, el
rendimiento de estas medidas no sera suficiente
para reducir la brecha fiscal en el mediano plazo,
habida cuenta de los aumentos de sueldos
decretados en 2002, los que, ademds, compiten
con los programas y proyectos de la Estrategia de
Reduccion de la Pobreza y la inversion publica.
Por el momento, el financiamiento de las
empresas del estado al gobierno central y la activa
politica monetaria han contribuido a la estabilidad
del mercado cambiario y de precios. El Plan de
Gobierno define la estrategia en los distintos
sectores e incluye reformas orientadas a aumentar
la eficiencia de la economia a través de la
modernizacion del sector publico y la
profundizacién de la participaciéon del sector
privado en distintos sectores de la economia.
Asimismo, se da prioridad al mejoramiento de la
gobernabilidad del pais. El gobierno esta
negociando un nuevo programa con el FMI para
los proximos tres afos bajo el servicio de
Crecimiento y Reduccion de la Pobreza (PRGF,
siglas en inglés), que se ven complicadas por los
desvios registrados en las metas fiscales para
2001.

Gina Montiel

Situacion econdmica reciente

Durante 2002, la tasa de crecimiento de la
economia de Honduras ha continuado
desacelerandose, luego de descender de 4,9 por
ciento en 2000 a 2,6 por ciento en 2001. Para
2002, se espera un aumento del PIB de tan s6lo 2
por ciento, que es inferior a la tasa de crecimiento
de la poblacién. Este comportamiento es
explicado por la caida en la actividad de los
sectores agricola, construcciéon e industria
manufacturera que no fueron compensados por el
repunte en las actividades vinculadas a servicios y
extraccion de minerales. Las actividades en el
sector agropecuario contintan deprimidas por el
bajo precio del café, si bien se registra un
aumento en la produccién de granos y otros
cultivos, que se han beneficiado de favorables
condiciones climaticas.

Grafico 1

Inflacién y crecimiento del PIB, 1999-2002
(Porcentaje)
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La evolucion de los precios ha reflejado el menor
dinamismo de la demanda, registrandose un
descenso en la tasa de inflacion interanual, la cual
a julio 2002 alcanzo 7,9 por ciento, inferior a la
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registrada en similar periodo del afio anterior,
cuando se ubico en 9,3 por ciento. Sin embargo,
durante los meses de junio y julio se ha dado un
aumento en la variacion mensual del indice de
precios al consumidor, explicada por alzas en las
tarifas eléctricas y el aumento en los precios de
vegetales y legumbres. Si bien se dieron ajustes
al salario minimo y a las remuneraciones de
maestros de educacién primaria, no se ha
percibido todavia su impacto en los precios.

Se ha registrado un descenso en el empleo formal,
que se evidencia en la caida en el empleo en el
sector maquila y de las afiliaciones al Instituto
Hondurefio de Seguridad Social. Durante el
primer semestre de 2002, estas ultimas
disminuyeron en 14,5 por ciento con relacion a
igual periodo en 2001.

Si bien durante los primeros cinco meses del afo
se ha observado un fortalecimiento de la posicion
externa del pais que se ha traducido en una
acumulacion de reservas internacionales netas en
poder del Banco Central de US$137,5 millones
(58 por ciento mayor a la acumulacion de reservas
de todo el afio 2001), esta situacién es muy
transitoria por cuanto refleja la transferencia de
recursos en divisas realizada por la empresa
telefonica (HONDUTEL) al gobierno central y la
caida en las importaciones producto de la
desaceleracion de la economia.

Asi, la balanza comercial de Honduras para el
periodo enero-mayo registro un déficit de US$
664,5 millones, inferior en US$56,5 millones al
logrado en igual periodo del afio anterior. Este
resultado estuvo determinado por la reduccion de
7,2 por ciento en el valor de las importaciones.
Igualmente, el valor de las exportaciones mostrd
una caida de 6,4 por ciento, al reducirse los
volumenes exportados y, para algunos productos,
también los precios.

Por el lado de la cuenta de capital, se ha dado una
baja en los desembolsos del sector publico
vinculados al descenso en el ritmo de ejecucion de
proyectos asociado a la transicion del gobierno y

al diferimiento de las negociaciones del programa
con el Fondo Monetario Internacional (ver mas
abajo). En este contexto de menor
financiamiento, se han diferido los pagos de
servicio de la deuda a los paises miembros del
Club de Paris. También, el pais ha continuado
beneficiandose del alivio interino de deuda bajo la
Iniciativa para Paises Pobres Muy Endeudados
(PPME). Durante el primer semestre de 2002,
Honduras ha realizado avances en el
cumplimiento de las condiciones establecidas para
llegar al Punto de Culminacién de la citada
iniciativa, que podria alcanzarse durante el
segundo semestre de 2003, a partir del cual el pais
recibira alivio pleno de deuda externa (alrededor
de 17 por ciento del total).

Grafico 2

Balanza de pagos y déficit fiscal, 1999-2002
(Porcentaje del PIB)
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Politicas economicas

La nueva administracion ha tomado un conjunto
de medidas que incidirdn sobre la posicion
financiera del sector publico. El Ejecutivo logro
la aprobacion por parte del Congreso de la
modificacién del presupuesto 2002 a fin de
asignar mayores recursos a los gastos en
seguridad, educacion y salud. El Congreso
también aprobo la Ley de Equilibrio Financiero y
Proteccion Social, enviada por el Ejecutivo, por
medio de la cual se amplia la base de productos y
contribuyentes sujetos al pago de impuestos, se
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establecen medidas para controlar las
exoneraciones impositivas, se armonizan
aranceles con el resto de los paises del area y se
aumenta el costo de algunos servicios del
gobierno. Este conjunto de medidas ha sido
acompafiada por mejoras en la administracion
tributaria que han incluido, por primera vez, el
cierre de negocios. Sin embargo, estas medidas no
han podido evitar una caida en los ingresos
tributarios, los cuales han comenzado a acusar el
impacto de la desaceleracion del crecimiento de la
actividad econdmica.

El gobierno se encuentra, asi, en una disyuntiva
dificil. El recorte de gasto se hace inevitable,
porque los recursos necesarios para financiar el
déficit  (fundamentalmente  externos) son
inflexibles. Por lo tanto, las variables de ajuste
son el gasto corriente o el gasto de inversion. Lo
Optimo es un recorte del gasto corriente o, por lo
menos, evitar un aumento en dichos gastos. Ello
torna indispensable que el gobierno logre
acuerdos con los gremios a fin de limitar los
aumentos de salarios del sector publico.

A pesar de los esfuerzos de las autoridades, ello
no ha sido posible hasta ahora. El salario minimo
fue aumentado en 12 por ciento efectivo para el
periodo mayo-diciembre de 2002. Asimismo, se
acordo con los maestros de educacion primaria la
escala de aumentos del sueldo base para el
periodo enero 2002-junio 2005, para luego
vincularlos a los ajustes del salario minimo. Los
ajustes salariales para los maestros de educacion
secundaria y para otros gremios como salud estan
aun pendientes. Los aumentos ya otorgados
superan con creces el aumento del salario minimo
y la tasa de inflacion esperada, poniendo en
peligro la sostenibilidad fiscal y aumentando los
costos de la ejecucion de la Estrategia de
Reduccion de la Pobreza (ERP), la cual debe ser
instrumentada por un afio para que Honduras
pueda acceder al Punto de Culminacion de la
Iniciativa PPME y recibir el alivio definitivo de la
deuda. Ademas, de no tomarse medidas
adicionales, la aprobacion del nuevo programa

con el Fondo Monetario Internacional podria
quedar en suspenso, lo que, por otra parte, podria
llevar a la postergacion de nuevas inversiones
nacionales y extranjeras y a atrasos en alcanzar el
Punto de Cumplimiento. Bajo las circunstancias
actuales, entonces, es dificil que se pueda evitar
un ajuste severo en la inversion publica y en
programas discrecionales.

El fortalecimiento del sistema financiero y de la
supervision bancaria han sido prioritarios en la
agenda del nuevo gobierno. En mayo, luego de
tomar control de dos bancos relativamente
pequetios, se capitalizaron con recursos del Fondo
de Seguros de Depésitos (FOSEDE), con la
intencion de proceder a venderlos lo antes posible.
Asimismo, se trasladaron los activos y pasivos de
otro banco con problemas a una institucion con
mayor solidez. En agosto, se modifico la Ley de
Instituciones Financieras a fin de reducir el monto
maximo de préstamos a partes relacionadas de
120 por ciento del capital a 30 por ciento; bajar el
limite de la participacién de los bancos en el
capital de otras empresas del 50 por ciento vigente
a 20 por ciento en un plazo de dos afios; e
introducir proteccion legal para el personal de la
Comision Nacional de Bancos y Seguros por
decisiones tomadas en la conduccion de sus
responsabilidades. A pesar de estas acciones, es
importante anotar que Honduras atn tiene
desafios importantes en el mejoramiento de la
supervision y regulacion bancarias.

La politica monetaria estuvo orientada a mantener
la estabilidad de precios y en el mercado
cambiario. El Banco Central aumento
sustancialmente las operaciones de mercado
abierto incrementando la colocacion de
certificados de absorciéon tanto en moneda
nacional (CAMs) como en dolares (CDDs)
durante el primer semestre del aflo, compensando
con ello, parcialmente, el impacto de Ila
disminucioén en las inversiones obligatorias de los
bancos en papeles de Banco Central, que
continuaron reduciéndose para ubicarse en 3 por
ciento en el periodo comprendido entre julio y
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septiembre.

Las tasas de interés han continuado descendiendo
durante el afio. Es asi como los promedios
ponderados de las tasas de interés nominales
pasivas y activas en moneda nacional paranuevas
operaciones se situaron en julio en 13,2 por ciento
y 21,5 por ciento, respectivamente. En tanto, las
tasas de interés sobre operaciones pasivas y
activas en moneda extranjera se ubicaron en 3,6
por ciento y 8,8 por ciento, respectivamente. De
este modo, se redujo ligeramente el margen de
intermediacion financiera en el mercado en
moneda  extranjera y  amplidndose el
correspondiente a la moneda nacional.

Se continia avanzando en la negociacion e
instrumentacion de acuerdos comerciales. En
marzo de 2002 los Presidentes de Centroamérica,
en el marco del Mercado Comun
Centroamericano, suscribieron un plan para la
eliminacion de obstaculos al comercio
intraregional y para conformar la Unién Aduanera
en diciembre de 2003.

Perspectivas y desafios

Para 2002, el programa monetario del Banco
Central de Honduras contempla una meta de
inflacion de 8 por ciento, una tasa de crecimiento
en un rango entre 2 por ciento y 2,5 por ciento y
una acumulacién de reservas internacionales netas
de US$10 millones. La baja presion de la
demanda y la activa politica monetaria han
contribuido a mantener una tasa de inflacion que,
anualizada, se ubica alrededor de esa meta. Sin
embargo, las presiones que generard el gasto
publico durante el segundo semestre del afio, a
causa de efectos estacidnales, y el impacto de los
ajustes salariarles ya concedidos, podrian generar
presiones sobre los precios por la via de un
financiamiento que, a la postre, resulte
inflacionario. Esas presiones podrian verse

exacerbadas por concesiones excesivas a los
maestros de educacion secundaria.

Luego de los desvios registrados en las metas
fiscales a diciembre de 2001, Honduras iniciara en
breve las negociaciones de un nuevo programa de
tres afios de la Facilidad de Crecimiento y
Reduccion de la Pobreza (PRGF, siglas en inglés).
El avance en el programa permitird consolidar la
confianza de los inversionistas en un contexto de
estabilidad macroeconémica.

Las perspectivas econémicas para 2003 son algo
mas auspiciosas. Sila economia estadounidense
comienza un proceso de recuperacion y Honduras
logra un acuerdo con el Fondo Monetario
Internacional hacia fines de 2002, el PIB
hondurefio podria crecer a un 3,5 por ciento en
2003. Aunque esta tasa es aun baja, representaria
una mejoria importante con respecto a 2001 y
2002. A medida que se recupere la inversion y el
consumo privados, el gobierno tendra mas espacio
de maniobra para introducir los programas de
reforma tributaria y de ordenamiento del gasto
publico que son indispensables para cerrar
definitivamente la brecha fiscal y facilitarle
recursos al fisco con los cuales afrontar los gastos
que demandara la Estrategia de Reduccion de la
Pobreza.

A fin de avanzar en la reduccion de la pobreza, es
necesario que Honduras acelere su tasa de
crecimiento. Se han generado espacios de
discusion de la estrategia de desarrollo del pais
alrededor del Plan de Gobierno, con la
constitucion de la Comision de Competitividad y
en el marco institucional de la Estrategia de
Reduccion de la Pobreza. Ello permitird generar
los consensos necesarios para avanzar en la
instrumentacion del Plan de Gobierno y lograr sus
principales objetivos.
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