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I. Entorno EconómicO

1) Introducción

1. Con alrededor de 900 dólares EE.UU. per cápita, Honduras se encuentra entre los países de menor ingreso de América Latina.  De 1995 a 2002, el crecimiento anual del Producto Interno Bruto (PIB) hondureño osciló entre -1,9 y 5,7 por ciento, con una tasa de crecimiento promedio anual de 3,1 por ciento para el período.  Debido al acelerado ritmo de aumento de la población, el incremento del ingreso per cápita ha resultado insuficiente para ejercer un impacto significativo sobre los niveles de vida de la población;  en el período 1998-2002, el PIB per cápita ha caído incluso en términos reales.  Aunque los indicadores de desarrollo mejoraron durante la década de 1990, dos terceras partes de la población continúan viviendo en situación de pobreza.

2. El comercio internacional desempeña un papel importante en la economía hondureña.  Las exportaciones e importaciones combinadas de bienes y servicios representaron alrededor del 95 por ciento del PIB en 2002.  Las exportaciones están dominadas por la producción de la industria maquiladora, en particular prendas de vestir, y por algunos productos agrícolas, tales como el café, los camarones y las bananas.
  En parte reflejando la contracción de los precios y de los volúmenes exportados de productos tradicionales, las exportaciones en el período 1999-2002 mostraron una tasa promedio de crecimiento negativa de 2,3 por ciento, la cual contrasta con una tasa de crecimiento de 12,5% registrada en el período 1995-1998.  

3. La política económica en los últimos diez años se ha enmarcado en un contexto de programas de reformas estructurales de la economía y de disciplina monetaria.  Se han introducido medidas para tratar de reducir el déficit fiscal, el cual, sin embargo, al nivel del Gobierno Central ha permanecido elevado.  Se han obtenido resultados exitosos en lo relativo a la disminución de la inflación y, en menor medida, en la reducción del peso de la deuda externa.  Han coadyuvado a ello los diferentes acuerdos suscritos por Honduras con el Fondo Monetario Internacional (FMI) dentro del marco de programas de ajuste estructural y bajo el Servicio para el Crecimiento y la Lucha contra la Pobreza, así como la apertura comercial llevada a cabo en el marco de la OMC y de iniciativas de integración regional.  

4. La balanza de pagos en cuenta corriente es por tradición altamente deficitaria, principalmente a causa de un fuerte déficit de la balanza del comercio de mercancías.  El principal interlocutor comercial (incluyendo la maquila) y mayor inversionista son los Estados Unidos.  Honduras financia el desequilibrio en cuenta corriente en buena parte a través de las transferencias corrientes de hondureños que viven en el extranjero, particularmente en los Estados Unidos, y de flujos de ayuda exterior.  Honduras se ha beneficiado de programas de alivio de deuda.  El país fue declarado admisible para la Iniciativa de Alivio de Deuda para los Países Pobres Altamente Endeudados (HIPC) en diciembre de 1999, y la decisión se tomó en julio de 2000.  El alivio nominal de la deuda en el marco del HIPC se estima para Honduras en alrededor de 900 millones de dólares EE.UU. en valores presentes netos, considerando flujos de 15 años.  El desafío para Honduras será conseguir que al menos parte del alivio de la deuda y de las transferencias se canalicen hacia una mayor inversión para lograr las tasas de crecimiento requeridas para incrementar el nivel de vida de la creciente población.

2) Estructura de la economía y ajuste estructural 

5. Honduras cuenta con una población de alrededor de 7 millones, la cual está creciendo a un acelerado ritmo anual de 2,6 por ciento.
  La rápida evolución del crecimiento demográfico ha ido acompañada por una tendencia a la urbanización:  la población urbana representó el 47,5 por ciento del total en 2002.  Con un ingreso per cápita de unos 900 dólares EE.UU. en 2001, Honduras es uno de los países más pobres de América Latina.  Aunque los indicadores de desarrollo han mejorado en los últimos años, un 24,3 por ciento de la población continuaba viviendo con menos de un dólar EE.UU. al día en 2001;  un 66 por ciento estaba por debajo del límite de pobreza y un 49 por ciento en la categoría de pobreza absoluta en 1999.
  Se estima que la tasa de analfabetismo era de un 19,1 por ciento en 2001.  Las causas de la pobreza identificadas son una tasa de crecimiento económico poco elevada, una distribución del ingreso sesgada, un bajo nivel de educación, carencias en infraestructura y una baja productividad de la mano de obra.

6. La contribución del sector agrícola al PIB ha venido cayendo considerablemente en los últimos años, pasando a un 13,5 por ciento en 2002 (cuadro I.1).  Esto se debe en buena parte a la pérdida de importancia de ciertas cosechas como el café y al crecimiento sustancial de la actividad manufacturera.  A pesar de que la industria de la maquila ha experimentado un importante crecimiento en los últimos años, el sector agrícola continúa revistiendo una gran importancia en Honduras como generador de empleo, ya que un 38 por ciento de la fuerza laboral activa se encuentra empleada en actividades agrícolas o conexas.  

7. El sector manufacturero, incluyendo la industria de la maquila, ha incrementado su participación en el PIB a un 20,4 por ciento en 2002.  Los servicios representaron un 60 por ciento del PIB en el mismo año;  dentro de ellos, reviste particular importancia la participación del comercio, restaurantes y hoteles;  servicios personales;  y servicios financieros.  Cada uno de estos rubros  representa más del 10 por ciento del PIB. 
8. El huracán y tormenta tropical Mitch, que azotó el país en octubre de 1998, tuvo un severo impacto sobre la economía hondureña, afectando a su infraestructura, producción y exportaciones.  Se estima que los costos de reparación de la infraestructura afectada así como los daños ocasionados a las principales cosechas ascendieron a 3.600 millones de dólares EE.UU, o más de un 70 por ciento del PIB.  El FMI concedió a Honduras asistencia financiera de emergencia para atender los efectos de desastres naturales por 47,5 millones de DEG (unos 66 millones de dólares EE.UU.).  Honduras recibió además, en 1999, desembolsos netos oficiales de otras organismos por un total de 224 millones de dólares EE.UU., entre los que figuran los recursos del Fondo de Emergencia para Centroamérica (CAETF), creado en diciembre de 1998 por el Banco Mundial.
 
Cuadro I.1

Indicadores económicos básicos, 1995-2002


1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002e

I. PIB









PIB corriente (millones de lempiras)
37.507
47.763
61.322
70.438
77.096
89.401
99.062
107.870

PIB corriente (millones de $EE.UU). 
3,961
4,079
4,717
5,264
5,437
6,024
6,403
6,565

PIB per capita ($EE.UU). 
707
704
789
852
851
913
939
933

PIB a precios constantes de 1978 (millones de lempiras)
6.148
6.368
6.686
6.880
6.750
7.138
7.325
7.511

PIB real, tasa de crecimiento (%)
4,1
3,6
5,0
2,9
-1,9
5,7
2,6
2,5

Estructura del PIB (%  del  PIB corriente a costo de factores)


Agricultura, caza, silvicultura  y pesca
21,5
22,3
23,0
19,1
15,9
16,2
14,0
13,5

Minería
1,9
1,9
1,7
1,8
2,0
1,9
1,8
1,9

Manufacturas
17,8
18,1
18,0
18,6
19,6
19,6
20,3
20,4

Construcción
5,5
4,6
4,6
5,1
5,9
5,4
4,9
4.1

Electricidad, gas y agua 
5,4
6,2
5,5
5,1
4,9
4,7
4,3
4,3

Transporte y comunicaciones
4,7
4,4
4,6
5,0
5,2
5,5
5,9
5,9

Comercio, restaurantes y hoteles
12,0
11,9
11,8
12,3
12,7
12,4
12,6
12,6

Servicios financieros y otros
9,2
8,9
9,4
10,5
10,9
10,7
10,9
10,9

Propiedad de vivienda
5,6
5,6
5,5
5,8
6,1
5,9
6,0
6,1

Administración pública y defensa
5,9
5,9
6,0
6,0
5,9
6,7
7,1
7,4

Servicios personales
10,3
10,1
9,8
10,6
11,0
11,0
12,2
12,8

 Composición del PIB por tipo de gasto (% del PIB corriente) 

  Consumo total
72,8
74,0
73,5
76,7
80,4
83,3
86,9
87,8


Privado
63,5
64,4
64,6
66,6
69,0
70,7
73,0
74,0


Público
9,3
9,5
8,8
10,1
11,3
12,5
13,9
13,8

  Formación bruta de capital fijo
24,0
24,0
25,7
28,2
29,8
26,1
23,6
22,2


Privada
14,0
15,2
18,9
22,8
23,5
20,3
16,9
17,3


Pública
10,0
8,8
6,8
5,4
6,3
5,9
6,8
4,8

  Exportaciones de bienes y servicios
43,7
46,9
46,2
46,4
41,0
41,3
37,9
37,3

  Importaciones de bienes y servicios
48,1
52,0
51,8
54,1
56,0
55,2
54,7
53,0

  Ahorro Nacional Bruto
27,1
26,4
28,6
28,5
30,2
26,5
25,3
24,1

II. Indicadores fiscales (en porcentajes del PIB)

  Ingresos
..
23,6
17,4
19,3
20,0
19,0
19,4
..

  Gastos
..
23,4
22,4
23,3
25,9
25,8
27,0
..

  Balanza global
..
0,2
-4,9
-4,1
-5,8
-6,8
-7,6
..

III. Memorándum 









Población (millones)
5,6
5,79
5,98
6,18
6,39
6,60
6,82
7,04

Reservas internacionales netas (millones de $EE.UU.)
198,3
371,3
667,7
897,7
1.371,6
1.490,4
1.637,7
1.851,7

Deuda externa total (millones de $EE.UU.)
4.242,6
4.120,6
4.073,3
4.403,8
4.729,2
4.706,0
4.808,0
4.963,7

Deuda externa total (en porcentaje del PIB) 
107,1
101,0
86,4
83,7
87,0
78,1
75,1
75,6

Deuda externa pública (millones de $EE.UU.)
3.969,7
3.775,6
3.630,9
3.792,7
4.119,6
4.101,0
4.229,6
4,396,7

Deuda externa pública (en porcentaje del PIB)
100,2
92,6
77,0
72,0
75,8
68,1
66,1
67,0

Servicio de la deuda pública externa (millones de $EE.UU.)
578,4
676,4
497,4
448,9
330,1
770,7
333,0
263,9

..
No se dispone de datos.

e
Estimado.

Fuente:
Banco Central de Honduras y Secretaría de Finanzas.

9. En 1999, Honduras puso en marcha un programa económico que le permitió suscribir un acuerdo con el FMI en el marco del Servicio para el Crecimiento y la Lucha contra la Pobreza (SCLP) que inicialmente debía culminar en diciembre de 2002, pero para el que no se recibieron todos los desembolsos.
  El programa para el SCLP incluye metas en cuanto al déficit fiscal, el crecimiento de la producción, la inflación, y el nivel de reservas internacionales, además de metas relativas a una mayor eficiencia en la recaudación y racionalidad en el gasto, con una orientación hacia el gasto social.  Estas metas son presentadas anualmente a través de un Documento de Estrategia de Lucha contra la Pobreza (DELP), el cual es discutido con el FMI y el Banco Mundial.
10. Honduras solicitó oficialmente al Banco Mundial y al FMI su incorporación a la Iniciativa de Alivio de Deuda para los Países Pobres Altamente Endeudados (HIPC) en 1998, y fue declarado país admisible en diciembre de 1999.  La decisión se alcanzó en julio de 2000, acordándose que el punto de culminación se alcanzaría un año después de que:  la estrategia presentada en el último DELP fuera implementada;  se obtuviera un progreso satisfactorio con respecto a ciertas reformas sociales y estructurales;  y se mantuviera la estabilidad macroeconómica con la ayuda de un SCLP.  El alivio nominal de la deuda en el marco del HIPC se estima en unos 900 millones de dólares EE.UU. en términos nominales de valor presente neto, considerando flujos en un período de 15 años.
  De estos recursos, unos 62,3 millones por año han de ser invertidos en programas para la reducción de la pobreza.

11. Honduras aprobó una Ley de Privatizaciones en 1986;  esta ley ha sido modificada en repetidas oportunidades.  El proceso de privatización ha sido lento, permaneciendo sin privatizar las empresas de telecomunicaciones (HONDUTEL) y de energía eléctrica (ENEE) (véase el capítulo IV 4) 5)).

3) Principales indicadores económicos

ii) Producción y empleo

12. A pesar del esfuerzo desplegado a través de reformas estructurales, el crecimiento de la economía hondureña en los últimos años ha sido bajo e inestable, en buena parte por los efectos de desastres naturales.  Luego de un período de crecimiento entre 1995 y 1998 (cuadro I.1), el PIB se contrajo en 1999 principalmente a causa de los daños provocados por el Huracán Mitch.  En 2000 los esfuerzos de reconstrucción apuntalaron el crecimiento, pero la coyuntura se debilitó nuevamente en 2001, influenciada por el menor crecimiento de la economía mundial, alcanzándose una tasa de crecimiento del PIB de sólo 2,6 por ciento, inferior a la prevista en el Programa Monetario de ese año.
13. En 2002 la economía hondureña siguió sintiendo los efectos de la débil coyuntura internacional y se enfrentó con una caída de la demanda interna.  En 2002 el índice de producción industrial aumentó en un 4,4 por ciento con respecto al año anterior, mientras que el índice de producción agropecuaria lo hizo en un 1,1 por ciento.
  Se estima que el PIB creció en un 2,5 por ciento en 2002, porcentaje igual al margen superior del rango establecido en el Programa Monetario de 2002 del Banco Central de Honduras (BCH).  Esta tasa de crecimiento del PIB se tradujo en un reducción del ingreso per capita de la población, debido a una mayor tasa de crecimiento poblacional.  
14. Como lo muestra el cuadro I.1, la composición del PIB hondureño por tipo de gasto se caracteriza por un nivel de consumo privado relativamente alto, financiado en parte por las remesas del exterior.  En 2002, el consumo total representó un 87,8 por ciento del PIB y el consumo privado un 74 por ciento.  El consumo ha acrecentado su participación en el gasto total conforme las remesas del exterior han ido aumentado, no obstante, éstas han permitido también el mantenimiento de una tasa de ahorro interno de entre 24 y 30 por ciento.  Alimentada en parte por las inversiones en la industria de la maquila, la contribución de la inversión privada al PIB se incrementó a 23,5 por ciento en 1999, pero cayó a algo más encima del 17 por ciento en 2002.  

15. Las autoridades observaron que el BCH esta desarrollando el proyecto de implementación del Sistema de Cuentas Nacionales (SCN93), que permitirá el cambio del año base de las cuentas nacionales de 1978 a 2000, así como una mayor comparabilidad de las estadísticas en el entorno internacional.  Aparentemente, existen ciertas dificultades en lo relativo a la calidad en la medición de algunos indicadores con respecto a otros, resultando en razones con respecto al PIB particularmente elevadas en algunos casos, como las tasas de ahorro e inversión.

16. Las exportaciones de bienes y servicios experimentaron una reducción de su participación en el PIB entre 1996 y 2002, a pesar de los buenos resultados de la industria de la maquila durante buena parte de ese lapso.  Apoyadas por una fuerte demanda de bienes de consumo, las importaciones aumentaron su participación en el PIB en el mismo período.  Este desarrollo está vinculado al efecto sobre el consumo de las remesas del exterior. 

17. De acuerdo con la Encuesta Permanente de Hogares de Propósitos Múltiples, realizada por el Instituto Nacional de Estadísticas (INE), el empleo total aumentó de 1,99 millones en 1996 a 2,35 millones en 2002.  La tasa de participación en el mercado laboral disminuyó del 52,7 al 50,9 por ciento y corrió pareja con una ligera disminución de la tasa de desempleo abierto, del 4,3 al 3,8 por ciento.  Sin embargo, los niveles de subempleo visible e invisible han permanecido elevados, estimándose que un 31,4 por ciento de la población estaba subempleada en 2002.  La economía informal juega un papel preponderante en Honduras, debido a sus dimensiones y sus efectos en el empleo.  De acuerdo con el Banco Mundial, la economía informal representa la mitad del ingreso nacional.

ii) Política fiscal 

18. La Secretaría de Finanzas se encarga de la formulación e implementación de la política fiscal, la cual, de acuerdo con las autoridades, está enmarcada en una política cuyo propósito es mantener el equilibrio de las finanzas públicas, racionalizando el gasto corriente en áreas no prioritarias y aumentándelo en áreas relacionadas con los niveles de educación, salud, y seguridad social, así como para el mantenimiento de los niveles de infraestructura económica y social.

19. Las cuentas del Gobierno Central son tradicionalmente deficitarias (cuadro I.2), mientras que el resto del sector público presenta superávit, alimentados sobre todo por los resultados positivos de ciertas empresas públicas.  Honduras ha venido aplicando por lo tanto una política fiscal encaminada a reducir el déficit fiscal a través del incremento de los ingresos y la racionalización del gasto corriente.  Entre las medidas que se adoptaron con el fin de imponer disciplina fiscal destacan la eliminación, desde 1997, del acceso automático del Gobierno a créditos del Banco Central.  
Cuadro I.2

Cuentas financieras del Gobierno Central, 1996-2002

(Millones de lempiras y porcentajes del PIB)


1996
1997
1998
1999a
2000a
2001a
2002p/

Ingresos
7.983
10.694
13.565
15.440
16.753
19.239
20.924

  Ingresos corrientes
7.954
10.342
13.176
14.939
15.862
17.935
19.786

  Tributarios
..
8.651
11.973
13.620
14.620
16.446
17.278

    Directos
..
2.512
3.377
3.099
3.175
3.759
4.012

    Indirectos
..
3.982
6.479
8.546
9.357
10.171
11.095

   Comercio Exterior
..
2.156
2.115
1.973
2.088
2.513
2.166

       Importaciones
..
2.068
2.043
1.966
2.083
2.513
2.166

    Ingresos no tributarios
..
1.691
1.203
1.319
891
1.489
2.508

  Ingresos de capital 
29
25
20
19
11
31
--

  Transferencias externas (incluye donaciones HIPC)
--
327
369
482
881
1.273
1.138

Gastos
10.888
13.718
16.424
19.940
22.756
26.732
26.710

Gastos corrientes
7.377
9.234
10.288
12.168
14.691
17.538
20.565

  Gastos de consumo
4.239
5.281
6.275
7.747
10.381
12.701
14.236

  Pagos de intereses
1.650
2.084
1.965
1.717
1.438
1.316
1.842

  Transferencias
1.650
1.868
2.047
2.705
2.872
3.520
4.487

Ahorro en cuenta corriente
577
1.109
2.889
2.771
1.171
397
-779

Gasto de capital 
2.267
3.024
4.078
6.048
6.485
7.582
6.145

Inversión
1.353
1.658
2.265
2.092
2.420
2.326
2.376

Inversión financiera
148
263
-21
1.503
611
1.389
848

Transferencias
766
1.104
1.835
2.453
3.455
3.867
2.985

Amortización de la deuda
1.244
1.460
2.058
1.724
1.580
1.613
2.636

Interna
496
424
781
693
564
649
600

Externa
749
1.036
1.277
1.031
1.017
964
2.036

Déficit bruto (Gastos menos ingresos totales )
-2.905
-3.024
-2.859
-4.500
-6.003
-7.493
-5.786

Déficit neto (excluyendo amortización global)
-1.673
-1.564
-801
-2.776
-4.423
-5.880
-3.150

Déficit bruto como porcentaje del PIB
-6,1
-4,9
-4,1
-5,8
-6,8
-7,6
-5,3

Déficit neto como porcentaje del PIB
-3,5
-2,5
-1,1
-3,6
-5,0
-5,9
-2,9

Nota:
Puede haber ligeras discrepancias en los totales debidas a redondeo. 

..
No se dispone de datos. 

--
Cero.

a
Estimación.

p
Preliminar.

Fuente:
Secretaría de Finanzas de Honduras.

20. Desde 1998, el Gobierno, con vistas a armonizar su política tributaria con el resto de América Central, introdujo reformas fiscales, entre las cuales, que incluyeron la reducción de la tasa del impuesto sobre la Renta de las sociedades del 42 al 25 por ciento, la eliminación gradual de los impuestos sobre los activos netos y las exportaciones, y la reducción al cero por ciento de los aranceles sobre las materias primas y la maquinaria y el equipo industriales.  Para compensar la pérdida de ingresos, se aumentó del 7 al 12 por ciento el impuesto a las ventas.  En el marco de los programas bajo los acuerdos con el FMI, Honduras ha tratado de controlar el gasto en sectores no prioritarios;  sin embargo, los niveles de déficit fiscal permanecen elevados.  Las autoridades consideran, sin embargo, que siguen siendo niveles manejables.
21. Se adoptaron nuevas medidas para tratar de controlar el gasto mediante la aprobación del Decreto PCM- 003-2001 de abril de 2001, por el que se dispuso reducir en un 15 por ciento el gasto corriente en las diferentes instituciones de la administración central y descentralizada, excepto en el área de salud, educación y otros programas de interés social.  Además de las medidas de control del gasto se dispuso el fortalecimiento de los mecanismos de la administración tributaria.  A pesar de los objetivos establecidos, la parte de los gastos públicos corrientes en el PIB ha aumentando en los últimos años, hasta llegar a representar un 17,7 por ciento del PIB en 2001, comparado con un 14,8 por ciento en 1998.  El gasto total, incluyendo inversiones y pago de deuda, representó un 27 por ciento del PIB en 2001.  

22. Por otro lado, la participación de los ingresos ha permanecido relativamente estable (19,4 por ciento del PIB en 2001), a pesar de los intentos por mejorar la recaudación.  Las transferencias externas, incluyendo donaciones en el marco del HIPC, han actuado como un complemento importante de los ingresos corrientes;  las transferencias corrientes y de capital representaron el 7,4 por ciento del PIB en 2001.  

23. Como se señalara anteriormente, la balanza fiscal hondureña ha registrado crecientes déficit desde 1997;  en 2001 el déficit bruto del Gobierno Central ascendió al 7,6 por ciento del PIB (cuadro I.2).  En 2002, el déficit resultó de 5,3 por ciento.
  A pesar de que este resultado se enmarcó en la política de recorte del gasto en un 17 por ciento, el coeficiente gasto corriente/PIB subió a 19,1 por ciento.

24. El impuesto sobre la renta y el impuesto a las ventas son las categorías de ingresos predominantes, representando alrededor de un 19,7 y un 30,9 por ciento de los ingresos corrientes en 2002, respectivamente.  Los ingresos procedentes de los derechos de aduana y otros tributos sobre las importaciones representaron el 11,3 por ciento de los ingresos corrientes en el mismo período, luego de representar un 14 por ciento de los ingresos en 2001.  Estos últimos porcentajes se encuentran muy por debajo del 20 por ciento registrado en 1997, y reflejan la reducción de los derechos arancelarios medios en los últimos años.  La relación entre la recaudación por concepto de derechos de aduana y las importaciones de mercancías fue del 5,4 por ciento en 2001.  Aparte de los varios impuestos que afectan a las importaciones, se aplicaban, hasta 2000, impuestos sobre las exportaciones de bananos y otros productos.  Estos impuestos fueron objeto de una reducción escalonada y se eliminaron a partir de 2001.  
25. La mayor parte del financiamiento del déficit fiscal se realiza a través de endeudamiento, externo e interno.  Una parte importante del financiamiento externo se realiza en condiciones preferenciales.  La deuda interna se financia en un 85 por ciento con la emisión de bonos, por lo general a tasas de interés de mercado.  La deuda pública (externa e interna) es alta en proporción al PIB, alcanzando el 70,8 por ciento en diciembre de 2002.

26. Entre los principales problemas que enfrenta Honduras en el área fiscal se encuentran las presiones derivadas del elevado endeudamiento interno y externo, las exigencias de incrementos salariales provenientes de sectores sociales organizados, demandas por parte de agentes económicos privados del sector productivo y financiero y peticiones de recursos destinados a la educación y la salud por parte de segmentos de la población de bajos recursos.  Para poder incluir consideraciones de mediano plazo en las decisiones presupuestarias, en 2002 el Gobierno introdujo presupuestos plurianuales, con una perspectiva de cuatro años.  El primer presupuesto plurianual corresponde al período 2003-2006 y es de carácter informativo, ya que de acuerdo con la Constitución y la Ley Orgánica de Presupuesto, los presupuestos anuales son aprobados por el Congreso Nacional para cada ejercicio fiscal.

27. El Presupuesto 2003 proyecta un déficit de alrededor del 2 por ciento del PIB para todo el sector público no financiero.  A la luz de lo previsto en el Presupuesto Plurianual 2003-2006, se espera que el déficit se reduzca paulatinamente (véase Perspectivas).
  El Presupuesto 2003 incrementa el gasto corriente en un 17 por ciento, mientras que se espera aumentar los ingresos en un 21 por ciento.  

iii) Política monetaria y cambiaria y precios

28. El marco institucional para el diseño y la conducción de la política monetaria en Honduras está contenido en los artículos 342 y 343 de la Constitución de la República de Honduras, en la Ley Monetaria (Decreto No. 51 de 1° de febrero de 1950 y reformada según Decretos No. 128 y 136-94 de 22 de noviembre de 1966 y 12 de octubre de 1994, respectivamente) y en la Ley del Banco Central de Honduras (Decreto No. 53 de 3 de febrero de 1950 y reformada por Decreto 228-96 de 17 de diciembre de 1996).  El artículo 342 de la Constitución de la República de Honduras establece que la emisión de moneda es una prerrogativa del Estado y debe ser ejecutada por el Banco Central de Honduras (BCH).  Con arreglo a lo estipulado en la Ley del Banco Central de Honduras, el Directorio de esta institución es la máxima autoridad en lo relacionado con la formulación de la política monetaria.  En la práctica, el objetivo establecido en la Ley del Banco Central, se traduce en obtener la estabilidad de precios en el marco de un Programa Monetario anual con metas específicas de inflación.  El Programa Monetario también fija un objetivo para el nivel de reservas internacionales netas.  El BCH vigila, sin establecer metas, la trayectoria del tipo de cambio.

29. Los principales instrumentos de política monetaria son, en ese orden, las operaciones de mercado abierto y el manejo del encaje legal.  En los últimos años, el uso de operaciones de mercado abierto se ha flexibilizado, primero mediante la diversificación de los plazos y luego mediante la emisión de títulos valores denominados en dólares.  En agosto de 2001 se introdujeron los Certificados de Absorción Denominados en Dólares (CADD) con cobertura de riesgo cambiario, para ser utilizados dentro de las operaciones de mercado abierto.  Además, en 2001 se introdujo el mecanismo de recompra temporal de títulos valores gubernamentales mediante el reporto.
.  En repetidas ocasiones en 2002, el BCH autorizó la ampliación de los límites de emisión de CADD y de Certificados de Absorción Monetaria.

30. Durante la mayor parte de la década de 1990, el BCH mantuvo altas tasas de encaje legal para los bancos, que llegaron hasta el 40 por ciento.  En 1997, se desdobló el requerimiento de encaje en dos componentes:  el encaje legal propiamente dicho y la tasa de inversiones obligatorias.  La tasa de encaje legal se unificó para todas las instituciones y se redujo al 12 por ciento, manteniéndose a este nivel desde entonces.  La reducción de la inflación permitió al BCH mantener una política monetaria algo más expansiva desde 1998, cuando se empezó el proceso de reducción de los requerimientos de inversiones obligatorias sobre los depósitos en moneda nacional.  Durante 2001, estos requerimientos se redujeron al 3 por ciento para todas las instituciones del sistema financiero, y en 2002, se eliminaron.  De acuerdo con las autoridades, esto se tradujo en una liberación de recursos que no fue canalizada al crédito interno, sino que ocasionó simplemente una sustitución de activos, que llevó a una mayor participación en subastas de títulos y moneda extranjera.
31. Aunque los requisitos de encaje en moneda nacional se han flexibilizado, aquéllos para los depósitos en moneda extranjera se han mantenido elevados.  A un encaje legal de 12 por ciento se añade un requerimiento de inversiones obligatorias de 38 por ciento, excepto para depósitos a plazos de un año o más, no inferiores a los 10.000 dólares EE.UU. para los cuales el encaje es del 15 por ciento.
  El mantenimiento de elevados niveles de encaje para los depósitos en moneda extranjera responde a la necesidad de reducir la exposición al riesgo cambiario en los balances de las instituciones bancarias, y evitar el efecto de una excesiva monetización de reservas sobre la oferta monetaria, lo que podría poner en dificultades el cumplimiento de las metas de inflación.

32. Al tiempo que se redujeron los coeficientes de encaje legal y se amplió la disponibilidad de crédito interno, las tasas de interés empezaron a caer, como se desprende del análisis del cuadro I.3.  La reducción de las tasas de interés se ha traducido en un menor margen entre las tasas activas y pasivas, aunque éste, del 12 por ciento en 2002, evidencia la baja competitividad del sistema financiero y la presencia de un componente de riesgo financiero aún importante.  

33. El BCH ha tenido un éxito creciente en mantener la inflación bajo control.  Esto ha sido posible tanto por la conducción de una política monetaria cauta como por el efecto de la apreciación real del lempira (véase infra).  La inflación, medida como la variación del índice de precios al consumidor (IPC), ha ido cayendo desde mediados de la década de 1990 (cuadro I.3).  En 2002, si bien la evolución medios anual del IPC (7,7 por ciento) se mantuvo dentro de la meta de 8 por ciento del Programa Monetario de 2002, la tasa interanual diciembre - diciembre usada generalmente por el BCH como patrón de evaluación de sus metas, excedió ligeramente de la meta al situarse en 8,1 por ciento.  Esto se debió a la aceleración de la inflación en los últimos meses del año, ocasionada en buena medida por los mayores precios del petróleo y el consecuente aumento de los precios del transporte.  La tasa de inflación interanual al mes de junio de 2003 fue del 7,2 por ciento.
34. Honduras aplica un sistema de tipo de cambio de flotación móvil dentro de una banda ("exchange rate within crawling band").  El BCH mantiene un Sistema de Adjudicación Pública de Divisas (SAPDI) como instrumento de asignación de las divisas requeridas por los agentes económicos.  El tipo de cambio se determina diariamente en subastas, no pudiendo desviarse en más del 7 por ciento del tipo de cambio base.  El tipo de cambio medio ponderado de las subastas exitosas funge como tipo de cambio de referencia y como tasa de cambio oficial de ese día.  El tipo de cambio base se ajusta cada cinco subastas, según el diferencial que resulte entre la tasa de inflación de Honduras, y las tasas de inflación de sus principales interlocutores comerciales, y considerando la evolución del tipo de cambio de estos países con respecto al dólar EE.UU. 
Cuadro I.3

Principales indicadores monetarios, 1995-2002

(Tasas de variación anual)

 
1995
1996
1997
1998
1999
2000 
2001
2002

Moneda y crédito









  Oferta monetaria M1
18,4
26,9
33,8
12,7
21,8
4,7
5,2
14,6

  Oferta monetaria M2
19,8
38,5
43,3
16,8
21,2
16,6
8,3
11,3

  Oferta monetaria M3a
23,8
51,0
39,6
18,4
22,2
18,2
14,1
13,2

  Crédito interno neto
11,1
41,9
29,2
16,7
1,8
22,8
17,5
6,8a

Tasa de interés ponderada









Tasa de depósito (promedio anual)
11,25
11,84
15,31
15,27
15,63
13,41
12,03
10,61

Tipo de interés activo (promedio anual)
26,95
29,75
32,07
30,55
30,15
26,82
23,76
22,69

Tasa de encaje legal b 









Tasa de encaje legal para bancos comerciales
34
34
12
12
12
12
12
12

Tasa de encaje legal para sociedades de ahorro
21
21
12
12
12
12
12
12

Tasa de encaje legal para sociedades financieras
15
15
12
12
12
12
12
12

Tasa de encaje legal para bonos de caja
15
15
12
12
12
12
12
12

Inversiones obligatorias para bancos comerciales
n.a.
n.a.
19
13
13
7
3
0

Inversiones obligatorias para sociedades de ahorro
n.a.
n.a.
9
5
5
5
3
0

Inversiones obligatorias financieras y bonos de caja
n.a.
n.a.
3
3
3
3
3
0

Inflación









Índice de precios de consumo (variac. porc. promedio)
29,5
23,8
20,2
13,7
11,6
11,1
9,6
7,7

Tipo de cambio









Tipo de cambio promedio (lempiras/ $EE.UU.)
9,47
11,71
13,00
13,38
14,18
14,84
15,47
16,43

Tipo de cambio fin de período (lempiras/$EE.UU.) 
10,34
12,87
13,09
13,81
14,50
15,14
15,92
16,92

Índice del Tipo de cambio efectivo real (1995 = 100) c, d
100,0
100,5
108,7
119,5
123,2
128,3
133,3
133,0

Términos de intercambio (1995 = 100)c
100,0
94,0
90,5
92,2
92,4
91,3
83,7
84,9

n.a.
No aplicable.

a
La moneda extranjera está valorada al tipo de cambio de fin de período de cada año.
b
Fin de período.

c
Información del BCH.  

d
Un aumento del índice indica una apreciación real.

Fuente:
Elaboración de la OMC en base a información del Banco Central de Honduras y de la Comisión Económica para 
América Latina y el Caribe (CEPAL).

35. Los bancos y las casas de cambio están obligados a vender al BCH el 100 por ciento de sus compras diarias de moneda extranjera al tipo de cambio de referencia del mercado de divisas, vigente el día de la compra.  El BCH debe ofrecer por lo menos el 60 por ciento de la moneda extranjera que compre.  Una buena parte de estos flujos de moneda extranjera provienen del ingreso por exportaciones, el cual según lo dispuesto por la Ley de Ingresos de Divisas Provenientes de las Exportaciones debe ser entregado al BCH y convertido en lempiras.  Dependiendo del producto, los exportadores están obligados a entregar las divisas al BCH en un plazo de entre 20 y 85 días hábiles, luego de efectuada la exportación.  Están exceptuadas de este requisito las exportaciones desde zonas libres y aquéllas dirigidas a otros países del Mercado Común Centroamericano.  Otra fuente importante de divisas son las remesas del exterior.  Adicionalmente, el Banco Central recibe divisas provenientes de los préstamos y donaciones internacionales de las que se beneficia Honduras.

36. Con base en la información del BCH, la apreciación real es del orden del 33 por ciento para el período 1995-2002.  No obstante lo anterior, la depreciación nominal de la moneda en el 2002, aunada a la brecha entre la tasa de inflación interna y externa, resultó en una depreciación real para dicho año de aproximadamente 2,1 por ciento.  La apreciación real del lempira acumulada en los últimos años ha resultado en una consiguiente pérdida de competitividad del sector exportador.

iv) Balanza de pagos y deuda externa

37. La cuenta corriente de la balanza de pagos ha registrado déficits importantes desde el principio de la década pasada;  dicho déficit alcanzó los 243 millones de dólares EE.UU. en 2002, equivalente al 3,7 por ciento del PIB (cuadro I.4).

38. Las importaciones de bienes han venido incrementándose aceleradamente en los últimos años, creciendo a una tasa promedio de 9,2 por ciento entre 1995 y 2002, mientras que las exportaciones crecieron a un ritmo promedio anual de sólo 4,9 por ciento.  El resultado modesto de las exportaciones se debe principalmente a la caída de las exportaciones en 1999 y en 2001 como consecuencia de los efectos del Huracán Mitch en 1999, al descenso de los volúmenes exportados de café, madera, plata, zinc y tabaco y a la caída de los precios internacionales del café en 2001.  Las cifras de exportaciones excluyen los resultados de la industria de la maquila, los cuales no se registran como parte de las exportaciones de mercancías.  Las exportaciones de la industria de la maquila - registradas como venta de servicios equivalente al valor agregado de la actividad - han observado una tendencia alcista en los últimos años, con la excepción de 2001, cuando se produjo una ligera contracción.  Como consecuencia de la inclusión de la maquila dentro de la balanza de servicios, ésta ha sido superavitaria en Honduras desde 1997 (233,6 millones de dólares EE.UU. en 2002).  
39. Las transferencias netas del exterior se han incrementado sostenidamente en los últimos años, pasando a 957 millones in 2002 (cuadro I.4), equivalente al 14,6 por ciento del PIB.  Dentro de éstas, son particularmente importantes las transferencias privadas (con inclusión de las remesas familiares), que totalizaron 704,3 millones de dólares EE.UU. en 2002, un incremento de casi el 32 por ciento con respecto a 2001.  Las transferencias privadas financian y son un elemento primordial para sostener la demanda interna, particularmente una buena parte del consumo interno.  Entre los más de 200 millones de dólares EE.UU. que ingresaron a Honduras como transferencias oficiales en 2002, se destaca la ayuda recibida de los Estados Unidos, el Japón, y la Unión Europea y sus Estados miembros. 

40. La cuenta de capital de la balanza de pagos es tradicionalmente superavitaria y registró ingresos netos de 187,8 millones de dólares EE.UU. en 2002, en buena parte debido a flujos de capital para inversión privada y a ingresos netos, aunque variables, de capital hacia el sector oficial.  El sector bancario registra flujos netos de capital negativos desde 1999, influenciado en parte por la normativa de adecuar la relación de endeudamiento externo al capital y reservas de capital de las instituciones financieras, así como por las condiciones de liquidez y del mercado del crédito en los años posteriores al Mitch.
  El nivel de reservas internacionales netas del sistema financiero fue de 1.851,7 millones de dólares EE.UU. a fines de 2002, desagregado en 1.235,1 millones en poder del BCH y 616,6 millones del resto del sistema financiero.
Cuadro I.4

Balanza de pagos, 1995-2002

(En millones de $EE.UU.)

 
1996
1997
1998
1999
2000 p/
2001 p/
2002 p/

Balanza en cuenta corriente
   -193,9 
   -169,8 
   -128,2 
   -240,9 
    -245,6 
   -293,4 
-243,0

Balanza de bienes y servicios
   -470,6 
   -481,8 
   -615,7 
   -977,8 
-992,5 
-1.222,6 
-1.200,0

Balanza de bienes
-341,3
-504,4
-758,6
-1.291,8
-1.233,4
-1.416,1
-1.433,6

Balanza de servicios
-129,3
22,6
142,9
314,0
240,9
193,5
233.6

Exportaciones de Mercaderías y Servicios
 1.944,30 
 2.223,7 
 2.504,1 
 2.310,9 
2.600,7 
  2.517,5 
2.517,5

   Exportación de Mercaderías a/
 1.417,6 
 1.534,3 
 1.611,9 
 1.217,8 
  1.436,2 
  1.391,3 
1.370,7

   Fletes y Seguro S/Mercaderías
      16,7 
      17,9 
      19,3 
      14,6 
17,2 
       16,7 
16,4

   Gastos de viajero
    115,0 
    145,6 
    167,6 
    208,0 
     259,8 
     256,3 
291,1

   Dividendos e intereses
      29,0 
      40,6 
      55,2 
      72,2 
     104,1 
       81,5 
60,0

   Transacciones del Gobierno
      38,0 
      41,0 
      45,0 
      47,0 
       50,0 
       55,0 
57,8

   Valor Agregado de la Maquila
    203,7 
    312,7 
    454,9
    538,5 
     575,4 
     551,5 
559,7

   Otros Conceptos
    124,3 
    131,6 
    150,2 
    212,8 
     157,9 
165,2 
161,8

Importaciones de Mercaderías y Servicios
 2.414,9 
 2.705,6 
 3.119,8 
 3.288,7 
  3,593,1 
  3.740,1 
3.717,5

   Importación de Mercaderías FOB
 1.758,9 
 2.038,7 
 2.370,5 
 2.509,6 
  2.669,6 
  2.807,4 
2.804,3

   Fletes y Seguro S/Mercaderías
    170,1 
    198,6 
    234,3 
    247,3 
     263,8 
     275,8 
275,1

   Gastos de viajero
      60,0 
      62,0 
      81,0 
      94,0 
     119,6 
     127,6 
130,6

   Retribución a las inversiones extranjeras directas
      70,0 
      60,0 
      70,0 
      43,6 
       70,0 
       75,2 
84,9

   Intereses s/la deuda externa y otros
    217,4 
    193,2 
    193,6 
    192,1 
     186,8 
     154,0 
141,0

   Transacciones del Gobierno
       8,2 
       9,2 
      10,3 
      11,0 
       13,8 
       14,0 
14,2

   Otros Conceptos
    130,4 
    143,9 
    160,1 
    191,1 
     269,5 
     286,1 
267,4

Transferencias
    276,7 
    312,0 
    487,5 
    736,9 
     746,9 
929,2 
957,0










Balanza en cuenta capital
    227,2 
    227,4 
    171,8 
    335,6 
       68,4 
230,7 
187,8

Largo Plazo
      84,9 
    115,5 
    179,5 
    426,3 
     177,0 
254,7 
80,5

  Sector Privado
    103,3 
    112,6
    170,4 
    291,2 
     298,8 
     197,4 
127,3

     Inversión Directa
      90,0 
    127,7 
      99,0 
    237,3 
     282,0 
     195,0
142,9

     Préstamos
      13,6 
     -15,1 
      71,4 
      53,9
       16,8 
        2,4 
-15,6

     Atrasos por deuda
      -0,3 
0,0   
0,0   
0,0   
           0,0   
0,0   
0,0

  Sector Oficial
      -8,8 
     -55,0 
     -30,3 
    168,8 
      -48,9 
     123,7 
-10,0

     Préstamos
      45,7
     -27,8 
      -0,4 
    223,6 
       18,5 
127,3 
41,5

     Atrasos por deuda
     -54,5 
     -27,2 
     -29,9 
     -54,8 
-8,0   
          0,0   
-47,7

     Otros
0,0   
0,0   
0,0   
0,0   
      -59,4 
       -3,6 
-3,8

  Sector Bancario
       9,6
      57,9 
      39,4 
     -33,7 
      -72,9 
     -66,4 
-36,8

     Préstamos
      -6,4 
      57,9 
      39,4 
     -32,1 
      -69,8 
     -66,4 
-35,2

     Atrasos por deuda
      -3,2 
0,0   
0,0   
      -1,6 
-3,1   
        0,0   
-1,6

     Otros
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0

Corto Plazo
    142,3 
    111,9
      -7,7 
     -90,7 
    -108,6 
     -24,0 
107,3

  Sector Privado
      42,7 
    138,0 
      13,7 
     -18,3 
      -28,2 
       22,7 
18,8

  Sector Oficial
      99,6 
     -26,1 
     -21,4 
     -72,4 
      -80,4 
     -46,7 
88,5

Errores y omisiones y capitales. no determinados
      68,1 
    130,9 
      97,7 
    121,3 
     123,5
62,4 
118,7

Balance global
    101,4 
    188,5 
    141,3
    216,0 
      -53,7 
-0,3 
63,5

Cambio reservas internacionales (- aumento)
   -173,0 
   -296,4 
   -230,0 
   -473,9 
    -118,8 
   -147,3 
-214,0

Renegociación Deuda
      18,4 
    107,4 
      69,7 
      57,9 
     250,7 
83,4 
19,1

Renegociación Atrasos
      -1,0 
     -25,7 
     -30,0 
      -2,0 
    -158,8 
-12,0 
0,0

Cambio Atrasos Deuda
      53,1 
      29,1 
      39,0 
      93,3 
       13,6 
-13,5 
74,8

Conversión Deuda
           0,0   
      -4,0 
0,0   
0,0   
0,0   
0,0   
0,0

Condonación del año
       1,1 
       1,1 
      10,0 
      36,9 
       16,4 
39,5 
31,0

Condonación Deuda
       1,4 
       1,1 
      19,4 
       2,5 
       31,9 
       19,0 
0,0

Reducción. de Atrasos por Condonación Deuda Externa
      -1,4 
      -1,1 
     -19,4 
      -2,5 
      -31,9 
     -19,0 
0,0

Pago de servicio de deuda con fondos CAETF
           -   
           -   
           -   
      71,8 
       44,9 
        17,3 
13,3

Reembolsos iniciativa HIPC
           -   
           -   
           -   
           -   
        5,7 
       32,9 
12,3

a/
Incluye oro no monetario y exportaciones de energía eléctrica.

p/
Preliminar.

Fuente:
Banco Central de Honduras.
41. La deuda externa pública y privada de Honduras alcanzó un saldo de 4.963,7 millones de dólares EE.UU. en 2002, lo cual es equivalente al 75,6 por ciento del PIB.  El acervo de deuda pública externa de Honduras ascendió a 4.396,7 millones de dólares EE.UU. en 2002, equivalente al 67,0 por ciento del PIB.  El 63,7 por ciento del saldo de la deuda externa total corresponde a compromisos con organismos financieros multilaterales, el 30,0 por ciento de la deuda es con acreedores bilaterales y el 6,3 por ciento con acreedores privados.
  El BCH estima que alrededor del 73,5 por ciento del saldo de la deuda total está contratado en condiciones de favor.  El servicio de la deuda externa pública en 2002 fue de 263,9 millones de dólares EE.UU., de los cuales el 64 por ciento correspondió a pagos de capital y el 36 por ciento a intereses. 
42. Honduras se ha beneficiado de la readecuación, conforme a las condiciones de Nápoles, del servicio de su deuda con los acreedores del Club de París y del aplazamiento de pagos concedido después del huracán Mitch, hasta marzo del 2002.  En 2002, el alivio por este concepto se estimó en unos 83.2 millones de dólares EE.UU.  El alivio efectivo obtenido en el mismo año en el marco de la HIPC fue de 35.3 millones de dólares EE.UU..
4) Comercio de Mercancías y Flujos de Inversión

i) Composición del comercio

43. Los principales productos de exportación de Honduras son aquellos de la industria de la maquila, principalmente prendas de vestir.  El valor agregado de las exportaciones de la industria de la maquila registradas en la balanza de pagos totalizaron 559,7 millones de dólares EE.UU. en 2002;  sin embargo, no están clasificadas como exportaciones de mercancías, ni figuran en las estadísticas de la base de datos COMTRADE.  La exclusión en COMTRADE de las exportaciones de la industria de la maquila y de las importaciones de insumos relacionados con la misma resulta en una fuerte sub-valoración de las exportaciones en actividades como los textiles y el vestido, así como de las importaciones de los insumos utilizados. 
44. Excluyendo la industria de la maquila, los principales productos de exportación de Honduras son el café, las bananas y los camarones (cuadro AI.3).  La evolución de las exportaciones hondureñas entre 1995 y 2001 se caracteriza por una sustancial reducción de la participación de las exportaciones de café dentro de las exportaciones totales, en parte debida a la fuerte caída de los precios internacionales de este producto.  La caída de las exportaciones de café fue parcialmente compensada por el incremento de las exportaciones de otros productos clasificados dentro del rubro agropecuario, como los camarones, producto que logró un incremento importante, dadas las mejores condiciones climatológicas de ese año, así como las mejores técnicas de manejo del camarón cultivado.   

45. Mientras que la participación de los productos agropecuarios dentro de las exportaciones totales declinó en el período 1995-2001, la participación de los productos manufacturados (incluyendo semimanufacturas), se incrementó, del 9,1 al 27,0 por ciento.  Entre las exportaciones de productos manufacturados que más dinamismo mostraron figuran los productos químicos, los cuales más que triplicaron su participación dentro de las exportaciones totales, en particular jabones y detergentes.  Se produjo también un sustancial incremento de las exportaciones de productos mineros.

46. Las importaciones de Honduras están compuestas principalmente por productos manufacturados (cuadro AI.4).  Los patrones de importación permanecieron relativamente estables entre 1995 y 2001, con la excepción de las importaciones de alimentos y de productos automotores, que aumentaron, y las de productos textiles y confecciones, que disminuyeron.

ii) Distribución geográfica

47. El mercado principal para las exportaciones hondureñas lo constituyen los Estados Unidos (cuadro AI.1).  Mientras que la parte de las exportaciones dirigida a Alemania cayó entre 1995 y 2001, la participación de El Salvador y Guatemala se incrementó considerablemente, evidenciando la intensificación de los esfuerzos de integración regional.  

48. Aunque no existen datos del comercio de la maquila por interlocutor comercial, teniendo en cuenta la fuerte presencia en cuanto a inversión de los Estados Unidos en la industria maquiladora (véase infra), puede deducirse que este país fue el principal destinatario de las exportaciones de ese sector.  Considerando datos del Departamento de Comercio de los Estados Unidos, las importaciones registradas como provenientes de Honduras totalizaron 3.126,5 millones de dólares EE.UU., lo cual comparado con la cifra de 774,5 millones del cuadro AI.1 por concepto de exportaciones hondureñas a los Estados Unidos, permite deducir que las exportaciones brutas de la industria de la maquila a los Estados Unidos podrían haber totalizado más de 2.000 millones de dólares EE.UU, aunque el valor neto fuera considerablemente menor .
 

49. Los interlocutores comerciales de Honduras se han beneficiado de un mercado en expansión y con un creciente grado de apertura comercial.  Los Estados Unidos son la principal fuente de importaciones, ya que les correspondió un 43,6 por ciento del total de las importaciones en 2001, excluyendo de nuevo las importaciones para su utilización en la industria de la maquila.
  Sin embargo, las importaciones procedentes de los Estados Unidos han tendido a crecer a un ritmo lento, por debajo del de las importaciones totales.  Entre los países centroamericanos, las importaciones provenientes de Guatemala, El Salvador y Panamá, así como aquéllas provenientes de México incrementaron su participación dentro de las importaciones totales (cuadro AI.2).  Otros interlocutores comerciales significativos por el lado de las importaciones son los países de la Unión Europea y el Japón.

iii) Inversión extranjera directa

50. Los flujos de inversión extranjera directa a Honduras han sido alentados por la entrada en vigor de la Ley de Inversiones de 1992, la cual abolió la mayor parte de las excepciones al trato nacional (capítulo II 3));  por las modificaciones de la Ley de Zona Libre, contenidas en el Decreto No.131-98, donde se extienden los beneficios y disposiciones de la misma a todo el territorio nacional; así como por los beneficios concedidos en virtud de los regímenes de zonas libres a la actividad maquiladora.  Finalmente, la inversión ha sido promovida por la mayor estabilidad económica, conseguida a través de programas de reforma estructural, que han llevado a una reducción de la inflación.
51. Los flujos de inversiones extranjeras se incrementaron considerablemente durante los últimos años, de menos de 50 millones de dólares EE.UU. anuales a inicios de la década pasada a 282 millones en 2000, antes de caer a 195 millones en 2001 (cuadro I.5).  La IED acumulada en el mismo año llegó a 1.684 millones de dólares EE.UU.  Los Estados Unidos son la más importante fuente de inversión extranjera, representando el 27 por ciento de la IED en Honduras en 2001, y se observó un incremento sustancial de la inversión proveniente de Costa Rica, Guatemala y Panamá en los últimos años.  Otros inversionistas importantes son El Salvador y México.  Entre 1997 y 2001, el sector manufacturero fue el que mayor volumen de inversiones recibió, con un 28 por ciento del total, seguido por el rubro del comercio y los hoteles y restaurantes, con un 27 por ciento, y el de la minería, con un 13 por ciento.  La mayor parte de las inversiones en el sector manufacturero corresponden al sector del vestido (67 por ciento en la actividad de la maquila).

Cuadro I.5 

Flujos de Inversión Extranjera Directa, 1997-2001a
(En miles de dólares)


1997
1998
1999
2000
2001

Por  País Inversionista 






Estados Unidos
50.499
33.049
113.855
64.241
52.600

El Salvador
25.839
7.653
13.908
7.879
9.240

Guatemala
6.088
5.190
3.355
11.085
10.847

Costa Rica
7.554
5.588
6.442
21.187
24.107

Panamá
676
973
19.475
15.100
18.088

México
6.677
1.183
4.613
-139
207

España
305
1.649
5.884
7.785
9.785

Inglaterra
12.983
6.609
2.567
14.957
4.289

Suiza
1.310
3.746
6.948
-4.051
-1.250

Italia
7.209
11.885
-3.606
13.625
7.624

Alemania
1.212
4.187
157
219
189

Japón
4.348
1.898
124
--
1.151

Canadá
--
11.999
55.100
36.058
15.057

Otros Países
3.000
3.711
8.516
94.056
43.069

Total
127.701
99.321
237.337
282.000
195.001

Por Actividad Económica






Agricultura, caza y pesca.
3.662
-9.491
54.364
39.270
20.000

Explotación minas y canteras
4.201
12.063
58.160
28.022
20.859

Industria manufacturera
48.960
23.142
46.519
88.616
55.963

Electricidad. gas y agua
10.596
23.996
1.293
2.377
1.770

Construcción
11.005
13.999
-3.517
14.722
10.958

Comercio, restaurantes y hoteles
28.133
22.770
58.122
83.512
61.485

Transporte, almacenaje y comunicaciones
1.701
3.500
10.572
12.137
12.034

Establecimientos financieros, seguros
--
--
--
--
--

Bienes inmuebles y servicios prestados a las empresas.
12.751
7.792
11.485
13.344
11.933

Otros
6.693
1.550
341
--
--

Total
127.701
99.321.20
237.337
282.000
195.001

--
 Cero.

a
Los totales pueden no coincidir con las sumas de los flujos por causa de redondeo.

Fuente:
 Banco Central de Honduras, al 20 de septiembre 2002.
52. Según cálculos del Departamento de Comercio de los Estados Unidos, el acervo de inversión extranjera directa en Honduras ascendió a 1.326,3 millones de dólares EE.UU. en 2000, de los cuales un 63 por ciento correspondía a los Estados Unidos.  La misma fuente estima la IED en la actividad maquiladora en 646,9 millones de dólares EE.UU. en 2000, de la cual un 70 por ciento provino de los Estados Unidos.  De las 230 empresas operando en la actividad maquiladora en 2001, 172 eran de propiedad de extranjeros: en 95 empresas el origen del capital eran los Estados Unidos (41,3 por ciento del total);  63 empresas eran de capital proveniente de varios países asiáticos (27,4 por ciento);  y 14 empresas eran de capital proveniente de otros países.

5) Perspectivas
53. Las metas a mediano plazo del Gobierno, tanto dentro de la Estrategia para la Reducción de la Pobreza como del Plan de Gobierno, apuntan a lograr un crecimiento económico alto y sostenido, con equidad, estabilidad macroeconómica y sostenibilidad fiscal.  Para lograr esto, el Gobierno se ha propuesto una serie de objetivos intermedios, tales como el mantener las finanzas públicas balanceadas, con miras a evitar las presiones inflacionarias;  reorientar los recursos hacia usos más productivos y mejorar la eficiencia y calidad del gasto público, ampliando la cobertura y alcance de los programas dirigidos a los sectores sociales;  reducir al máximo las necesidades de financiamiento del sector público con recursos internos, para garantizar que el sector privado tenga recursos disponibles para financiar sus actividades productivas y generar crecimiento económico y empleo;  y mantener una política monetaria y cambiaria acorde con los requerimientos del crecimiento económico y la competitividad de los sectores productivos privados.

54. De acuerdo con el Programa Monetario para 2003 del BCH, las estimaciones cuantitativas indican que la tasa de inflación al fin de año se situará entre 7,5 y 8 por ciento, lo que dependerá, entre otros factores, del comportamiento de los precios internacionales del petróleo.  Las condiciones macroeconómicas en las que se desenvuelve la economía hondureña permiten prever que durante 2003 el PIB registrará una expansión en términos reales comprendida entre 3 y 3,5 por ciento, como resultado de la recuperación de las exportaciones tradicionales y el comportamiento dinámico proyectado para la inversión pública y privada (especialmente en los sectores de telecomunicaciones, energía y vivienda), así como un mayor dinamismo en el sector agropecuario. Asimismo, se prevé mantener un saldo de reservas monetarias internacionales netas en poder del Banco Central no inferior al saldo registrado a finales de 2002, de manera que para el presente año el saldo de reservas internacionales brutas del BCH sea superior a 4 meses de importaciones de bienes y servicios.

� República de Honduras (2001), Documento de estrategia de lucha contra la pobreza, Tegucigalpa, agosto.


� El término "industria maquiladora" que se emplea en el presente Informe se refiere a las empresas que operan en el marco de la Ley de Zonas Libres y la Ley de Zonas Industriales de Procesamiento para Exportaciones – véase los capítulos III 3) iv) y IV) 3).


� Censo de Población y Vivienda.  Honduras 2001.


�República de Honduras (2001), Documento de estrategia de lucha contra la pobreza, Tegucigalpa, agosto.


� República de Honduras (2001), Documento de estrategia de lucha contra la pobreza, Tegucigalpa, agosto.


� La composición de los desembolsos netos fue la siguiente:  Banco Mundial, 237.4 millones de dólares EE.UU.;  BID, 50.4 millones;  y otros flujos netos negativos de otros organismos por 64.2 millones.


� En septiembre de 1999 el Servicio Reforzado de Ajuste Estructural (SRAE) fue sustituido por el Servicio para el Crecimiento y la Lucha contra la Pobreza (SCLP), con la finalidad de respaldar programas para reforzar la balanza de pagos de los países de bajo ingreso y promover un crecimiento económico duradero que conduzca a una reducción de la pobreza.  Los préstamos dentro de los programas del SCLP tienen un período de reembolso de 10 años, con un plazo de gracia de 5½ años y una tasa de interés de 0,5 por ciento anual.  


� República de Honduras (2001), Documento de estrategia de lucha contra la pobreza, Tegucigalpa, agosto.


� De acuerdo con las reglas de la HIPC, el alivio de deuda se va asignando como una proporción del servicio de deuda anual a lo largo de un período de entre 8 y 15 años, dependiendo del acreedor.  Los recursos liberados anualmente por esta reducción del servicio de la deuda deben utilizarse para financiar programas y proyectos incorporados en la Estrategia de Reducción de la Pobreza.


� Banco Central de Honduras, Boletín Estadístico, diciembre de 2002.


� Banco Mundial, Doing Business (base de datos disponible en:  rru.worldbank.org/DoingBusiness/ Snapshot Reports).


� Información proporcionada por la Secretaría de Finanzas.


� El Presupuesto 2003 y el Presupuesto Plurianual 2003-2006 están disponibles en línea en el sitio web de la Secretaría de Finanzas:  http://www.sefin.hn/Presupuesto%202003/indexp.html.


� En 2001.el Directorio del BCH emitió una resolución reformando el “Reglamento de Negociación de Valores Gubernamentales”, con el fin de permitir al BCH adquirir temporalmente títulos oficiales.  


� Banco Central de Honduras, Boletín Estadístico Volumen LII, Número 12, diciembre de 2002.


� Resolución 255-8/2002, de 9 de agosto de 2002.


� Debido al mantenimiento de un tipo de cambio semi-fijo, un incremento en el grado de monetización de las reservas afecta parcialmente tanto a la oferta monetaria como al tipo de cambio.


� Según información del Banco Central, los ingresos de divisas del BCH durante 2002 totalizaron 3.246 millones de dólares EE.UU., de los cuales el 85,6 por ciento se originó a través de compras de divisas provenientes de las exportaciones de bienes, servicios de maquilado y remesas familiares;  un 3,4 por ciento provino de desembolsos de deuda externa del sector oficial y un 11 por ciento de otros ingresos.


� Banco Central de Honduras, Memoria Anual 2001, pag.19.


� Banco Central de Honduras, Memoria Anual 2002.


� Información disponible en el sitio Internet de la Oficina de Análisis Económico del Departamento de Comercio de los Estados Unidos, http://www.bea.doc.gov/bea/newsrel/archive/2002/trad1302.pdf.


� El Departamento de Comercio de los Estados Unidos da cuenta de exportaciones a Honduras por un total de 2.415 millones de dólares EE.UU., mientras que Comtrade indica un valor de 1.307 millones.


� Servicio de Asesoría sobre Inversión Extranjera (Servicio conjunto de la Corporación Internacional de Fomento y el Banco Mundial) (2001), El clima para la inversión directa extranjera y medidas para mejorarlo, septiembre.


� Banco Central de Honduras (2002), La Actividad Maquiladora en Honduras 2001, Tegucigalpa.






