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Presentación

Honduras, desde hace un poco más de dos décadas, ha estado imbuida en constantes procesos de
negociación con el Fondo Monetario Internacional (FMI) ya sea para la firma de una “Carta de
Intenciones”, o de acuerdos “Stand By”, en donde quedan contenidos una serie de compromisos de
difícil cumplimiento para el país, dada su permanente crisis económica y política, con su respectivo
impacto social.

En esa perspectiva, el presente trabajo, es un análisis reflexivo sobre la capacidad real que tiene el país y
su ciudadanía en cumplir con esas metas macroeconómicas, que en términos generales promueven la
contención del gasto y la inflación, pero que no logran impulsar de manera decidida el crecimiento
macro, mucho menos micro económico que Honduras necesita para salir de sus condiciones de pobreza
y marginalidad.

De hecho, en dos décadas en el que el país ha tenido un seguimiento pormenorizado por parte del FMI,
el país no ha pasado de tener un crecimiento promedio de su economía del 3%, se han privatizado la
mayor parte de las empresas públicas y los beneficios de este proceso siguen esperándose (aunque sí ha
implicado el aumento desproporcionado de tarifas para la población), no se ha podido controlar ni la
cantidad, ni la calidad en el uso de los préstamos externos, lo que ha traído como consecuencia que el
país, pese al proceso de condonación, continúe destinando más recursos para el pago del servicio de la
deuda, que para la inversión pública social.

Hasta el momento no existen condicionalidades que hayan obligado a los diferentes gobiernos
hondureños, altamente despilfarradores y corruptos, medidas que estén orientadas a la reactivación
productiva del país, a impulsar medidas que transparenten y democraticen el uso de los recursos
públicos, o acciones que promuevan acciones fiscales redistributivas.

Bajo estas premisas, es que se vuelve a insistir en la necesidad que exista un proceso real de diálogo
tripartito entre la ciudadanía, el gobierno y organismos con el FMI, en donde todos (as) podamos aportar
las argumentaciones económicas, políticas, sociales, pero sobre todo éticas y humanas, que permitan
llegar a consensos sobre cuál debe ser el rumbo que en el presente y el futuro tendrá el país.

Honduras está en una nueva encrucijada en su historia, con condiciones adversas a partir de la crisis
interna y externa, sin embargo, todavía se mantienen algunas condiciones extraordinarias que
permitirían sacar un provecho positivo y colectivo para el país. Este es entonces, un primer paso, para el
encuentro con esos puntos medulares, que parten del trabajo que realizo en el Foro Social de la Deuda
Externa y Desarrollo de Honduras (FOSDEH), de los permanentes análisis realizados con mis compañeros
de trabajo (a quienes agradezco sus aportes) y sobre todo de la realidad de la pobreza en que vive la
mayor parte de la población hondureña.



ANTECEDENTES

Desde inicios de los 90’s Honduras ha venido suscribiendo diferentes modalidades de acuerdos con el
FMI (Stand By, ESAF, PRG) asi como revisiones y/o consultas en base al Articulo IV del Convenio
Constitutivo del FMI. El antecedente más reciente del actual Acuerdo Stand By vigente con el FMI, es el
suscrito en el 2008 durante la Administración del Presidente Manuel Zelaya para un periodo de año y
medio, un acuerdo que al igual que otros suscritos en diferentes administraciones de gobierno no se
logró concluir, no obstante que en el 2007 el Acuerdo PRGF del 2004 fue evaluado satisfactoriamente en
la revisión sobre la base del Artículo IV. Debe señalarse que en los últimos meses (enero a junio del
2009) de la Administración Zelaya se vieron dificultados para lograr un nuevo acuerdo.

La Administración Zelaya para estos mismos meses, por no tener un acuerdo vigente con el FMI, entró
en un conjunto de discusiones técnicas, políticas y de economía política con diferentes niveles de
complejidad porque por un lado un sector oficial decía que no era necesario un acuerdo pero por otro
lado otro sector oficial decía que sí era necesario suscribir dicho acuerdo.

A consecuencia de incumplir con el Acuerdo Stand By se retuvieron recursos económicos importantes
provenientes de la Comunidad Cooperante tradicional lo que implicó que oficialmente se buscara otras
fuentes de financiamiento como la Iniciativa de Kuwait, las Iniciativas Venezolanas (Petrocaribe y Alba).
El año 2008 y 2009 según cifras del Banco Central los recursos que venían del exterior era más del 70%
procedente de Venezuela.

Durante el período Micheletti no logró obtener el reconocimiento de la comunidad internacional y el FMI
suspendió las negociaciones, encuentros y los intercambios que estaban a principio apuntando a un
eventual seguimiento de negociaciones con este organismo. Los datos concretos indican que termina el
período Micheletti sin tener relación y procesos de negociación y menos aun un acuerdo con el FMI.

A partir de febrero del 2010, la Administración Lobo Sosa se esfuerza por recuperar la relación con la
comunidad internacional, identifica las dificultades prioritarias, entre las cuales la número uno, es
intentar tener primero el reconocimiento de la comunidad cooperante, como de gobiernos y
posteriormente iniciar los procesos de negociación con el FMI a fin de obtener un acuerdo vigente al
menor plazo posible, esto se logra en relativamente poco tiempo y a las pocas semanas existe el
reconocimiento y empieza el desembolso económico que estaba pausado, dinero que llega
paulatinamente y hay mayor movilidad de negociaciones y flujos de desembolsos que comienzan por
goteo y que todavía a pesar de las circunstancias no han logrado tenerse los flujos de recursos
financieros que se hubieran esperado.

El gobierno hace un primer esfuerzo relacionado a la revisión sobre la base del Artículo IV y de manera
relativamente rápida logra que se apruebe por el directorio los resultados de dicha revisión, se
presentan algunas recomendaciones hasta concluir con la suscripción de acuerdo Stand By el 10 de
septiembre del 2010 con un periodo de 18 meses.



CAPITULO I
CONSIDERACIONES PREVIAS DEL FOSDEH PARA LA REVISIÓN DEL
ARTÍCULO IV DEL AÑO 2009

Tomando en cuenta el historial de los diferentes procesos de negociación de últimos 5 Gobiernos
hondureños, es importante reconocer que muy buena parte de las recomendaciones vinculadas a la
revisión del Artículo IV han sido básicamente las mismas, por ejemplo en abril del 2009 el FMI
recomendó textualmente lo siguiente: “La prioridad de la política debe ser reducir los riesgos de un
ajuste desordenado en la balanza de pagos para conservar la estabilidad macroeconómica y sostener
el crecimiento económico a mediano plazo”, lo cual indica que en ese momento lo más preocupante
para este organismo estaba relacionado con los desequilibrios de la balanza comercial, sin dejar de lado
los recurrentes desequilibrios fiscales que históricamente son apuntados como la debilidad fundamental
de la economía hondureña. En resumen las recomendaciones en el 2009 giraron en torno a:

1. Evitar la expansión del déficit fiscal
2. Fortalecer la política monetaria
3. Reinstalar la banda de tipo de cambio
4. Fortalecer la supervisión de la liquidez bancaria
5. Preparar planes de contingencia para tratar potenciales problemas del sistema bancario
6. Mejorar las normas de aprovisionamiento
7. Implementar las recomendaciones contenidas en el Servicio para el Crecimiento y la lucha contra

la Pobreza (SCLP)
8. Fortalecimiento de la gobernabilidad y de las instituciones macroeconómicas

Para ese mismo periodo el FOSDEH consideró que las prioridades abordadas por el FMI estarían
fundamentalmente inclinadas a los aspectos siguientes:

1. Contención del gasto corriente
2. Asegurar la sostenibilidad de los ingresos a fin de reducir el enorme déficit fiscal
3. Manejo de la deuda interna

¿LOS ASPECTOS FISCALES?

Los aspectos fiscales están mayormente relacionados a nuestro planteamiento de cómo lograr tener
sostenibilidad fiscal, asumiendo como verdad inocultable el crecimiento de los gastos y también de los
ingresos, aunque estos últimos aún menor nivel de lo que sería necesario para abordar equilibrio. En ese
sentido hemos venido insistiendo que las medidas fiscales que han sido aprobadas en diferentes
gobiernos han afectan principalmente de manera directa a la clase media y pobre del país y a un
pequeño sector del empresariado que paga impuestos; pero sigue dejando por fuera al “gran”
empresariado que goza de diversas exoneraciones y exenciones fiscales el FOSDEH estima que en
promedio dichas exoneraciones y exenciones fiscales representan el 6% del PIB anual.

En marco del gasto corriente, los principales problemas se identificaban a partir de las siguientes
preguntas y respuestas:
¿Cómo lograr un consenso sobre el indicador que regule la presión salarial y el PIB?. Actualmente este
indicador sobrepasa el 10.5% del PIB, cuando la exigencia del FMI siempre ha rondado el 9.1%. ¿Cómo



asegurar negociaciones del salario mínimo, el pago de los compromisos salariales a los diferentes
sectores poblacionales?, ¿Cómo se controlan las nuevas contrataciones?

CAPITULO II
ALGUNAS VALORACIONES DEL DIRECTORIO EJECUTIVO DEL FMI
RELACIONADAS AL ARTÍCULO IV DEL 2010

A continuación se presentan algunas valoraciones realizadas por el Directorio Ejecutivo del FMI, incluidas
en el Artículo IV aprobado en julio del 2010. Se anexa documento “Consulta del Artículo IV”.

De manera resumida los antecedentes tomados en cuenta por el Directorio en mención son los
siguientes:

“A pesar de aumentos significativos de los flujos de
inversión extranjera directa y remesas y un alivio
sustancial de la deuda que contribuyeron a episodios de
crecimiento durante la última década, Honduras sigue
siendo uno de los países más pobres de Centroamérica,
con avances limitados en las condiciones propicias para
un crecimiento sostenido en el largo plazo”
“Durante 2009, la economía hondureña se vio
profundamente afectada por la desaceleración
internacional y por un período de turbulencia política
considerable. El PIB cayó alrededor de 2% en términos
reales, en tanto que la baja de los precios mundiales del
petróleo y de los alimentos contribuyó a un fuerte
descenso de la inflación al final del año, hasta 3% (10,8%
en 2008)”
Más específicamente en lo que concierne a los asuntos
fiscales el Directorio Ejecutivo del FMI enfatizó que…..
“La situación fiscal empeoró significativamente, y el
déficit global del sector público aumentó de 1,7% del PIB
en 2008 a 4,6% en 2009, como resultado de la
contracción de los ingresos tributarios (provocada por la
contracción económica) y un aumento marcado del
gasto corriente (atribuible principalmente a los salarios
del sector público). El grueso del déficit fiscal se financió
con bonos nacionales costosos, crédito del banco central
y un aumento de los atrasos del gobierno”.

En lo que concierne a los asuntos vinculados a la política monetaria, el Directorio resaltó como temática
importante…… “El banco central recortó la tasa de política monetaria y el encaje legal, y el crédito al
sector público se expandió significativamente, lo cual contribuyó a una pérdida de reservas

EXPORTACIONES 2009-2010

Exportaciones FOB 2009
MES US$ Variacion %
Enero 187,443.0
Febrero 203,443.2 8.5%
Marzo 243,822.9 19.8%
Abril 193,264.7 -20.7%
Mayo 235,094.0 21.6%
Junio 219,635.2 -6.6%
Julio 213,772.1 -2.7%
Agosto 178,390.8 -16.6%
Septiembre 155,960.4 -12.6%
Octubre 155,558.1 -0.3%
Noviembre 146,884.9 -5.6%
Diciembre 170,978.5 16.4%

Exportaciones FOB 2010
MES US$ Variacion %
Enero 220,683.7
Febrero 261,238.3 18.38%
Marzo 284,507.0 8.91%
Abril 231,862.9 -18.50%
Mayo 266,646.1 15.00%
Junio 254,014.0 -4.74%
Julio 196,930.9 -22.47%
Agosto 185,132.7 -5.99%
Septiembre 162,732.9 -12.10%
Octubre 163,880.6 0.71%
Noviembre 172,744.7 5.41%

Fuente: Banco Central de Honduras



internacionales. Al igual que en el resto de la región, la débil demanda externa y el creciente desempleo
en Estados Unidos se tradujeron en una fuerte caída de las exportaciones y las remesas”.
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Deficit Global…

PIB pm 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Precios Corrientes 183,749 206,288 234,156 264,072 270,543 290,044

Precios Constantes 133,886 142,678 151,678 157,701 154,686 158,708

Fuente: BCH PIB 2005 a 2009, para 2010 estimación de Fosdeh en base a los indices de crecimiento publicados por GOH.

PRODUCTO INTERNO BRUTO HONDURAS 2005-2010
Millones de Lps

Déficit de la Administración Central 2005-2010
(Millones de lempiras)

Año Monto Variacion Deficit/PIB
2005 4,054 -3.5% 2.2%
2006 2,287 -43.6% 1.1%
2007 6,748 195.1% 2.9%
2008 6,361 -5.7% 2.4%
2009 16,662 162.0% 6.2%
2010 13,632 -18.2% 4.7%
Fuente: Estimaciones de FOSDEH en base a datos Memorias anuales SEFIN
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En conclusión el Directorio del FMI asume que los principales problemas relacionados con la crisis
económica internacional y la crisis política interna del 2009, son los mayores responsables de los
desequilibrios macroeconómicos y de las dificultades fundamentales de Honduras. Esto puede significar
que el supuesto basado en que una vez que las economías desarrolladas adquieran los niveles de
crecimiento anteriores, Honduras va recibir los beneficios establecidos en el Conceso de Washington y
conocido más comúnmente como la Teoría del Derrame. Es decir que si los países ricos están bien,
Honduras está bien, también puede significar que no hay problemas en el manejo de la política pública,
la cual se vio interrumpida por la crisis política interna. Supuestos que el FOSDEH no comparte
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CAPITULO III
ALGUNOS ANTECEDENTES VINCULADOS CON LAS NEGOCIACIONES DEL
GOBIERNO DE HONDURAS Y EL FMI (ARTÍCULO IV)

El 12 de julio del 2010 el Directorio Ejecutivo del FMI discutió y aprobó la Consulta del Artículo IV para
Honduras correspondiente al mismo año de la referencia. Sus principales consideraciones estaban
relacionadas a que según el criterio de los miembros de este directorio, Honduras había venido
experimentando “episodios de crecimiento vigorosos durante la última década”, que incluyen flujos de
inversión extranjera directa y recepción de remesas con saltos mayores a otros momentos, así también
un importante alivio de la deuda externa. No obstante calificaron a Honduras como uno de los países
más pobres de la región Centroamericana y con serias limitaciones para alcanzar un crecimiento
sostenible de alto plazo. Los éxitos y fracasos alcanzados expresados claramente por el FMI, se indican
que responden a las “reformas económicas exitosas emprendidas en el primer quinquenio de la década
pasada…..que…… fueron abandonadas o incluso rescindidas en el quinquenio siguiente”, a lo anterior
agregan, que la turbulencia política del 2009 afectó considerablemente el comportamiento de la
economía hondureña.

En la perspectiva del FOSDEH el contenido técnico que sintetiza las principales apreciaciones del
Directorio del FMI presentan una fuerte carga ideológica que afecta la comprensión integral de la
agravada situación hondureña. Sólo como ejemplo es preciso indicar que las finanzas públicas presentan
inocultables registros de gasto corriente recurrentemente incrementadas desde hace más de una
década. En adición, la recaudación tributaria sigue descansando por más de dos décadas (o
posiblemente durante toda la historia tributaria hondureña) en la aplicación de políticas fiscales
regresivas, de altísimo costo político y social que sigue favoreciendo la insostenibilidad pública, la
ausencia de desarrollo y el persistente ambiente de ingobernabilidad, razón por la cual el FOSDEH ha
introducido el concepto de que se trata de una política fiscal perversa. Aunque existen múltiples
manifestaciones que conducen de manera concluyente que la difícil situación macroeconómica y
microeconómica de Honduras no solo es responsabilidad de la crisis política y de la interrupción de las
medidas recomendadas históricamente por el FMI

SINTESIS DE LAS RECOMENDACIONES DEL DIRECTORIO EJECUTIVO DEL FMI

a. Recomendaciones Fiscales
En lo Fiscal, los directores recomendaron adoptar una estrategia encaminada a recortar los déficits
del sector público y a mejorar la composición del gasto. Para lograrlo habría que continuar
reforzando la administración tributaria y fortalecer la gestión del gasto (entre otras cosas, mediante
un control eficaz de la masa salarial del sector público y subsidios), y adoptar un marco
presupuestario plurianual apoyado en una estrategia prudente de gestión de la deuda. También son
necesarias reformas exhaustivas de las empresas públicas y de los fondos públicos de pensión para
mejorar su eficiencia y reducir las vulnerabilidades.



b. Recomendaciones Monetarias

A fin de mantener controlada la inflación y la posición de las reservas internacionales, los directores
recalcaron la necesidad de que el banco central deje de financiar al banco público. Los directores
estimaron apropiado considerar
consolidación fiscal, una moderación salarial, y una política monetaria prudente.

c. Otros comentarios

Los Directores expresaron su pesar por el limitado progreso en lograr un crecimien
reducción de los niveles de pobreza, así como por el abandono de las reformas económicas citadas.
Expresaron satisfacción con el plan de las autoridades de elaborar un programa exhaustivo de
reforma para los cuatro próximos años.
Cabe señalar el fracaso de la ERP, ya que en el periodo de vigencia (2001
incrementado no obstante haber gastado en su nombre

A fin de mantener controlada la inflación y la posición de las reservas internacionales, los directores
recalcaron la necesidad de que el banco central deje de financiar al banco público. Los directores
estimaron apropiado considerar una flexibilización gradual del régimen cambiario, respaldada por la
consolidación fiscal, una moderación salarial, y una política monetaria prudente.

Los Directores expresaron su pesar por el limitado progreso en lograr un crecimien
reducción de los niveles de pobreza, así como por el abandono de las reformas económicas citadas.
Expresaron satisfacción con el plan de las autoridades de elaborar un programa exhaustivo de
reforma para los cuatro próximos años.

ar el fracaso de la ERP, ya que en el periodo de vigencia (2001-2010) los pobres se han
incrementado no obstante haber gastado en su nombre más de 180,000 millones de lempiras.

A fin de mantener controlada la inflación y la posición de las reservas internacionales, los directores
recalcaron la necesidad de que el banco central deje de financiar al banco público. Los directores

una flexibilización gradual del régimen cambiario, respaldada por la

Los Directores expresaron su pesar por el limitado progreso en lograr un crecimiento sostenido y
reducción de los niveles de pobreza, así como por el abandono de las reformas económicas citadas.
Expresaron satisfacción con el plan de las autoridades de elaborar un programa exhaustivo de

2010) los pobres se han
de 180,000 millones de lempiras.



CAPITULO IV
REFLEXIONES AL ACUERDO STAND BY SUSCRITO POR EL GOBIERNO DE
HONDURAS Y EL FMI EN SEPTIEMBRE DE 2010

A continuación se presentan algunas reflexiones relacionadas con lo que técnicamente se conoce como
“Carta de Intención, Memorando de Política Económica y Financiera y Memorando Técnico de
Entendimiento” más conocido como acuerdo Stand By suscrito por el Gobierno de Honduras y el Fondo
Monetario Internacional el 10 de septiembre del año 2010.

En términos generales la Carta de Intención del Gobierno de Honduras expresa el conjunto de políticas
que el Estado de Honduras se propone poner en marcha a partir de la solicitud de respaldo financiero
presentada al FMI. El documento hecho público días después de suscrito el convenio ha sido
únicamente discutido, aprobado y presentado ante dicho organismo internacional, exclusivamente por el
Gobierno de Honduras. Es decir, que no existió discusión previa del contenido del mismo a ningún otro
sector más que el propio Gobierno de Honduras.

El documento presentado por el Gobierno de Honduras a través de la representación titular ejercida por
el Banco Central de Honduras y la suplencia ejercida por la Secretaría de Finanzas, expresa en la Carta
dirigida al Director Gerente del FMI, aspectos fundamentales que merecen especial atención. De
manera sintética se reconoce que durante el año 2009, la economía de Honduras se vio fuertemente
impactada por la crisis política interna de mediados de ese mismo año y también por la crisis económica
internacional.

En tal sentido se indica que el PIB disminuyó en aproximadamente 2%, se experimentaron severas
dificultades fiscales, caída de reservas internacionales cercana a los 360 millones de dólares, etc. Lo
afirmado anteriormente de manera sintética, deja de lado que Honduras ha venido experimentando
dificultades estructurales históricas que junto a la crisis política nacional y la crisis económica
internacional contribuyeron a un deterioro mayor, no sólo de los indicadores macroeconómicos del país,
sino también en los aspectos sociales, políticos culturales y de otra naturaleza del contexto hondureño.
Desconocer las dificultades estructurales del país sugiere que el conjunto de políticas con las
correspondientes medidas y recomendaciones están encaminadas a entender una parte del problema y
no la totalidad del mismo.

Sin bien es cierto los indicadores de crecimiento económico de los años más reciente fueron favorables,
también es cierto que la distribución de las riquezas, el empobrecimiento, la migración masiva de
hondureños en el exterior, la inseguridad junto con una brecha comercial crecientemente agigantada
por el volumen y valor de la importaciones, expresan entre muchas variables más que la política
económica y social de Honduras básicamente sustentada por las Cartas de Intenciones, Convenios de
Cooperación y legalización de las actividades nacionales no han podido resolver los problemas de
empobrecimiento, caristia fiscal y monetaria recurrente y menos aún lo vinculado a la ausencia de
desarrollo sostenible, justo y equitativo.

Conforme a lo anterior, el Acuerdo Stand By descansa en dos pilares para lo cual el Gobierno plantea el
objetivo de sentar algunas condiciones de crecimiento para el mediano plazo, poniendo en marcha un
programa económico para los últimos meses del año 2010 y durante todo el año 2011 “enfocado a



reducir los desequilibrios macroeconómicos y fortalecer las finanzas del sector público”, sometido a
severas presiones nacionales e internacionales. Como conclusión preliminar se puede decir que el
Acuerdo con el FMI está fundamentalmente orientado a rescatar las finanzas públicas a partir de
diferentes medidas esencialmente fiscales (impuestos y otras medidas de recaudación), en las que no se
logra distinguir con claridad el necesario respaldo que en términos de complementariedad también se
deben considerar en los aspectos microeconómicos, que en definitiva dan sustento a finanzas públicas
fortalecidas.

En otras palabras no queda ninguna duda que la principal intensión del acuerdo es facilitar las
condiciones y mayores ingresos para satisfacer el creciente astro del Gobierno y las graves brechas
fiscales acumuladas a lo largo de los años. Esto parece sugerir que si se resuelven los problemas
macroeconómicos se resuelven también los problemas microeconómicos, lo cual constituye una base
esencialmente ideológica y técnicamente incompleta. En la perspectiva relacionada a las diferentes
ejecutorias planteadas por el Gobierno hondureño, vale la pena recalcar que este acuerdo también es
precedido de otras medidas esencialmente fiscales puestas en marcha especialmente a partir de la Ley
de Fortalecimiento de los Ingresos, Equidad Social y Racionalización del Gasto Público, aprobada a finales
de marzo del año 2010.

Otro aspecto importante vinculado al Acuerdo está relacionado al intento oficial de mejorar la confianza
de los inversionistas nacionales e internacionales, así como intentar recuperar el respaldo político,
técnico y financiero de la comunidad internacional. Esto sugiere que también las inversiones públicas y
privadas se han venido reteniendo y que el apoyo de la comunidad cooperante, depende en buena
medida de que Honduras tenga vigente un Acuerdo con el FMI. Esta afirmación manifiesta una verdad
que no ha sido suficientemente difundida y es que la ausencia de los recursos provenientes de la
comunidad internacional han estado contenidos, bloqueados o pausados desde principios del año 2009,
por lo cual existen expectativas de que la regularización de los flujos de ayuda se presenten
principalmente durante el año 2011.

El Acuerdo Stand By suscrito por el Gobierno de Honduras con el FMI tiene una vigencia de 18 meses a
partir del 10 de septiembre del 2010, lo cual incluye dos facilidades que permiten un monto total de
apoyo en Derechos Especiales de Giro DEG por 129,5 millones, lo cual es “equivalente al 100% de la
cuota de Honduras en el FMI……….. mediante la…….. combinación de recursos de Acuerdo Stand By y
facilidad de Crédito Stand By de DEG 64,75 millones cada uno”.

Oficialmente el Gobierno de Honduras plantea como objetivo principal…… “restablecer la estabilidad
macroeconómica, fortalecer las finanzas públicas y apoyar el establecimiento de las condiciones para el
crecimiento económico sostenible y aumentar los recursos para la inversión….estas políticas reflejan el
compromiso del Gobierno de lograr la consolidación fiscal, mejorando la recaudación y administración
tributaria, acompañada de una mejor composición del gasto del sector público, un control estricto sobre
la masa salarial que permita un aumento en los programas de reducción de la pobreza y de la inversión
pública”. Se presentan más adelante los comentarios vinculados a las políticas descritas en el Acuerdo
Stand By y del objetivo indicado en este párrafo.

En lo que concierne al seguimiento del Acuerdo Stand By se tienen previstas cinco revisiones trimestrales
a partir del 15 de febrero del 2011. Esto no significa que se restringe otras misiones técnicas del FMI,
incluyendo la misión que visitó Honduras del 29 de noviembre al 04 de diciembre del 2010 cuyo objetivo
estuvo definido en…… “evaluar, conjuntamente con las Autoridades las perspectivas económicas de



corto plazo y actualizar las proyecciones macroeconómicas si fuese necesario, enfocándose en los
resultados esperados en materia fiscal”, por lo cual se puede deducir que la Misión vino a medir la
recaudación tributaria y el gasto público. Es oportuno indicar que la Misión pudo constatar los detalles
que finalmente concluyeron en la aprobación del Presupuesto de la República de Honduras para el Año
2011.

Como resultado de esta Misión Técnica se concluyó que “la evolución de las variables económicas ha
estado en términos generales acorde con las proyecciones del programa aprobado por el Directorio del
FMI el 01 de octubre. El desempeño de las finanzas públicas hasta septiembre también estuvo en línea
con el programa. El equipo resaltó que la implementación exitosa del programa de las Autoridades
depende especialmente de esfuerzos sostenidos para fortalecer la recaudación tributaria, contener los
gastos corrientes y mejorar la eficiencia y desempeño financiero de las principales empresas estatales. El
equipo apoyo las medidas recientes para controlar la liquidez, fortalecer el sistema bancario y reformar
los fondos públicos de previsión. El equipo también apoyo el monitoreo cercano y continuo de los
desarrollos en el sector financiero y recomendó que las Autoridades se abstengan de adoptar medidas
que puedan distorsionar la actividad económica, afectar la confianza e impedir la recuperación
económica”.

Todo esto expresa claramente, que la Misión del FMI quiso constatar el conjunto de medidas aplicadas
de manera implícita con el Presupuesto de Ingresos y Egresos para el año 2011, sino también de otras
medidas fiscales y monetarias de escaza o ninguna discusión pública, sobre las cuales se harán algunas
reflexiones más adelante con la información disponible.

A. Algunas Reflexiones a los antecedes y objetivos del programa 2010-2011
Tal como se indicó anteriormente el FOSDEH ha venido sosteniendo que Honduras tocó fondo
nuevamente en el año 2009, y que todos los indicadores económicos, sociales y políticos se
vieron seriamente disminuidos como resultado del comportamiento de la crisis estructural
histórica, la crisis política interna y la crisis económica internacional. Una versión resumida de la
situación del año 2009 y la propuesta del FOSDEH la puede encontrar en el Anexo 3.
Tal como se expreso en páginas anteriores, la Administración Lobo Sosa emprendió ajustes
fiscales en marzo y abril del 2010, y desde junio ha estado intentado depurar la información
vinculada con el número de plazas en los sectores de educación y salud, en su interés por
abordar el tema de la masa salarial del Gobierno. Desde entonces, también se han
eliminado……. “los subsidios a todos los abonados con un consumo eléctrico de 150kwh por
mes…… las empresas públicas ajustaron sus tarifas…… para…… reducir el desequilibrio fiscal”
(cargas impositivas). En concreto el rescate de la mala administración fiscal del país, se
fundamenta en aplicar nuevas medidas fiscales y el incremento de la ruptura de los servicios
públicos, porque también fueron incrementados los cobros de la factura de los usuarios de la
Empresa Hondureña de Telecomunicaciones (HONDUTEL).

B. Algunas reflexiones a las políticas macroeconómicas para el 2010-2011
El Acuerdo Stand By suscrito está fundamentado en el supuesto económico de que el
crecimiento del PIB determina el conjunto de variables que permitirían la recuperación
económica de Honduras en una proyección de crecimiento de 2.5 para el año 2010 y de 3.5 para
el año 2011. Es oportuno expresar que el crecimiento económico proyectado oficialmente está
relacionado en el caso del año 2010 a partir de la comparación respecto al decrecimiento
económico del año 2009, es decir que el año 2010 va reflejar crecimiento económico positivo



porque el comparador del 2009 fue de crecimiento económico negativo. En perspectiva es muy
probable que el tamaño de la economía de Honduras del año 2010 sea muy similar a la del año
2009. Por otra parte no se puede dejar de considerar que el crecimiento estimado para el año
2011 estará también influenciado al compararlo con el año 2010 por lo que se podría esperar un
tamaño económico del país relativamente mayor al del año 2009, por otra parte el contexto
internacional en cuanto a la recuperación económica y los niveles de precios internacionales de
productos básicos serán determinantes para el comportamiento de la economía nacional.
La propuesta del Gobierno se adelanta a proyectar incremento inflacionario (por debajo del 6%
durante la ejecución del programa) especialmente relacionado con el encarecimiento del
petróleo, no obstante es oportuno reflexionar que el cálculo inflacionario está definido por la
metodología para calcular el índice de precios al consumidor, el cual se aplica más en América
Latina y algunos países del primer mundo, África, Oceanía y Asia. En esta perspectiva la Canasta
Básica está constituida por 12 grupos de bienes y servicios que responden a una lista de 282
artículos y servicios ponderados según el peso de cada uno en siete regiones del país. En tal
sentido, si la canasta básica estuviera definida en función de lo que realmente consume la
mayoría de la población (68% de la población está en condición de pobreza), el índice
inflacionario superaría con creces el cálculo oficial, ya que difícilmente incluiría cierto consumo
de carnes, ropa para hacer deportes, whisky, chocolate, servilletas, servicios de lavandería,
llantas para automóviles, bus fuera del país, lavadora de ropa, juegos de videos, televisión por
cable, mensualidad de educación universitaria, anillos de oro, papel higiénico y perfumes entre
más. Se adjunta la ponderación nacional de bienes y servicios del índice general de precios al
consumidor del documento “Índice de Precios al Consumidor, Diciembre de 1999=100
Conceptualización y Características Metodológicas”, publicado por el BCH en abril del 2000.
Es importante indicar que lo relacionado al déficit en cuenta corriente, es decir el resultado de la
exportaciones totales menos las importaciones totales, expresan claramente que Honduras ha
venido teniendo un comportamiento comercial desfavorable en el sentido de que se ha venido
incrementando el consumo de bienes y servicios traídos del exterior versus efímeros
incrementos en los bienes y servicios exportados.
Datos elaborados por el FOSDEH con información del Banco Central de Honduras indican que del
año 2004 al año 2008 las exportaciones FOB crecieron de 1,566.8 millones de dólares a 2,833.4 y
durante el año 2009 cayeron a 2,238.2 millones de dólares en la perspectiva que para el año
2010 dichas exportaciones pueden ser muy parecidas a las del año 2008.
En lo que concierne a las importaciones para el año 2004 sumaron 4,212.3 millones de dólares
hasta llegar en el año 2008 a la suma de 8,830.9 millones de dólares lo cual significa que durante
ese periodo se duplicaron los bienes y servicios importados; sin embargo, no se observa el
mismo comportamiento para las exportaciones crecieron aproximadamente en un 80% al
comparar el año 2008 al 2004.



Fuente: Elaboración propia con datos del Banco Central de Honduras
Nota: Las cifras del año 2010 corresponden al segundo trimestre
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estos temas con los cuales la balanza comercial de Honduras y países similares reflejarían un
comportamiento más favorable.

Fuente: Elaboración propia con datos del Banco Central de Honduras
Nota: Las cifras del año 2010 se encuentran hasta septiembre

En el anexo número 5, FOSDEH plantea su punto de vista sobre el tema de los tratados de libre comercio,
con lo cual se posibilita considerar que además de que se ha incrementado el déficit comercial, se ha
golpeado fuertemente a la pequeña y mediana actividad productiva, debilitando también al Estado
hondureño por la disminución de la Recaudación Tributaria y a la fuerte exposición del lempira frente a
otras monedas especialmente del primer mundo.

C. Algunas especificidades de Política Fiscal

Como hemos indicado a lo largo de este documento y sus anexos, la insistencia permanente del FMI está
relacionada a los persistentes déficit fiscales que todos los Gobiernos han tenido, y en lo que se destaca
los cuatros años de la Administración Callejas Romero, los tres años y cinco meses de la Administración
Zelaya Rosales y los siete meses de la Administración Micheletti Bain.
En lenguaje más sencillo, los Gobiernos hondureños gastan muchísimo más que los ingresos que logran
recaudar, por lo cual es válido pensar que la Política Fiscal debe estar en buena parte orientada a
equilibrar los ingresos con los egresos tributarios. No obstante, se puede asegurar que los gastos han ido



creciendo a un ritmo menor que los ingresos tal como lo indicamos en el siguiente cuadro. Sobre esta
base el Acuerdo con el FMI sigue estando orientado a resolver las necesidades de efectivo del gobierno,
mediante la aplicación de cargas impositivas y de otras colaterales como por ejemplo el aumento de la
factura de los servicios públicos especialmente relacionados con la energía eléctrica y la Empresa
Hondureña de Telecomunicaciones.

A partir de la experiencia hondureña, las medidas por lo general tienden a profundizar la inequidad fiscal
en tanto que existen 68 leyes de exoneración fiscal que siguen sin ser modificadas (y por lo cual los
dueños de muchas empresas continúan disfrutando
extrayendo recursos adicionales de los sectores sociales y económicos que históricamente hemos
sostenido el aparato público, disminuyendo de manera directa los niveles de bienestar y consumo que
podría aumentar la demanda global de bienes y servicios a fin de generar más empleos e inversión que
finalmente permite también incrementos paulatinos de la recaudación tributaria. En tal sentido, para el
FOSDEH, la Política Fiscal no solamente es regresiva sino
apunta a ser una Política Fiscal perversa.

Conforme a lo anterior es predecible que el presupuesto de la República para el año 2011 aprobado por
el Congreso Nacional descansa sobre la expectativa de una recaudac
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creciendo a un ritmo menor que los ingresos tal como lo indicamos en el siguiente cuadro. Sobre esta
base el Acuerdo con el FMI sigue estando orientado a resolver las necesidades de efectivo del gobierno,
mediante la aplicación de cargas impositivas y de otras colaterales como por ejemplo el aumento de la
factura de los servicios públicos especialmente relacionados con la energía eléctrica y la Empresa
Hondureña de Telecomunicaciones.

A partir de la experiencia hondureña, las medidas por lo general tienden a profundizar la inequidad fiscal
en tanto que existen 68 leyes de exoneración fiscal que siguen sin ser modificadas (y por lo cual los
dueños de muchas empresas continúan disfrutando de varios beneficios) y por otra parte se continúan
extrayendo recursos adicionales de los sectores sociales y económicos que históricamente hemos
sostenido el aparato público, disminuyendo de manera directa los niveles de bienestar y consumo que

umentar la demanda global de bienes y servicios a fin de generar más empleos e inversión que
finalmente permite también incrementos paulatinos de la recaudación tributaria. En tal sentido, para el
FOSDEH, la Política Fiscal no solamente es regresiva sino también como hemos acuñado recientemente,
apunta a ser una Política Fiscal perversa.

Conforme a lo anterior es predecible que el presupuesto de la República para el año 2011 aprobado por
el Congreso Nacional descansa sobre la expectativa de una recaudación tributaria adicional y de pocas
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posibilidades para que se concretice, pero también sobre una base extractiva de mayor cantidad de
dinero proveniente de los mismos pagadores de impuestos de frente a una demanda incesante de gasto
público, ver anexo número 6 los comentarios del FOSDEH al Proyecto del Presupuesto General de la
República 2011.

C.1 En lo que concierne a mejoras de política de administración tributaria, la carta con el FMI incluye la
posibilidad de someter al Congreso Nacional nuevas reformas, incluyendo modificaciones al Código
Tributario y la aprobación de la Ley Anti evasión actualmente en discusión de la comisión
correspondiente del Congreso Nacional.

D. Exoneraciones

Tomando en cuenta que en la medida que pasa el tiempo se dificulta cada vez más ocultar los beneficios
vinculados a las exoneraciones fiscales, es oportuno considerar los estudios realizados oficialmente entre
los cuales destaca el ejecutado por la Dirección Ejecutiva de Ingresos, titulado “Sacrificio Fiscal en que ha
Incurrido el Estado de Honduras a Consecuencias de Exoneraciones Tributarias y Aduaneras a Diferentes
Personas Naturales y Jurídicas en el Transcurso de los Años 2001-2007”. Ver en el anexo 7, las
conclusiones y recomendaciones de este documento. Derivado de este estudio nos parece oportuno
expresar lo siguiente:

a. El Estado de Honduras practica una abusiva política de exoneraciones que impiden una
recaudación tributaria más equitativa, que potencialice la capacidad competitiva empresarial y
disminuya los riesgos fiscales para intentar desarrollar y un adecuado equilibrio
macroeconómico y microeconómico. De acuerdo con el mismo estudio las exoneraciones
fiscales equivalen al 35% de la recaudación fiscal realizada por la DEI en el periodo estudiado.
Fosdeh estima en base a esa información, que en promedio anualmente los montos exonerados
representan el 6% del PIB.

b. Subsiste una masiva cantidad de leyes vigentes sobre exoneración tributaria y aduanera. Se
estima que hay aproximadamente 68 decretos ley y acuerdos emitidos por el Congreso Nacional
de la República y el Poder Ejecutivo, manejados en forma confidencial por todos los Gobiernos
de Honduras.

c. Se sostiene indebidamente que la administración fiscal del Estado por razones que “de carácter
técnico, históricamente no ha conocido con exactitud el verdadero valor de las exoneraciones
tributarias y aduaneras otorgadas a lo largo del tiempo…… Incluso el dato estadístico que en este
trabajo se proporciona….. es una estimación que se aproxima únicamente al conocimiento pleno
del problema, pues hace falta alguna información de beneficiarios, otra no se pudo encontrar y
solamente comprende los últimos 4-5 años. Existe además la situación de personas naturales
que están exentos del Impuesto Sobre la Renta pero como no presentan declaración
precisamente por estar exentos, este sacrificio fiscal no se conoce”.1

d. Pese a estas debilidades técnicas apuntadas anteriormente, se señala que el mayor valor de las
exoneraciones corresponde al impuesto sobre el activo neto, (31.75% del valor total de las
exoneraciones calculadas) Impuestos sobre la Renta (23.62% del valor total de las exoneraciones

1 Página 27 del documento “Sacrificio Fiscal en que ha Incurrido el Estado de Honduras a Consecuencias de
Exoneraciones Tributarias y Aduaneras a Diferentes Personas Naturales y Jurídicas en el Transcurso de los Años
2001-2007”, Dirección Ejecutiva de Ingreso. Tegucigalpa, Diciembre 26 del 2007.



calculadas), Impuesto al Aporte Vial que está más relacionado con los combustibles (17.75% del
valor total de las exoneraciones calculadas) y la exoneración relacionada con el Impuesto sobre
Ventas (16.87% del valor total de las exoneraciones calculadas). Como se podrá deducir que a
pesar de que el estudio refleja un multimillonario valor de exoneración fiscal equivalente a 41
mil millones de lempiras para el periodo 2002 y los primeros meses del año 2007, no están
debidamente contemplados una gran cantidad personas y sectores que se benefician
indebidamente de este mal manejo en la gobernabilidad fiscal.

Históricamente el FOSDEH ha venido señalando la impostergable necesidad de revisar la política de
exoneraciones no solamente por el enorme sacrificio fiscal del Estado sino también por el
incumplimiento constitucional de que todos somos iguales y debemos ser tratados en esa misma
magnitud.

Por su importancia, y aunque no compartimos plenamente, copiamos textualmente la siguiente
recomendación realizada por la DEI que dice así: “Se sugiere que las leyes que otorgan exoneraciones
establezcan a los beneficiarios un tiempo de usufructo pues el beneficio no debe ser ilimitado en el
tiempo….. debería estar ligado a determinados objetivos de la política económica. Los datos
mostrados….. revelan que la maquila generó inicialmente 125,608 empleos en año 2000 y al año 2006
esa cantidad ya había descendido a 132,620. Esto significa que con respecto al año inicial (el 2000), en
seis años, el número de empleos aumentó en 7,012. Poco comparado con el sacrificio fiscal……. Pues
solamente entre los años 2003-2006 este fue de 4,171.96 millones de lempiras en tres exoneraciones
tributarias (Activo Neto, Renta y Aportación Solidaria), que recibieron las empresas públicas en el
Régimen ZOLI (maquilas).2

E. Gasto Público

El acuerdo con el FMI incluye un mayor control del gasto de bienes y servicios y de la masa salarial.
Respecto al gasto de bienes y servicios se incorpora el concepto de subastas invertidas y compras en
líneas para intentar, a nuestro juicio, reducir problemas de corrupción en términos de la adquisición de
bienes y servicios y asegurar el costo de oportunidad relacionado principalmente con la compra de
medicamentos, gasolina y otros derivados del petróleo y otros insumos importantes para el
funcionamiento del sector público.

La demanda más significativa está relacionada con el control de la masa salarial, la cual crece de manera
incontrolada todos los años y que se supone debe reducirse al 10,3% del PIB en el 2011 ya que para el
año 2010 esta representa el 11,1% del mismo. Los compromisos apuntan a tener más clara la planilla de
los servidores públicos particularmente relacionadas con el magisterio (sin excluir otros sectores del
gobierno), la eliminación de puestos de trabajo duplicados y la creación de una unidad que se encargue
del monitoreo de la nómina pública. Merece especial atención lo vinculado a intentar incorporar

2 Página 28 del documento “Sacrificio Fiscal en que ha Incurrido el Estado de Honduras a Consecuencias de
Exoneraciones Tributarias y Aduaneras a Diferentes Personas Naturales y Jurídicas en el Transcurso de los Años
2001-2007”, Dirección Ejecutiva de Ingreso. Tegucigalpa, Diciembre 26 del 2007.



“aunque esto parezca increíble que no exista todavía” la nómina de la Secretaría de Educación y Salud
con el Sistema Integrado de Administración Financiera SIAFI.
En términos concretos lo que el FOSDEH ha sugerido “ver el anexo 6” es la necesidad de tener la
absoluta certeza técnica del tamaño del PIB y equilibrar el presupuesto nacional y el gasto público a los
ingresos tributarios factibles de obtener a fin de no endeudar interna y externamente al país para
financiar la nómina pública y el funcionamiento de la misma. Esto incluye además, una propuesta de
veda de contratación de dos años, salvo casos excepcionales y la puesta en marcha de la Ley de Servicio
Civil.

En perspectiva del FOSDEH, continuar teniendo el nivel de gasto elevado con baja inversión pública tal
como se ha venido haciendo en todos los gobiernos, imposibilita asegurar la sostenibilidad fiscal que con
urgencia requiere el país.

F. Inversión Pública

El Acuerdo con el FMI en el área de inversión pública está más relacionado a “la simplificación de los
mecanismos y procesos para la contratación, ejecución y seguimiento de la inversión pública. Incluye
también la puesta en marcha de un plan “para fortalecer la gerencia de proyectos de inversión” a nivel
institucional y de unidades ejecutoras”.

El Acuerdo no incluye la necesidad de equilibrar el gasto (aproximadamente 90% del presupuesto) y la
inversión pública (en promedio 10% del presupuesto nacional) por lo cual se puede deducir que la
intensión principal del acuerdo sigue estando vinculada a resolver las necesidades de efectivo para cubrir
el creciente gasto corriente . Por otra parte, no se señala quela inversión pública para el año 2011 será
en menos de aproximadamente dos mil millones de lempiras respecto al años 2010 lo cual corrobora
nuestra criterio de que el país aplica una política fiscal perversa que debe ser modificada cambiada.

Si bien se señala la necesidad de mejorar la gerencia de proyectos es oportuno indicar que la mayor
parte de la inversión pública se realiza con fondos provenientes (reembolsables y no reembolsables) de
la Cooperación Internacional. No se señala la necesidad que tiene el país para readecuar su cartera de
proyectos en tanto que incluso se reconocer oficialmente, que la ejecución de proyectos tiene muy
malos indicadores y en promedio es menor al 65% de la asignación de recursos. Es oportuno indicar que
regularmente Honduras tiene aproximadamente mil millones de dólares aprobados para varios
proyectos por parte de la cooperación internacional, que están pendientes de desembolsos no solo por
los atrasos burocráticos de ambas vías sino también por la baja ejecución de los mismos, y por lo cual
hay que pagar multas y otras penalidades.
Adicionalmente en el documento no se traza la necesidad de mejorar la calidad de la inversión pública,
incluyendo la corresponsabilidad que los países y organismos financieros tienen especialmente cuando
se realizan obras de infraestructura y no se cumple con las especificaciones correspondientes, lo cual
encarece los costos y la mala calidad de las obras. Para resolver esta dificultad, al menos en parte, el
FOSDEH ha propuesto la posibilidad de reconvertir la relación gasto/inversión pública mediante el diseño
y la aplicación de un presupuesto plurianual de al menos una década, la contención del gasto corriente y
el equiparamiento de la inversión a fin de que aproximadamente 50% de los ingresos tributarios
adicionales que el país pueda recaudar se dedique al pago de la deuda interna o externa más onerosa y
el otro 50%, para inversión pública no solo a través de las instituciones del Estado, sino principalmente
del sector social de la economía (todos los sistemas cooperativos, etc.) y otros sectores empresariales
pequeños y medianos. Ver Anexo 8.



G. Fortalecimiento de Empresas Públicas

Tal como lo hemos señalado en páginas anteriores el Acuerdo con el FMI insiste en rescatar algunas
empresas públicas afectando los beneficios de los usuarios en tanto que se continúa fundamentado los
esfuerzos públicos el incremento de la factura de los usuarios. De manera resumida el Acuerdo plantea
que para rescatar la Empresa Nacional de Energía Eléctrica hay que elevar la tarifa del servicio de
electricidad en 3% y aplicar el ajuste por combustible, también incluir que el Gobierno pague la factura
pendiente con esta empresa, y que la ENEE pague las obligaciones vencidas al sector privado a más
tardar en marzo del 2011.

En tal sentido es visible que no aparece ninguna consideración para rescatar la mora eléctrica, las
pérdidas técnicas (robo de energía) y menos aún la negociación de precios reales de mercado tendentes
a disminuir el costo de kilovatio hora y lo relacionado con el uso de las instalaciones de esta empresa
estatal. En perspectiva del FOSDEH, estas últimos recomendaciones podrían contribuir notablemente
con el bienestar del los usuarios, con la responsabilidad equitativa de la recaudación de dicha empresa,
así también con el mejoramiento de la competitividad empresarial, ya que de momento los usuarios
residenciales subsidiamos otros sectores como por ejemplo el del consumidor empresarial.

Posiblemente el principal aporte para mejorar el resultado operativo de las empresas públicas está
relacionado con el compromiso de “elaborar planes integrales para recuperar la viabilidad financiera y
mejorar la eficiencia operacional…… (a marzo 2011)”

H. Institutos Públicos de Previsión

A lo largo de la historia los institutos de jubilación, previsión o pensión se han venido convirtiendo en
una fuente importante de recursos financieros para el sector privado y público. Particularmente los
gobiernos además de utilizar los recursos en efectivo de dichas instituciones, regularmente pagan sus
obligaciones, incluidas las patronales, mediante títulos valores como por ejemplo bonos públicos. El
acuerdo reconoce implícitamente la grave situación de las instituciones en referencia, por lo cual
consideran que dichos institutos de previsión y la Comisión Nacional de Bancos y Seguros pongan en
marcha su plan de acción para reformar la Ley a fin de modificar los beneficios de los afiliados, con el
propósito de reducir los déficit actuariales especialmente del Instituto para la Previsión Magisterial
(INPREMA) y el Instituto Nacional de Jubilaciones y Pensiones de los Empleados y Funcionarios del Poder
Ejecutivo (INJUPEMP) y el Instituto Nacional de los Empleados de la Universidad Nacional Autónoma de
Honduras (INPREUNAH).

Aunque el FOSDEH reconoce la necesidad de ciertas reformas de la ley, es oportuno también considerar
las obligaciones y compromisos que los Gobiernos adquieren con estas instituciones, intentado disminuir
los abusos de algunos afiliados y del propio estado hondureño.

I. Auditoria de los atrasos del Gobierno

A lo largo de los años los diferentes gobiernos han ido adquiriendo deudas con el sector privado que en
principio son denominadas como deudas sin imputaciones presupuestarias, en algún momento pasa a
ser una deuda flotante que puede ser reconocida lo cual es no solamente ilegal porque el Congreso
Nacional define techos presupuestarios con asignaciones específicas, sino también un grave atentado a



la sostenibilidad fiscal porque se adquieren compromisos sin tener los recursos necesarios para honrar a
los mismos. Sobre esta base, el Acuerdo con el FMI incluye la contratación de una empresa auditora
internacional “para examinar los atrasos domésticos acumulados con el sector privado”, para
posteriormente definir un plan de pagos con quienes el Estado tiene cuentas por pagar.

Sobre este particular, el FOSDEH considera necesario apuntalar los instrumentos legales y la
gobernabilidad fiscal de manera contundente. Sentar un precedente de pago (que sin duda puede ser
justo en muchos casos pero incorrecto en otros) mediante el incumplimiento de la ley y de la
impostergable responsabilidad fiscal de los funcionarios es necesario que los proveedores de bienes y
servicios puedan estar de antemano sabidos de la fuente presupuestaria, etc. Que los ampare para
reclamos de pagos posteriores. Esto quiere decir entre otras cosas, que no debe darse como práctica
reconocer deudas improcedentes.

J. Reforma a la Ley de Servicio Civil

En páginas anteriores se hacen comentarios vinculados a este tema. Es importante señalar que no se
dice con exactitud en qué momento será presentada al Congreso Nacional para su discusión y
aprobación, la Ley de Servicio Civil. Lo cual es importante porque se acerca los procesos electorales
internos y este tema puede ser nuevamente orillado de la discusión gubernamental.

K. Comentarios Específicos al Financiamiento del Presupuesto

En páginas anteriores hemos hecho consideraciones relacionadas al Presupuesto 2010 y 2011. No
obstante, es necesario realizar algunas reflexiones vinculadas a los señalamientos específicos definidos
en el Acuerdo con el FMI, en el cual se enfatiza en el financiamiento interno del Gobierno y
particularmente del déficit fiscal evitando “el uso del crédito del Banco Central para financiar el
presupuesto”. Este aspecto es de primordial importancia porque a mediados del 2009 se procedió a la
emisión de más de 5 mil millones de lempiras sin el respaldo correspondiente mediante una autorización
de las entidades correspondiente. Se dice también que a finales del mismo año se hizo otra emisión de
dinero, lo cual habría que constatar en el menor plazo posible.
Con el desplazamiento del Banco Central para financiar el presupuesto, el Banco Mundial y el Banco
Interamericano de Desarrollo han de facilitar en calidad de apoyo presupuestario 220 millones de
dólares para el periodo 2010/2011, a partir de que no se precisa de que se trata de una donación
asumimos que Honduras tomará nuevos préstamos para continuar financiando un creciente e
improductivo gasto gubernamental. En adición el Banco Centroamericano de Integración Económica
aprobó un préstamos no concesional equivalente a 280 millones de dólares el cual “se encuentra dentro
de los límites de contratación de deuda no concesional, sobre lo cual se expresa claramente que el límite
de endeudamiento externo al cual se compromete el Gobierno de Honduras no debe superar los 350
millones de dólares. Vale la pena resaltar que el compromiso asumido a no tener “ningún atraso externo
durante la vigencia de este programa” es decir, que pase lo que pase Honduras deberá pagar el servicio
de deuda externa.

De manera complementaria, es saludable reconocer el compromiso de la Administración del Presidente
Lobo Sosa, que textualmente dice: “si la recaudación tributaria excediera la proyectada en el programa,
utilizaremos hasta un 50% del excedente de ingresos para amortizar la deuda interna, y el remanente se
ampliará para contraparte de proyectos de inversión social (MTE, párrafo no. 7, cuadro B). Al mismo
tiempo, si los desembolsos externos de apoyo presupuestal excedieran el monto programado en la



proyección, ahorraremos la totalidad de dichos excedente en las reservas internacionales del Banco
Central, lo que también reducirá el techo de los activos internos netos”.

L. Respecto a la Gestión de la Deuda Pública

La Carta de Intensiones establece la importancia de los aspectos fiscales, así como la vigencia del
presupuesto plurianual, del cual FOSDEH ha hechos sus comentarios en párrafos anteriores. En esta
perspectiva subsiste el compromiso de actualizar la Propuesta de Lineamientos de Política de
Endeudamiento Público (PLIPEP) 2011-2014 particularmente en lo que tiene que ver con el fijamiento de
un techo de endeudamiento a partir del análisis de sostenibilidad de la deuda preparado por la
Secretaría de Finanzas.

Adicionalmente subyace el compromiso de “registrar y administrar adecuadamente la deuda flotante y
las contingencias resultante de contratos de APPs y otros”, lo que en lenguaje corriente significa
gerenciar el ingreso y los gastos para no incrementar el déficit y por otro lado intentar controlar los
abusos de los secretarios de Estado y otras instituciones públicas que conceden contratos de manera
improcedente. Los compromisos incluyen también el establecimiento de “normativas específicas para el
control y manejo de las deudas a nivel municipal” a fin de tener una adecuada dimensión del excesivo
endeudamiento que las corporaciones municipales realizan en las ciudades más grandes del país.

En resumen, el FOSDEH ha venido solicitando a lo largo de los años la discusión pública y la vigencia de
una estrategia y un plan nacional de endeudamiento y desendeudamiento interno y externo de
Honduras. En tal sentido, seguimos insistiendo en la necesidad de cubrir este grave vacio del estado
hondureño. Vale la pena recordar la pena el refrán “en arca abierta el justo peca”.

M. Políticas Monetarias y Cambiarias

En páginas anteriores hemos indicado respecto al tema de inflación. En este sentido desarrollaremos las
ideas sobre la base del Programa Monetario del Banco Central como una fuente originaria del Acuerdo
con el FMI. Además de los ajustes en la Tasa Política Monetaria a fin de controlar el crédito del sistema
financiero hondureño, el Gobierno de Honduras se ha comprometido a no otorgar “nuevos créditos a
bancos públicos ni al gobierno central…..” a fin de controlar el excesivo y mal manejo de la deuda
externa de los últimos cinco años y para tener una especie de control respecto al gasto creciente de las
administraciones nacionales. Destaca también el mejoramiento de las reservas internacionales en las
cuales la administración Lobo Sosa se compromete con acumular para el año 2010, 50 millones de
dólares y para el año 2011, 220 millones de dólares.

N. Con el soporte del FMI el gobierno de Honduras se propone desarrollar un plan para recapitalizar
y fortalecerse institucionalmente. También, subsiste el compromiso por el Banco Central a fin de
reformar la política monetaria a través de:

i. “Pasar a un régimen diario de pronostico y gestión de la liquidez;
ii. Revisar el diseño de operaciones de recompra para la gestión de la liquidez;
iii. Asegurar que la tasa de política monetaria funcione como herramienta de señalización de la

postura de la política monetaria
iv. Fortalecer las subastas estructurales de títulos del Banco Central…..;
v. Simplificar el sistema de encajes legales”.



Ñ. Política de la Reducción de la Pobreza

De conformidad con el Acuerdo Stand By la Estrategia para la Reducción de la Pobreza en la
Administración Lobo Sosa esta fundamentalmente definida en el marco del programa Bono 10 Mil, lo
que además de sepultar del todo el Consejo Consultivo de la Estrategia para la Reducción de la Pobreza,
la misma estrategia para la reducción de la pobreza significa también adquirir nueva deuda externa para
financiar esta promesa gubernamental. En este sentido son pocas las esperanzas de reabrir el tema y
menos aún de cumplir con las metas tomadas como compromiso oficial por el Estado hondureño.

O. El programa del FMI tendrá como cobertura el período octubre del 2010 a marzo del 2012. El
programa se monitoreara trimestralmente sobre la base de “metas indicativas y criterios cuantitativos
de diseño, así como metas estructurales. La primera revisión concluirá el 15 de febrero de 2011, la
segunda el 15 de mayo de 2011 y la tercera el 15 de agosto de 2011 ó posteriormente”. Se recomienda
revisar los criterios de desempeño, etcétera en los cuadros 1, 2 de la Carta de Intención en el anexo
número 2.
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Anexo 1

El Directorio Ejecutivo del FMI concluye la Consulta del Artículo IV con
Honduras correspondiente a 2010
Nota de Información al Público No. 10/83 (S)16 de julio de 2010

Las Notas de Información al Público forman parte de los esfuerzos del FMI por fomentar la
transparencia de sus opiniones y análisis de la evolución y la política económica, y se publican, con el
consentimiento del país o países interesados, al término de las deliberaciones del Directorio Ejecutivo
sobre las Consultas del Artículo IV con cada país miembro, la supervisión que ejerce el FMI sobre la
evolución a nivel regional, el seguimiento posterior a los programas, y las evaluaciones ex post de los
países que aplican programas a más largo plazo. También se publican Notas de Información al Público
al término de las deliberaciones del Directorio Ejecutivo sobre cuestiones de política general, salvo en
casos específicos en que el Directorio decida lo contrario.

El 12 de julio de 2010, el Directorio Ejecutivo del Fondo Monetario Internacional (FMI) concluyó la
Consulta del Artículo IV con Honduras correspondiente a 20101.

Antecedentes

A pesar de un entorno externo favorable, aumentos significativos de los flujos de inversión extranjera
directa y remesas y un alivio sustancial de la deuda que contribuyeron a episodios de crecimiento
vigoroso durante la última década, Honduras sigue siendo uno de los países más pobres de
Centroamérica, con avances limitados en las condiciones propicias para un crecimiento sostenido en el
largo plazo. Estos resultados, en parte, pueden atribuirse al hecho de que muchas reformas
económicas exitosas emprendidas en el primer quinquenio de la década pasada, que llevaron a la
comunidad internacional a otorgar alivio de la deuda en el marco de la Iniciativa para el Alivio de la
Deuda Multilateral (IADM) y la Iniciativa para los Países Pobres Muy Endeudados (Iniciativa PPME),
fueron abandonadas o incluso rescindidas en el quinquenio siguiente.

Durante 2009, la economía hondureña se vio profundamente afectada por la desaceleración
internacional y por un período de turbulencia política considerable. El PIB cayó alrededor de 2% en
términos reales, en tanto que la baja de los precios mundiales del petróleo y de los alimentos
contribuyó a un fuerte descenso de la inflación al final del año, hasta 3% (10,8% en 2008). La situación
fiscal empeoró significativamente, y el déficit global del sector público aumentó de 1,7% del PIB en
2008 a 4,6% en 2009, como resultado de la contracción de los ingresos tributarios (provocada por la
contracción económica) y un aumento marcado del gasto corriente (atribuible principalmente a los
salarios del sector público). El grueso del déficit fiscal se financió con bonos nacionales costosos,
crédito del banco central y un aumento de los atrasos del gobierno.

Desde finales de 2008, la política monetaria ha sido acomodaticia. El banco central recortó la tasa de
política monetaria y el encaje legal, y el crédito al sector público se expandió significativamente, lo
cual contribuyó a una pérdida de reservas internacionales. Al igual que en el resto de la región, la débil



demanda externa y el creciente desempleo en Estados Unidos se tradujeron en una fuerte caída de las
exportaciones y las remesas. Las importaciones se contrajeron aún más, a causa de la reducción de los
precios internacionales de las materias primas y la debilidad de la demanda interna. Como las
entradas netas de capitales disminuyeron más que el déficit en cuenta corriente, las reservas
internacionales brutas descendieron a US$2.300 millones a finales de 2009 (3½ meses de
importaciones), en comparación con US$2.700 millones a fines de 2008 (4¾ meses de importaciones),
y la disminución de las reservas internacionales netas fue aún más pronunciada.

Para 2010 está prevista una recuperación gradual de la actividad económica. Un repunte de la
inversión extranjera directa (principalmente en los sectores de la maquila y las telecomunicaciones) y
de la agricultura, generaría un crecimiento del PIB real de 2¾%. Se proyecta que la inflación aumente a
cerca de 6%, principalmente como consecuencia del alza de los precios internacionales del petróleo y
de los ajustes de las tarifas de los servicios públicos nacionales. Entre tanto, la recuperación
económica y el avance de los precios del petróleo incrementarían el déficit de la cuenta corriente
externa a aproximadamente 6% del PIB. Las previsiones apuntan a que el déficit global del sector
público se reduzca ligeramente, para rondar 4% del PIB, ya que el fortalecimiento de los ingresos
derivado de las medidas tributarias aprobadas este año, se vería neutralizado, parcialmente por el
aumento del gasto interno.

Evaluación del Directorio Ejecutivo

Los directores ejecutivos observaron que la desaceleración internacional y las tensiones políticas
internas de 2009 tuvieron un impacto adverso en la economía Hondureña. Esto condujo a un
deterioro en los desequilibrios macroeconómicos, impulsado en parte por las políticas expansionistas.
Los directores enfatizaron la necesidad de tomar acciones urgentes para restaurar la estabilidad
macroeconómica, respaldar la recuperación de la economía y para establecer las condiciones para un
crecimiento sostenido de largo plazo. El esfuerzo renovado de las autoridades para fortalecer el
diálogo con el Fondo es bienvenido.

Dado el fuerte desmejoramiento de la situación fiscal, los directores recomendaron adoptar una
estrategia encaminada a recortar los déficits del sector público y a mejorar la composición del gasto.
Para lograr esos objetivos habría que continuar reforzando la administración tributaria y fortalecer la
gestión del gasto (entre otras cosas, mediante un control eficaz de la masa salarial del sector público y
subsidios), y adoptar un marco presupuestario plurianual apoyado en una estrategia prudente de
gestión de la deuda. También son necesarias reformas exhaustivas de las empresas públicas y de los
fondos públicos de pensión para mejorar su eficiencia y reducir las vulnerabilidades. La estrategia de
consolidación ayudaría a crear espacio fiscal para el aumento de la inversión pública y el gasto social, y
permitiría responder oportunamente a futuros choques adversos.

A fin de mantener controlada la inflación y proteger la posición de las reservas internacionales, los
directores recomendaron aplicar una orientación monetaria más restrictiva. Ellos recalcaron la
necesidad de que el banco central deje de financiar al banco público. Los directores notaron que la
paridad de facto del lempira al dólar de los E.E.U.U ha servido como un ancla nominal importante. Sin
embargo, para salvaguardar la competitividad y fortalecer la posición externa, los Directores
estimaron apropiado considerar una flexibilización gradual del régimen cambiario, respaldada por la



consolidación fiscal, una moderación salarial, y una política monetaria prudente.

Los Directores señalaron que el sistema financiero nacional había superado la crisis relativamente
bien, pero recomendaron mantener la vigilancia y reforzar la red de protección del sector financiero.
Aplaudieron la intención de las autoridades de subsanar las deficiencias detectadas durante la
Evaluación de la Estabilidad del Sistema Financiero del 2009, entre otras vías focalizando la
supervisión en el control de los riesgos, haciendo cumplir debidamente las exigencias en cuanto a
cargos de capital y aprovisionamiento, y mejorando el monitoreo de la liquidez. Los Directores
aprobaron el esfuerzo de las autoridades en subsanar las deficiencias en su régimen de lucha contra el
lavado de dinero y combate al financiamiento del terrorismo y les recomendaron procurar el
cumplimiento de estándares internacionales.

Los Directores expresaron su pesar por el limitado progreso en lograr un crecimiento sostenido y
reducción de los niveles de pobreza, así como por el abandono de las reformas económicas citadas.
Expresaron satisfacción con el plan de las autoridades de elaborar un programa exhaustivo de reforma
para los cuatro próximos años. Recalcaron que se debe asignar alta prioridad a las reformas
destinadas a fortalecer las finanzas públicas, las condiciones para la inversión privada y el clima de
inversión, incluyendo un marco para las alianzas público-privadas.

Honduras: Indicadores Económicos Seleccionados

Prel. Proy.

2006 2007 2008 2009 2010

(Variación porcentual, salvo
indicación contraria)

Ingreso nacional y precios

PIB real 6.6 6.3 4.0 -1.9 2.8

Deflactor del PIB 5.3 6.9 10.9 4.4 4.9

Precios al consumidor (fin de
periodo)

5.3 8.9 10.8 3.0 6.2

Tipo de cambio (fin de periodo, depreciación -)



Lempiras por dólar de EE.UU. 0.0 0.0 0.0 0.0 ...

Tipo de cambio efectivo real 1.7 2.2 5.5 7.5 ...

Sector monetario

Activos domésticos del sistema
financiero/

30.3 40.8 8.6 8.8 9.0

Crédito al sector público 1/ -9.0 2.1 4.8 15.0 10.9

Crédito al sector privado 28.1 32.4 9.8 4.9 7.1

Dinero amplio 21.6 18.2 5.3 0.9 8.1

Tasa de interés de préstamos
(f.d.p., en porcentaje)

13.8 13.4 17.6 17.1 ...

Tasa de interés de depósitos
(f.d.p., en porcentaje)

7.6 8.1 9.2 10.6 ...

(En porcentaje del PIB)

Sector público consolidado 2/

Ingresos y donaciones
excluyendo intereses

22.5 23.0 24.6 23.2 23.5

Gasto primario 24.8 25.2 27.3 28.7 27.7

Balance primario -2.3 -2.2 -2.7 -5.5 -4.3

Pagos netos de interés -0.4 -0.6 -1.0 -0.9 -0.1

Ahorro público 2.6 2.2 2.7 -0.9 -0.6

Gasto de capital 4.8 5.3 6.0 5.9 5.4

Balance global -1.9 -1.6 -1.7 -4.6 -4.1

Ahorro e inversión

Formación de capital fijo 27.3 32.4 32.6 22.6 22.3

Ahorro nacional bruto 23.6 22.1 19.7 19.4 16.0

(En millones de dólares de EE.UU.,
salvo indicación contraria)



Sector Externo

Reservas internacionales brutas
3/

2,824 2,733 2,691 2,331 2,331

(en meses de importaciones) 3/
4/

4.4 3.5 4.7 3.6 3.4

Cambio en RIN (incremento -) 3/ -449 102 57 347 0

Cambio en RIN ajustadas
(incremento -) 3/

-460 122 173 657 121

Cuenta corriente externa
(porcentaje del PIB)

-3.7 -9.0 -12.9 -3.2 -6.4

(excluyendo transferencias
oficiales)

-5.5 -10.2 -14.1 -4.0 -7.2

Exportaciones, f.o.b. (cambio
porcentual anual) 5/

4.5 9.6 11.7 -21.2 7.4

Importaciones, f.o.b. (cambio
porcentual anual) 5/

11.6 21.7 18.2 -28.1 11.1

Deuda del sector público (en
porcentaje del PIB) 6/

31.7 19.6 20.2 23.7 27.2

Deuda externa del sector público
(en porcentaje del PIB) 6/

27.9 16.4 16.7 17.2 18.8

Servicio de la deuda externa del
sector público (en

porcentaje de exportaciones de
bienes y servicios) 7/ 7/7/

2.5 1.9 1.4 4.4 2.6

Fuentes: Banco Central de Honduras; Ministerio de Finanzas, y
estimaciones del personal técnico del FMI.
1/ En relación a la base monetaria de principios del periodo.
2/ Proyección fiscal de las autoridades para el año 2010.
3/ Incluye la asignación por una vez de SDR 104.8 millones en Agosto
2009.
4/ Se refiere a las importaciones del año siguiente de bienes y
servicios excluyendo maquila.
5/ Solamente bienes.
6/ Incluye deuda externa pública y públicamente garantizada después
de HIPC, y MDRI.
7/ Servicio de deuda externa pagado.

1 En virtud del Artículo IV de su Convenio Constitutivo, el FMI
sostiene consultas bilaterales con los países miembros,
generalmente cada año. Un equipo de funcionarios visita el país,
recoge información económica y financiera y examina con las



autoridades nacionales la evolución y las políticas económicas del
país. A su regreso a la sede, los funcionarios preparan un informe
que sirve como base para las deliberaciones en el Directorio
Ejecutivo. Al finalizar estas deliberaciones, el Director Gerente,
como Presidente del Directorio, resume las opiniones vertidas
por los
directores ejecutivos en una exposición sumaria que se transmite
a las autoridades del país.

DEPARTAMENTO DE
RELACIONES EXTERNAS DEL
FMI

Relaciones públicas
Relaciones con los medios
de comunicación

Teléfono: 202-623-7300 Teléfono: 202-623-7100

Fax: 202-623-6278 Fax: 202-623-6772



Anexo 2

Fondo Monetario Internacional

Honduras: Carta de intención, memorando de política económica y financiera y memorando
técnico de entendimiento

10 de septiembre, 2010

La siguiente es una carta de intenció6n del gobierno de Honduras, en la cual se describen las políticas que
Honduras se propone aplicar en el marco de su solicitud de respaldo financiero al FMI. El documento, que
es propiedad de Honduras, se pone a disposici6n del público a través de Internet en virtud de un acuerdo con
el país miembro y como servicio a los usuarios del sitio web del FMI.

Carta de Intención

Tegucigalpa, 10 de septiembre de 2010

Sr. Dominique Strauss-Kahn Director
Gerente

Fondo Monetario Internacional
Washington, D.C. 20431

Estimado Sr. Strauss-Kahn:

Durante el 2 009, la economía hondureña se vio gravemente afectada por la
desaceleración mundial y por la crisis política interna. El PIB real disminuyó en alrededor de 2 por ciento
y el desempleo aumentó significativamente. La situación fiscal experimentó un marcado deterioro y las
reservas internacionales brutas cayeron en alrededor de
EUA$360 millones, ubicándose en su nivel más bajo desde 2006. No obstante que las condiciones
externas han experimentado una leve mejoría en 2010, esto no se refleja en el crecimiento económico y
la recuperación aún enfrenta riesgos.

1. Con el objetivo de sentar las condiciones para un crecimiento sólido y sostenible a
mediano plazo, el Gobierno ha comenzado a implementar reformas claves y ha elaborado un programa
económico para 2010–2011 enfocado a reducir los desequilibrios macroeconómicos y fortalecer las
finanzas del sector público. Nuestra expectativa es que la adopción decidida de este programa ayudará a



mejorar la confianza de los inversionistas y a consolidar el apoyo de la comunidad internacional. Para
respaldar dicho programa, estamos solicitando un acuerdo de 18 meses de duración con el FMI apoyado
por dos facilidades, totalizando un monto de DEG 129,5 millones, equivalente al 100% de la cuota de
Honduras en el FMI (combinación de recursos de Acuerdo Stand-By y Facilidad de Crédito Standby, de
DEG 64,75 millones cada uno). Nuestra intención es tratar el acuerdo con carácter precautorio.

3. El principal objetivo de este programa consiste en restablecer la estabilidad
macroeconómica, fortalecer las finanzas públicas, y apoyar el establecimiento de las condiciones para
el crecimiento económico sostenible y aumentar los recursos para la inversión. En el Memorando de
Políticas Económicas y Financieras (MPEF) adjunto, hemos trazado el programa económico y establecido
las políticas del Gobierno para 2010–2011. Estas políticas reflejan el compromiso del Gobierno de
lograr la consolidación fiscal, mejorando la recaudación y administración tributaria, acompañada de
una mejor composición del gasto del sector público, un control estricto sobre la masa salarial que
permita un aumento en los programas de reducción de la pobreza y en la inversión pública. El
Gobierno estima que las políticas descritas en el MPEF son adecuadas para lograr los objetivos del
programa, y está comprometido a ejecutar otras acciones que sean necesarias para cumplir este
propósito. Coordinaremos con el FMI en caso de que tales acciones sean necesarias y antes de incorporar
revisiones a las políticas contenidas en el MPEF, de acuerdo con los procedimientos del FMI sobre
dichas consultas.

4. Durante la vigencia del programa, el Gobierno no introducirá restricciones
cambiarias, ni establecerá prácticas de tipos de cambio múltiples o restringirá las importaciones por
motivos relacionados a la balanza de pagos, y continuará cumpliendo con todas las obligaciones
contempladas en el Artículo VIII del Convenio Constitutivo del FMI.

5. La implementaci6n del programa será monitoreada a través de cinco revisiones
trimestrales, concluyendo la primera de ellas el 15 de febrero de 2011, o posteriormente. Los criterios
cuantitativos de desempeño y las metas estructurales figuran en los cuadros 1 y 2 del MPEF anexo. En línea
con el compromiso de mantener informado al público, el Gobierno publicará la documentaci6n del
programa y reportará peri6dicamente sobre el avance del
mismo.

Atentamente,

/f/ /f/

MaríaElenaMondrag6n deVillar
Presidenta, Banco Central de Honduras Secretario de Finanzas

Anexos



Memorando de Políticas Económicas y Financieras para 2010–2011

I. Antecedentes y Objetivos del Programa

En 2009, la economía hondureña se vio gravemente afectada por la desaceleración de
la economía mundial y por la crisis política interna. El PIB real disminuyó en 1,9 por ciento, lo que
provocó una pérdida significativa de empleo. El impacto de estos acontecimientos, unido a la
política macroeconómica interna, conllevó a un deterioro en la posición externa; debido a que las
entradas netas de capital (inversión extranjera directa y ayuda oficial) se contrajeron más que el
déficit de cuenta corriente y las reservas internacionales brutas cayeron en 15 por ciento, al
situarse en EUA$2,300 millones (3% meses de importaciones).

El gobierno del Presidente Porfirio Lobo, que tomó posesión en enero de 2010,
heredó una economía sumamente deteriorada y con un significativo desequilibrio fiscal. El déficit
global del sector público aumentó fuertemente a 4,6 por ciento del PIB en 2009 (en comparación con
1,7 por ciento el año anterior), reflejando la marcada expansión del déficit del gobierno central (de
2,4 por ciento del PIB en 2008 a 6,2 por ciento el año pasado). El fuerte incremento en el gasto
público (en su mayoría salarios) y la caída en los ingresos tributarios explican el aumento en el
déficit, el cual fue financiado a través de la emisión de deuda interna de corto plazo, crédito del
banco central y atrasos en el pago a privados e instituciones públicas. La situación financiera de las
principales empresas públicas y de los fondos de pensiones también se debilitó.

Desde el inicio de su gestión, el nuevo gobierno adoptó varias acciones encaminadas
a restablecer la estabilidad macroeconómica y fortalecer las finanzas públicas. En abril, el Congreso
aprobó una reforma tributaria integral cuyo rendimiento se estima en 2% por ciento del PIB
(anualizado). En junio, iniciamos un proceso de depuración de plazas en los sectores de educación y
salud, que constituye la mayor parte de la masa salarial del gobierno; se eliminaron los subsidios a
todos los abonados con un consumo eléctrico de más de 150 kWh por mes y se focalizó el subsidio a
la energía hacia los más pobres; y, las empresas públicas de servicios ajustaron sus tarifas a fin de
reflejar sus costos operativos. Estas medidas contribuirán a reducir el desequilibrio fiscal.

En consistencia con los objetivos de la Visión de País 2010–2038 y los ejes
estratégicos del Plan de Nación 2010–2022, nuestra política económica tiene los objetivos de restablecer
la estabilidad macroeconómica, fortalecer las finanzas públicas, y apoyar el establecimiento de las
condiciones para el crecimiento económico sostenible y aumentar los recursos para la inversión. En
línea con estos objetivos, el programa económico tiene el propósito de recuperar la confianza en
las políticas de gobierno, fortalecer la situación fiscal de la administración central y de las
entidades más importantes del sector público, incrementar el nivel y la eficiencia del gasto social, y
fortalecer la cobertura de las reservas internacionales. Mediante la pronta adopción y la firme
implementación de este programa, esperamos contribuir a movilizar apoyo financiero externo oficial y
así respaldar los objetivos del mismo.

5. Creemos que el éxito del programa económico se centra en la reducción sustancial y
sostenible del déficit fiscal y en el mejoramiento de la composición del gasto público. Con ese fin,



el programa apunta a una reducción en el déficit de la administración central en casi 3 por ciento
del PIB durante 2010–2011, respecto a su nivel de 2009 (6,2 por ciento). Al mismo tiempo, se
reduciría el déficit del sector público consolidado en menor medida
(1,6 por ciento del PIB), en gran parte porque el superávit operativo de las empresas del sector
público estaría compensado por un aumento en la inversión. La reducción del déficit se logrará
mediante el aumento de los ingresos tributarios, que resultará de la aplicación de las reformas de
abril 2010, así como del mejoramiento en la administración y recaudación tributaria, y a través de un
control estricto del gasto corriente que también es de suma importancia. Las políticas monetaria y
cambiaria serán consistentes con nuestros objetivos externos y de inflación. El programa también
contempla reformas estructurales críticas para el éxito del mismo, especialmente en el ámbito de
las finanzas públicas y del sistema financiero.

II. Políticas Macroeconómicas para 2010–2011

6. Nuestro programa contempla una recuperación económica paulatina, con un
crecimiento del PIB real de 21/2-31/2 por ciento en 2010–2011. Se espera que la inflación aumente,
reflejando en gran medida el encarecimiento de las materias primas importadas (principalmente
petróleo), pero se mantendría por debajo de 6 por ciento durante la ejecución del programa. El
déficit en cuenta corriente aumentaría a alrededor de 6-7 por ciento del PIB (de 3,2 por ciento en
2009), debido al mayor costo de las importaciones y a la expansión de las mismas para la inversión
pública y privada. Se prevé que la fuerte expansión de la inversión directa y de los desembolsos
oficiales permitirán cubrir el déficit de la cuenta corriente y también se logrará una acumulación
gradual de las reservas internacionales durante el programa.

A. Política Fiscal

7. Tomaremos medidas para mejorar la calidad del gasto público y reducir gradualmente
el déficit global del sector público hasta alcanzar un 2 por ciento del PIB en el mediano plazo, lo
que contribuirá a estabilizar la relación deuda pública/PIB en alrededor de

30 por ciento. En línea con esos objetivos, para 2010 proyectamos un déficit del sector público
consolidado de 3,7% del PIB, inferior en 0,9% respecto del registrado en 2009, producto de un
incremento en la recaudación tributaria y de un crecimiento moderado en el gasto. El presupuesto
2011 que se presentará al Congreso a mediados de septiembre de 2010 (acción previa) tendrá como
meta un déficit global del gobierno central de 3,4 por ciento del PIB, consistente con el déficit global
del sector público combinado de 3,1 por ciento del PIB.









ritmo de expansión de los activos internos netos a través de colocaciones activas de letras del banco
central, y no se otorgarán nuevos créditos a bancos públicos ni al gobierno central. Se hará un monitoreo
permanente de nuestras tasas de interés para asegurar niveles adecuados a lo largo de la vigencia del
programa, y ajustaremos la tasa de política monetaria según sea necesario para alcanzar la meta de
inflación y proteger la posición externa. Además, el programa contempla como meta una acumulación
anual de reservas internacionales netas de EUA$50 millones en 2010 y EUA$220 millones en 2011, y
establece un techo para los activos internos netos del banco central.

9. Ejecutaremos una política cambiaria transparente, previsible y acorde con el objetivo
de salvaguardar la competitividad y fortalecer la posición externa. El banco central adoptará medidas
para promover el desarrollo de un mercado secundario para títulos del banco central y del gobierno,
perfeccionará los instrumentos monetarios y mejorará la socialización de políticas. El banco central
emprenderá una reforma integral del marco operacional de la política monetaria que incluirá lo
siguiente: i) pasar a un régimen diario de pronósticos y gestión de la liquidez; ii) revisar el diseño de
operaciones de recompra para la gestión de la liquidez; iii) asegurar que la tasa de política monetaria
funcione como herramienta de señalización de la postura de la política monetaria; iv) fortalecer las
subastas estructurales de títulos del banco central para posibilitar el descubrimiento de precios
entre los participantes en el mercado; y v) simplificar el sistema de encajes legales. Solicitamos la
asistencia del FMI en el fortalecimiento de las capacidades institucionales del banco central para
diseñar e implementar estas reformas y en la calendarización para la adopción de las mismas.

10. A fin de que el banco central pueda mejorar su habilidad para dirigir una política
monetaria eficaz, vamos a desarrollar un plan que permita su recapitalización y su
fortalecimiento institucional para diciembre de 2011. Solicitaremos asistencia técnica del FMI para
este propósito.

C. Políticas del Sector Financiero

11. Tomando como base el avance ya logrado en reformar al sistema financiero, estamos
plenamente comprometidos a mejorar aún más nuestro marco regulatorio y prácticas de
supervisión, así como a fortalecer la red de protección financiera tal y como se recomendó en la
actualización del Programa de Evaluación del Sector Financiero (PESF). Tenemos previsto i) emitir, en
diciembre de 2010, normas para la clasificación de cartera y cobertura de reservas, de acuerdo
con las mejores prácticas internacionales; ii) aprobar regulaciones para la medición y el monitoreo
de riesgos de liquidez de acuerdo con las mejores prácticas internacionales; iii) afianzar la capacidad
de supervisión basada en el riesgo; iv) reactivar el
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Comité de Alerta Temprana; v) fortalecer el marco de supervisión basado en el riesgo para las
cooperativas de ahorro y préstamo; vi) evaluar los procedimientos de resolución bancaria para
asegurar que se apegan a las mejores prácticas; y vii) fortalecer el Fondo de Seguros de Depósitos
(FOSEDE) y el Fondo de Capitalización. También estamos comprometidos a mejorar el acceso a los
servicios financieros. Para alcanzar esta meta, se planea que la Cámara de Comercio e Industrias
de Tegucigalpa, en enero de 2011, implemente el registro de las garantías reales mobiliarias.
Asimismo, la CNBS adecuará las normas de evaluadores, activos eventuales, cartera, almacenes de
depósito y central de riesgos (febrero 2011). Además, formularemos y pondremos en práctica
normas para promover la transparencia, la divulgación de información y la protección a los usuarios
de servicios financieros (septiembre 2011).

D. Política de Reducci6n de la Pobreza

12. Focalización del gasto social hacia los pobres. Con la asistencia de organismos
multilaterales y donantes, elgobierno tiene previsto unificar la mayor parte de su gasto destinado
a combatir la pobreza en un programa de transferencias condicionadas (Bono 10 mil). Este
programa busca llegar a un alto porcentaje de familias que viven en la extrema pobreza,

E. Reformas para Mejorar el Clima de Inversi6n

13. Estamos comprometidos en mejorar el clima de negocios en Honduras para alentar la
inversión extranjera y doméstica, sobre todo en infraestructura. Con esa finalidad, el Congreso
Nacionalaprobó la ley para lasasociaciones público-privadas yestá discutiendo elproyecto de ley para la
protección y promoción de la inversión. Asimismo, mejoraremos el marco regulatorio para los
derechos de los acreedores y los procedimientos en caso de insolvencia corporativa. Para mejorar
la seguridad de las transacciones y facilitar las operaciones comerciales y administrativas, se
oficializará el uso de la firma electrónica.

III. Evaluación de Salvaguardias

14. Reconocemos la importancia de concluir una evaluación actualizada de las
salvaguardias del Banco Central de Honduras antes de la primera revisión del programa con el
Fondo. Por ese motivo ya se ha solicitado a los auditores externos del banco central que proporcionen
a los funcionarios del FMI toda la información necesaria y que inicien un diálogo directo con ellos. El
banco central colaborará con el personal técnico del FMI para asegurar que la evaluaci6n actualizada
de las salvaguardias se concluya antes de la primera revisi6n. El banco central planea implementar
íntegramente las recomendaciones resultantes de la evaluaci6n.

IV. Monitoreo del Programa

15. El programa con el FMI abarcará el período de octubre de 2010 a marzo de 2012 y



estará sujeto a un monitoreo trimestral, con base en metas indicativas y criterios cuantitativos de
desempeño, así como metas estructurales. La primera revisi6n concluirá el 15 de febrero de 2011,
la segunda el 15 de mayo de 2011 y la tercera el 15 de agosto de 2011, o posteriormente. Las metas
indicativas y criterios cuantitativos de desempeño para finales de diciembre de 2010 y marzo de 2011
se presentan en el cuadro adjunto; las correspondientes al periodo de abril 2011 a marzo 2012 se
definirán en la primera revisi6n del programa. Las metas estructurales se presentan en el cuadro 2.
Las definiciones y los procedimientos de informaci6n se especifican en el Memorando Técnico de
Entendimiento anexo.



2010 2011

Prel. Proyección CD CD Crit. Indicativo Crit. Indicativo Crit .Indicativo

fin-Jun. fin-Sep. fin-Dic. fin- Mar. fin- Jun. fin- Sep. fin- Dic.

CRITERIOS DE DESEMPENO CUANTITATIVOS

Fiscales 2/

Déficit fiscal del sector público combinado (techo) 3,413 4,688 7,487 4,715 4,244 6,055 9,700

Financiamiento neto doméstico al sector púbico combinado (techo) 2,008 2,214 -250 3,868 689 -23 922

Monetarios

Saldo de reservas internacionales netas

(piso, en millones de dólares)

1,598 1,462 1,557 1,606 1,751 1,783 1,777

Saldo activos internos netos del banco central (techo) -14,679 -13,231 -11,080 -12,855 -16,083 -17,004 -13,676

Deuda pública 2/

Contratación o garantía de deuda externa no concesional

sector público combinado (techo continuo, en millones de dólares)

350 350 350 350 350

Nuevos atrasos de ENEE con el sector privado (techo continuo) 0 0 0 0 0

Atrasos externos del sector público
combinado (techo continuo)

0 0 0 0 0

CRITERIOS DE DESEMPENO INDICATIVOS 2/

Gasto primario corriente de la administración central (techo) 22,433 14,157 28,773 10,827 23,800 36,555 50,572

Gasto de inversión social (piso) 1,536 213 1,197 442 954 1,532 3,477

Planilla de salarios de la administración central (techo) 14,900 8,203 17,335 6,716 15,580 23,054 32,235

Memorándum Items: 2/

Ingresos tributarios del gobierno central 3/ 19,908 10,920 24,146 9,298 25,268 37,558 50,322
Desembolsos externos de apoyo presupuestario (en millones de dólares) 0 0 190 0 0 40 80

1/ Definiciones como se especifica en el Memorándum Técnico de Entendimiento.

2/ Flujos acumulativos a partir de julio primero en 2010 y de enero primero para 2011.

3/ No constituye un criterio de desempeño, ni un criterio indicativo, ni un indicador de desempeño estructural.

Cuadro 1. Honduras - Criterios de Desempeño 1/
(Flujos acumulados; millones de Lempiras, salvo indicación contraria)



Cuadro 2. Honduras: Indicadores Estructurales de Referencia

Fecha de cumplimiento Justificación

A. Finanzas Públicas

Presentar al Congreso Nacional el presupuesto del año 2011 consistente Acción previaAnclaje del programa macroeconómico
con un déficit del sector público combinado de 3.1 % del PIB.

Mejorar la gestión de recursos humanos y la capacidad administrativa Marzo 2011 Elemento crítico para fortalecer los
de la DEI; fortalecer la unidad de grandes contribuyentes y ingresos tributarios del sector público
desarrollar un manual de descripción de puestos y salarios.

Transferir a SEFIN el control de la planilla de educación. Marzo 2011 Elemento crítico para el control
de la masa salarial

Contratar una auditoría forense de los atrasos de pago con el sector privado. Enero 2011 Determinar la obligación del Estado respecto
a deudas acumuladas con el sector privado

Ajustar las tarifas eléctricas en línea con el costo del Continuo Mejorar la situación financiera de la ENEE
combustible (continuo a partir de 2011).

Presentar una propuesta de Ley que permita la modificación Diciembre 2010 Fortalecer la estabilidad y viabilidad

de las bases de los beneficios definidos, a fin de reducir financiera de los regímenes de pensiones
el déficit actuarial del INPREMA, INJUPEMP e INPREUNAH

B. Sector F inanc iero Emitir normas para la clasificación de cartera y cobertura deDiciembre 2010 Fortalecer la estabilidad del sistema

financiero

reservas, y para la medición y el monitoreo de riesgos de
liquidez de acuerdo a las mejores prácticas internacionales.

C. Sector Monetario y Externo

Preparar un plan de recapitalización del Banco Central de Honduras. Diciembre 2011 Fortalecer la independencia y patrimonio
del Banco Central de Honduras



Memorando Técnico de Entendimiento

1. Este memorando establece el entendimiento técnico alcanzado entre las autoridades
de Honduras y el personal del Fondo Monetario Internacional (FMI) para el monitoreo del programa
económico acordado para el período octubre de 2010 a marzo de 2012. Se definen los conceptos
utilizados para evaluar el cumplimiento de los criterios de desempeño cuantitativos, las metas
estructurales y las metas indicativas que se han especificado en los cuadros 1 y 2 del Memorando de
Políticas Económicas y Financieras (MPEF). También se especifica la frecuencia con que debe
proporcionarse la información al FMI para llevar a cabo el monitoreo del programa.

I. Supuestos del Programa

2. Para efectos de monitoreo del programa y salvo se indique lo contrario, los
componentes del balance del Banco Central de Honduras denominadosen dólares de EUA se valorarán a
L18.8951/EUA$. Los montos denominados en otras monedas se convertirán, para los efectos del
programa, a dólares de EUA usando los tipos de cambio cruzados vigentes a fines de junio de 2010
publicados en el sitio web del FMI (http://www.imf.org).

II. Metas Fiscales

3. El déficit del sector público combinado (SPC) se medirá desde la perspectiva de su
financiamiento (es decir, por debajo de la línea), y corresponde al financiamiento neto del SPC,
tanto de fuentes externas como domésticas. El SPC comprende el sector público no financiero (SPNF) y
el resultado operativo (balance cuasi-fiscal) del banco central. El SPNF abarca la administración central,
los gobiernos locales y las instituciones descentralizadas, el Instituto Hondureño de Seguridad Social
(IHSS), los institutos de pensiones (INJUPEMP, INPREMA, IPM) y las empresas públicas.

4. El déficit de la administraci6n central también se medirá desde la perspectiva de su
financiamiento. La administración central incluye los poderes ejecutivo, judicial y legislativo a nivel
de gobierno y las instituciones llamadas desconcentradas.

5. El gasto primario corriente de la administraci6n central se define como el total
del gasto corriente menos el pago de intereses.

6. La masa salarial de la administraci6n central está definida como todos los sueldos
y salarios de la administración central, incluyendo pagos de cesantía, más la contribución patronal
para la seguridad social y las pensiones, y otras remuneraciones tales como bonificaciones.

7. Gasto para la inversi6n social. Incluye los programas y proyectos sociales que son

financiados con recursos internos, alivio de deuda, donaciones y préstamos. (Ver Cuadro B)
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8. El balance operativo de las empresas públicas es la diferencia entre el ingreso
operativo (excluyendo los intereses ganados y las transferencias) y el gasto operativo
(excluyendo el pago de intereses y las transferencias) de las empresas.

9. El financiamiento interno neto del SPC comprende el resultado operativo del banco
central y la variaci6n, con respecto al final de junio de 2010, de los saldos de: 1) el endeudamiento
del SPNF (crédito directo del sistema bancario más las tenencias por parte de los bancos de valores
gubernamentales menos dep6sitos) con el sistema financiero nacional (banco central, bancos
comerciales y otras instituciones financieras); 2) tenencia de valores gubernamentales fuera del
sistema financiero; 3) repatriaci6n de dep6sitos en el extranjero; y 4) saldo de créditos de
proveedores y deuda flotante (cheques no cobrados ni entregados y facturas y 6rdenes de pago no
pagadas) de la administraci6n central y 6rdenes de pago no pagadas del resto del SPNF. A los efectos
del programa, la definici6n del sistema financiero nacional abarca todas las otras sociedades de
dep6sito (OSD), según la definici6n del Manual de Estadísticas Monetarias y Financieras (MEMF).

10. Discrepancias. Las autoridades llevarán a cabo conciliaciones peri6dicas para
minimizar las discrepanciasentre los datos porarriba de la línea y de financiamiento.De sernecesario,
estas conciliaciones deberán realizarse antes de completar las revisiones del programa.

11. Factor de ajuste. Si la recaudaci6n tributaria excediera lo proyectado dentro del
programa (2010–2011) durante cada año calendario, hasta un 50% del ingreso excedente se asignará
para amortizar la deuda interna (y por ende, se reducirá el déficit del sector público combinado y su
financiamiento interno neto) y el remanente se emplearía como contraparte del incremento de los
proyectos de inversi6n social (Párrafo 7, Cuadro B).

III. Metas Monetarias

12. Reservas internacionales netas (RIN) del banco central (definición del

programa). A los efectos del programa, las RIN se medirán como las reservas internacionales
brutas disponibles menos i) los pasivos de reserva de corto plazo (incluyendo las compras y los
créditos del FMI), tal como se describe en el cuadro de reservas internacionales preparado porel
banco central de acuerdo conla presentaci6n armonizadade estadísticas monetarias del MEMF; ii) los
activos externos derivados de los dep6sitos en moneda extranjera de las instituciones financieras en
el banco central y de todo otro pasivo doméstico del banco central liquidable en divisas; iii) cualquier
conversi6n de pasivos de reserva de corto plazo; y iv) la repatriaci6n al banco central de dep6sitos
en moneda extranjera de HONDUTEL, INJUPEMP y IHSS en el extranjero, que a finales de junio de
2010 totalizaban US$73,4 millones. También se excluyen de las reservas disponibles aquellos
activos que están comprometidos u otorgados en garantía, incluyendo pero no limitado a los
activos de reserva utilizados como colaterales o garantía para obligaciones externas con terceros.
Las RIN serán valoradas al tipo de cambio contable del programa.



13. Activos internos netos serán contabilizados como la diferencia entre la emisión
monetaria y las RIN, ambos medidos sobre la base de los datos de fin de período.

14. Ajustador. A partir del 2011, el piso de la meta de las RIN se ajustará hacia abajo (el
techo de la meta de activos internos netos del banco central hacia arriba) hasta por EUA$[50]
millones por la deficiencia de los desembolsos externos presupuestarios programados. En caso de
que se observe un exceso durante la vigencia del programa, el piso de la meta de las RIN se ajustará
hacia arriba (el techo de la meta de los activos internos netos del banco central hacia abajo) por
dicho monto. Los desembolsos externos de apoyo presupuestario contemplados en el programa
provienen del Banco Mundial, BID y Taiwán provincia de China, por el monto de EAU$ 270 millones.

IV. Metas Externas

15. Deuda externa. A los efectos del programa, la definición de deuda figura en el
numeral 9 de las directrices sobre criterios de desempeño relativos a la deuda externa (Decisión
No. 6230-(79/140) del Directorio Ejecutivo, enmendada por la Decisión No. 14416-(09/91),
vigente a partir del 1 de diciembre de 2009). Esta definición se aplica también a los compromisos
contraídos o garantizados para los cuales no se ha recibido prestación, y a la deuda privada para la
cual se han otorgado garantías oficiales y que, por ende, constituye un pasivo contingente del
sector público. Se excluyen de esta definición los créditos
normales de importación, definidos como los pasivos que surgen del crédito otorgado
directamente, durante el curso normal de las operaciones, por el proveedor al comprador; es decir,
cuando el momento de pago de los bienes y servicios no coincide con el momento de traspaso de la
propiedad de los bienes y servicios en cuestión. Los créditos normales de importación
contemplados en esta exclusión se autoliquidan; fijan de antemano límites a los montos en juego y las
fechas de pago; y no implican la emisión de títulos. Para efecto del programa, la deuda externa se
define bajo el criterio de residencia.

16. Definición de deuda. La definición de deuda que figura en el numeral 9 de las
directrices sobre criterios de desempeño relativos a la deuda externa en los acuerdos del FMI es la
siguiente:

“a) A los efectos de estas directrices, se entenderá que el término “deuda” significa todo pasivo
corriente (o sea, no contingente) creado en virtud de un acuerdo contractual por medio del suministro
de un valor en forma de activos (incluidos activos monetarios) o servicios, y que requieran que el
deudor efectúe uno o más pagos en forma de activos (incluidos activos monetarios) o servicios,en una
determinada fechao fechas futuras;estos pagosextinguen lasobligaciones asumidas en el contrato con
respecto al principal y/o los intereses. Las deudas pueden adoptar diferentes formas, entre las que se
destacan las siguientes: i) préstamos, es decir, adelantos de fondos efectuados por el prestamista al
prestatario como resultado del compromiso asumido por este de reembolsar en una fecha futura
los fondos recibidos (incluidos dep6sitos, bonos, obligaciones, préstamos comerciales y créditos
para el financiamiento de compras) y el canje temporal de activos equivalentes a préstamos
totalmente garantizados en virtud de los cuales el deudor se obliga a reembolsar los fondos recibidos,
y normalmente a pagar intereses, recomprando la garantía al comprador en una fecha posterior



(como los acuerdos de recompra y los acuerdos oficiales de swap); ii) los créditos de proveedores,
es decir, los contratos por los cuales el proveedor permite al deudor postergar los pagos hasta un
cierto período a partir de la fecha en que se entregan las mercancías o se prestan los servicios, y
iii) los contratos de arrendamiento financiero, es decir, los acuerdos en virtud de los cuales se
suministra un bien en arrendamiento y se otorga al arrendatario el derecho de usar el bien durante
uno o más períodos determinados, que normalmente son más cortos que la duraci6n total de la
vida útil previsible del mismo, mientras que el arrendador conserva la propiedad del bien arrendado.
A los efectos de estas directrices, la deuda es el valor presente (al crearse el arrendamiento) de
todos los pagos esperados en el marco del contrato durante el período que abarca el mismo,
excluidos los pagos vinculados al funcionamiento, reparaci6n o mantenimiento del bien
arrendado. b) Según la definici6n de deuda enunciada en el numeral 9 a), son deudas los atrasos,
penalidades e indemnizaciones por daños establecidos por sentencia judicial en relaci6n con el
incumplimiento de un pago exigible en virtud de una obligaci6n contractual que constituye una
deuda. La falta de pago de una suma exigible en virtud de una obligaci6n que no se considera
deuda según esta definici6n (por ejemplo, el pago contra entrega) no da origen a una deuda”

17. Definición de deuda pública. Para los efectos del programa se define como deuda
pública, la deuda del SPC excluyendo la de los gobiernos locales.

18. A los efectos del programa, la garantía de una deuda surge de toda obligaci6n
jurídica explícita del gobierno central o de cualquier otro 6rgano que actúe en nombre del gobierno
central para atender el servicio de esa deuda en caso de incumplimiento por parte del beneficiario
(sean los pagos en efectivo o en especie), o de toda obligaci6n legal o contractual implícita para
financiar en su totalidad o en parte un déficit del deudor.

19. La concesionalidad se calculará usando tasas de descuento en una moneda específica
basadas en las tasas de interés comercial de referencia (TICR) de la OCDE y teniendo en cuenta
todos los detalles del acuerdo de préstamo; entre ellos, el vencimiento, el período de gracia, el
calendario de pagos, la comisi6n inicial y los cargos administrativos. El promedio de 10 años de la
TICR será la tasa de descuento empleada para evaluar la concesionalidad de los préstamos con un
vencimiento original de 15 años como mínimo, y el promedio de seis meses de las TICR se empleará
para evaluar la concesionalidad de los préstamos con vencimientos originales de menos de 15 años.
Tanto al promedio de 10 años como al de seis meses se le sumarán los siguientes márgenes: 0,75%
para períodos de reembolso de menos

5

de 15 años; 1% para 15–19 años; 1,15% para 20–30 años; y 1,25% para más de 30 años. El elemento de
donaci6n del préstamo puede estimarse con el calculador de concesionalidad del sitio web del FMI
(http://www.imf.org)1. A los efectos del programa, una deuda es concesional si incluye un
elemento de donaci6n de por lo menos 35%, calculado de la siguiente manera: el elemento de
donaci6n de una deuda es la diferencia entre el valor presente de la deuda y su valor nominal,
expresado como porcentaje del valor nominal de la deuda. El valor presente de la deuda en el
momento de contraerla se calcula descontando la corriente futura de pagos necesarios para atender



el servicio de la deuda. Las tasas de descuento utilizadas para este prop6sito son las TICR publicadas
por la OCDE.

20. Endeudamiento en condiciones no concesionales. A los efectos del programa, este
techo continuo se aplica a la contrataci6n de deuda externa no concesional o el otorgamiento de
garantía sobre tal deuda por parte del SPC o cualquier otro organismo en su representaci6n 2. La
deuda denominada en monedas que no sean el d6lar de EUA se convertiráa d6lares de EUA
utilizando los supuestos del programa sobre los tipos de cambio bilaterales. El techo continuo se aplica
no s6lo a la deuda tal como se defini6 antes, sino también a los compromisos contraídos o
garantizados por los cuales no se ha recibido prestaci6n. Este techo se ajustará hacia abajo por la
cantidad de desembolsos programados que se conviertan en recursos concesionales.

21. Se excluye del techo de la deuda lo siguiente: i) las deudas clasificadas como
obligaciones de las reservas internacionales del banco central; ii) la deuda contraída para
reestructurar, refinanciar o pagar por anticipado deudas existentes; iii) el uso de los recursos del
FMI; iv) el financiamiento a corto plazo para importaci6n (con vencimiento menor a un año); y v) los
instrumentos del banco central colocados en el mercado doméstico en manos de no residentes.

22. Monto de atrasos en los pagos de la deuda externa. A los efectos del techo
continuo de la deuda previsto en el programa, los atrasos en los pagos de la deuda externa se definen
como el servicio de deuda vencido correspondiente a obligaciones contraídas directamente o
garantizadas por el sector público, salvo el caso de una deuda sujeta a reprogramaci6no
reestructuraci6n, tal como indiquenlos respectivos acreedores. ElSPC no acumulará atrasos en los
pagos de la deuda externa durante el período que abarca el programa.

1 http://www.imf.org/external/np/pdr/conc/calculator/default.aspx

2 Incluidas la deuda externa a corto plazo (con un vencimiento original de hasta un año inclusive) y la
deuda no concesional a mediano y largo plazo con vencimientos originales de más de un año.
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detalle de los datos sobre base caja de las operaciones de ingresos y gastos del banco central.

26. Los techos de la masa salarial del gobierno central serán monitoreados
mensualmente sobre la base del reporte de laSecretaría de Finanzas: Información
institucional por objeto del gasto - servicios personales y aportes patronales.

27. Para complementar el monitoreo del desempeño fiscal, también se deberá
proporcionar mensualmente un desglose de los ingresos tributarios por tipo de impuesto.

28. El gasto para inversi6n social (Cuadro B) será monitoreado trimestralmente sobre la
base de la cuenta financiera suministrada por la Secretaría de Finanzas.

29. El piso de las RIN y el techo de los activos internos netos del banco central serán
monitoreados sobre la base de la información presentada por el banco central de acuerdo con la
nueva presentación de las estadísticas monetarias (MEMF). Esta información será proporcionada
dentro de las dos semanas después que termine el mes previo.

30. El techo de la contrataci6n de deuda externa no concesional y la no acumulaci6n
de atrasos serán monitoreados con información proporcionada por la Secretaría de Finanzas. Las
cuentas de los atrasos del servicio de la deuda externa por acreedor, con explicaciones detalladas,
serán enviadas por la Secretaría de Finanzas sobre una base mensual y dentro de las cuatro
semanas subsiguientes del fin de cada mes. Además, el banco central remitirá en forma trimestral y
dentro de las cuatro semanas después del fin de cada trimestre el registro por cada préstamo de
todo nuevo endeudamiento contraído o garantizado por el sector público, incluyendo la
información detallada respecto al monto, monedas de contratación y términos y condiciones, así
como toda documentación de apoyo relevante.

31. La implementaci6n de las medidas estructurales programadas será monitoreada
mensualmente con base enla información suministrada porel Banco Central, laSecretaría de Finanzas y
la Comisión Nacional de Bancos y Seguros.
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Cuadro A: Datos que Deben Presentarse al FMI

Dato Periodicidad

I. Datos Fiscales

Financiamiento externo neto (información
detallada sobre desembolsos, amortizaciones,
financiamiento excepcional, bonos cupón cero y
acumulación de atrasos)

Mensualmente, dentro de los 45 días
siguientes al final de cada mes.

Financiamiento interno neto de la
administración central y del SPNF con
información detallada sobre: 1) financiamiento
interno neto del banco central y del resto del
sistema financiero a la administración central y al
SPNF; 2) colocación neta de bonos por parte de la
administración central y del SPNF fuera del
sistema financiero; 3) variación de los depósitos
en moneda extranjera de la administración central
y el SPNF en el exterior, y 4) variación del saldo de
créditos de proveedores y la deuda flotante de la

Mensualmente, dentro de los 45 días
siguientes al final de cada mes.

Para monitorear el financiamiento interno neto
del SPC, el Banco Central proporcionará al FMI
información detallada en base caja de las
operaciones de ingresos y gastos del banco

Mensualmente, dentro de los 45 días
siguientes al final de cada mes.

Masa salarial de la administración central Mensualmente, dentro de los 45 días
siguientes al final de cada mes.

Desglose de ingresos tributarios por tipo
de impuesto.

Mensualmente, dentro de los 45 días
siguientes al final de cada mes.

Gasto de inversión social Trimestralmente, dentro de las tres semanas
siguientes al final de cada trimestre.

Información detallada sobre ingresos y gastos
de la administración central

Mensualmente, dentro de los 45 días
siguientes al final de cada mes.

Información detallada sobre ingresos y gastos
del SPNF, incluyendo el saldo operativo de las
empresas públicas.

Trimestralmente, dentro de los 45 días
siguientes al final de cada trimestre.
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Mensualmente,
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Cuadro C. Gasto de Inversión Social

Descripción

Bono Diez Mil

Bono Diez Mil

Otros Gastos en Inversión Social

Fondo Hondureño de inversión Social (FHIS)
Programa Hondureño de Educación Comunitaria (PROHECO)
Programa de Asignación Familiar (PRAF)
Programa Escuelas Saludables (Merienda Escolar)
Matrícula Gratis

Becas para el Servicio Social
Bono Educativo al Transporte
Ayudas Sociales a Personas
Patronatos Aldeas y Caseríos
Becas excelencia Académica
Becas Varias

Otras becas y programas

* Este mismo documento puede encontrarse en la página web del Fondo Monetario
Internacional http://www.imf.org/external/np/loi/2010/hnd/spa/091010s.pdf y en su versión
en inglés en http://www.imf.org/external/np/loi/2010/hnd/091010.pdf.


