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FONDO MONETARIO INTERNACIONAL:
SUS RELACIONES CON HONDURAS

Los paises en la busqueda del desarrollo entablan
relaciones con otras naciones, asi como instituciones de
cooperacion internacional, dado que estas alianzas
desempefian un rol esencial al proporcionar recursos
financieros, conocimientos técnicos, transferencias
tecnoldgicas y orientacion estratégica, los que propician
e impulsan el progreso sostenible y la transformacion
socioecondmica. Entre estas instituciones se destacan
organismos globales y regionales, como el Banco
Mundial, el Banco Interamericano de Desarrollo (BID),
el Fondo Monetario Internacional (FMI), la
Organizacion de las Naciones Unidas (ONU), la
Comision Economica para América Latina (CEPAL), el
Centro de Estudios Monetarios Latinoamericanos
(CEMLA), el Banco Centroamericano de Integracion
Economica (BCIE), Organizacion para la Cooperacion
y el Desarrollo Econémicos (OCDE) y la Organizacion
Mundial del Comercio (OMC), entre muchos otros.

La importancia de estas colaboraciones internacionales,
ademaés de lo sefalado anteriormente, se manifiesta en
primer lugar, mediante acceso a financiamiento para la
implementacion de proyectos clave parael desarrollo,
como la construccion de infraestructura productiva y
social, ademas del mejoramiento de las condiciones en
diversos &mbitos del desarrollo humano, orientado no
sélo a la atencidn de necesidades humanas apremiantes,
sino que también contribuyen al crecimiento
econdmico.

En segundo lugar, cumplen con el objetivo de procurar
la estabilidad econémica y financiera de los paises,
principalmente, donde los efectos de las crisis pueden
extenderse rapidamente provocando desajustes
econdmicos, por lo que contar con asistencia técnica y
financiera en tales momentos, no sélo evita y atenua el

colapso econémico, sino que también fomentan la
confianza en los mercados, salvaguardando Ila
estabilidad y permitiendo que los paises no vean su
progreso interrumpido.

Por otro lado, mediante el asesoramiento y experiencia
técnica brindan orientacién para la formulacion de
politicas publicas efectivas. La asesoria respaldada por
analisis detallados permitea los paises abordar desafios
complejos con soluciones fundamentadasy adaptadas a
sus realidades particulares. Es importante mencionar
que, los acuerdos con estas instituciones a menudo van
de la mano con la adopcion de reformas paramejorar la
eficiencia econdmica y promover el desarrollo a largo
plazo. Estas pueden abarcar desde la gobernanza
economica hasta la promocion del sector privado,
sentando las bases para un entorno empresarial robusto
y un crecimiento inclusivo.

Es importante destacar la diversidad de funciones que
diferentes organismos internacionales cumplen, por
ejemplo, el Banco Mundial y el BID se centran en
proyectos de desarrollo y reduccion de la pobreza,
asignando recursos a sectores criticos como educacion,
salud e infraestructura. En contraposicion, el FMI se
dedica a mantener la estabilidad macroeconémica,
ofreciendo apoyo financiero y directrices politicas que
abordan tanto los retos inmediatos como los de largo
plazo en la economia.

En este contexto, resulta conveniente destacar el rol que
desempefia el FMI através de los diversos acuerdos que
establece con sus paises miembros. Esta institucion fue
creada mediante un tratado internacional en 1945 con el
proposito de contribuir al fomento del funcionamiento
efectivo de la economia global. Su objetivo central
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radica en la busqueda del crecimiento y prosperidad
sostenible para los 190 paises que lo conforman. Con
esta finalidad, respalday fomenta politicas econdémicas
que no solo catalizan la estabilidad financiera, sino
también fomentan la cooperacién monetaria, pilares
fundamentales que pueden impulsar la productividad, la
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generacion de empleo y el bienestar econémico en su
totalidad. Cabe destacar que el FMI opera bajo la
supervisiony direccion de sus propios paises miembros,
mecanismo que asegura la rendicion de cuentas directa
aaquellos que forman parte de esta valiosa colaboracion
internacional (FMI, 2004).

Figura 1. Fines del FMI
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cooperacion
monetaria
internacional.
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a los paises
miembros.
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crecimiento
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internacional.

Fuente: FMI (2020, p.14)

Su funcién principal es la supervision de la economia
mundial y la vigilancia de las politicas econémicas de
sus miembros. A través de sus informes y evaluaciones,
el FMI identifica riesgos y desequilibrios
proporcionando recomendaciones para mejorar la
estabilidad y el crecimiento. Ademas, ofrece
asesoramiento sobre politicas fiscales y monetarias,
ayudando a los paises a implementar reformas que
puedan fortalecer sus economias.

Fomentar la
estabilidad
cambiaria.

Coadyuvar a
establecer un
sistema
multilateral de
pagos.

Acortar la
duracion y
aminorar el grado
de desequilibrio
de las balanzas
de pagos.

En situaciones de crisis financiera o de balanza de pagos
proporciona préstamos a los paises miembros. Estos
estan disefiados para estabilizar las finanzas y permitir
la implementacion de las reformas estructurales
necesarias. A cambio de los préstamos, los paises se
comprometen a adoptar medidas de ajuste econémico y
reformas pararestaurar la estabilidad y la sostenibilidad
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En el caso especifico de Honduras, es relevante sefialar
que se convirtié en miembro del FMI el 27 de diciembre
de 1945. Desde entonces, ha mantenido una
participacion en la organizacion, con un compromiso
total de cuotas ascendente a 249.80 millones de
Derechos Especiales de Giro (DEG?). A lo largo de los
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afios subsiguientes, la colaboracion entre el paisy el
FMI ha abarcado diversos acuerdos y programas que
han sido disefiados con el objetivo de fortalecer la
estabilidad econdémica y promover el desarrollo
sostenible.

Figura 2. Linea de tiempo de los Acuerdos entre FMI y Honduras, 1979 - 2023
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Fuente: Elaboracion 1H1ES — UNAH a partir de Cetré (1994), FOSDEH (2019), FMI (2019) y FMI (2023).

En dicho sentido, el FMI tuvo una importante
participacion en las politicas de estabilizacion
econdmica que se implementaron a finales de los afios
setenta, destacando que en 1979, se concertd un
Acuerdo de Servicio Ampliado por DEG 47.6 millones
con una duracion de tres afios, siendo su principal

1Son un activo de reserva internacional creado por el FM1 como una forma de complementar
las reservas oficiales de los paises miembros. Los DEG son asignados a los paises miembros
en proporcion asus cuotas y se basan en una canasta de monedas internacionales que incluye
el Délar estadounidense, el Euro, el Yen Japonés, el Yuan Chino y la Libra Esterlina. Los

objetivo fortalecer la posicion financiera del sector
publico mediante la reduccion del deficit fiscal, el
incremento de la carga tributariay el ajuste de las tarifas
de los servicios publicos, ademas de no aplicar
restricciones cambiarias. No obstante, s6lo se logro
desembolsar apenasel 50% del total, ya que las metas y

DEG no son unamoneda en s misma, sino mas bien activo potencial que puede ser utilizada
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criterios no se cumplieron debido a que se incrementd
el deficit publico, disminuyeron las reservas
internacionales netas y aumenté la inflacion a mas de un
18.0% (Cetré, 1994).

En 1981, se logré un nuevo arreglo en el marco del
acuerdo de servicio ampliado, siendo los objetivos y
metas similares al anterior, no obstante, el panorama
econémico siguid empeorando, ocasionando que las
metas previstas no se cumplieran nuevamente, dado que
estas se acentuaron en proyecciones poco realistas,
ademas, de que surgieron factores externos que
superaron la capacidad de respuesta interna
(Cetré, 1994).

En 1982, se recurrié de nuevo al FMI en busca de apoyo
parareforzar el programade ajuste estructural que se
estaba llevando a cabo. Si bien se obtuvo un nuevo
acuerdo de derechos de giro, la mayoria de los objetivos
correspondientes no se alcanzaron. Para los afios
subsiguientes de esa década, no se logr6é suscribir
nuevos acuerdos por las discrepancias entreel FMI y el
Gobierno de Honduras, principalmente, por los
instrumentos de politica econdmica aplicables, sobre
todo en materia cambiaria (Cetré, 1994).

Desde 1990, Honduras ha suscrito diferentes
modalidades de acuerdos con el FMI, como ser los
acuerdos Stand By, Facilidades de Ajuste Estructural
(ESAF) y Servicio de Reduccién de la Pobreza y
Crecimiento (PRGF) por sus siglas en inglés, asi como
revisiones y/o consultas con base en el Articulo 1V del
Convenio Constitutivo del FMI. En el periodo
1992 — 1993 se puso en marcha el Programa de Ajuste
Estructural que contenia diferentes medidas amparadas
en la Ley de Ajuste Estructural de 1990 con el que se
pretendia fortalecer las finanzas publicas, mejorar los
ingresos fiscales por medio del Impuesto sobre Ventas
y el Impuesto sobre la Renta, modernizar el sector
agricola y fomentar las exportaciones, sin embargo, fue
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interrumpido por incumplimiento, dado que se alcanzo
un déficit de 10% del PIB y una inflacion de 8% (Foro
Social de la Deuda Externay Desarrollo de Honduras
[FOSDEH], 2019).

En 1995 se reanudd el Programa de Ajuste Estructural
con el propésito de restablecer la estabilidad
macroecondmicay consolidar las reformas estructurales
en términos de desregulacion de la economia, recorte
del gasto corriente, liberalizacion del tipo de cambio y
fortalecer la capacidad exportadora, pero se interrumpio
en 1997 por el incumplimiento de varias condiciones
negociadas entre las cuales destaca el incremento del
déficit fiscal, la no concretizacion de la venta de
Hondutel, asi como que la deuda publica supero el
100% del PIB y una inflacion del 12.8% (FOSDEH,
2019).

En marzo de 1999 se otorgd a Honduras un crédito
trienal de 215 millones de ddlares dentro de su Servicio
Reforzado de Ajuste Estructural (ESAF)y en diciembre
fue declarado elegible para acogerse al nuevo Servicio
para el Crecimiento y la Reduccién de la Pobreza
(PRGF), que reemplazaba al ESAF y estaba dirigido a
los Paises Pobres Altamente  Endeudados
(PPAE/HIPC). Esto conllevaba que, en primera
instancia, se podia aprovechar una condonacion de
deuda externa de 22,5 millones de dolares, ademés de
acceder a otro préstamo de 21,4 millones de délares con
un interés minimo del 0,5%. Sin embargo, este se
interrumpiden 2001, ya que se alcanzo6 un déficit fiscal
de 8.7% y la masa salarial del Gobierno Central alcanzo
un 9.2% del PIB, ademas, no se cumpli6 con la subasta
de Hondutel y con la ejecucion de la reforma a la Ley
del Servicio Civil (FOSDEH, 2019).

De 2004 a 2006, se implementd un nuevo Servicio para
el Crecimiento y la Reduccion de la Pobreza que tenia
como objetivo elevar gradualmente la tasa de
crecimiento del PIB en 3% para 2003 y 4.5% para
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2006-2008; reducir la inflacion a nivel de los principales
socios comerciales; llegar al punto de culminacion
HIPC para 2005y lograr una reduccion de un tercio de
la deuda pUblica para 2006. Este fue el primer acuerdo
en ser finalizado, pero con retraso deun afio (FOSDEH,
2019).

En abril de 2008 comenzé un Acuerdo Stand-By con
una duracion de 12 meses, en el que se establecieron
como condiciones previas: la aprobacion del
presupuesto e incremento de la Tasa de Politica
Monetaria y de los requerimientos de encaje y que;
ademas, se establezcieran metas fiscales y del sector
energia. El programa estaba basado en un déficit fiscal
de 1.5% del PIB para el 2008, con un aumento
sustancial de lainversion publica, manteniendo la deuda
publica estable. Se previeron acciones para controlarel
gasto corriente y fortalecer las finanzas de las empresas
publicas, la politica monetaria apunt6 a reducir la
inflacion, aumentar el nivel de las reservas
internacionales, y salvaguardar la competitividad
externa y la estabilidad, concluyendo el mismo en
marzo de 2009, sin precisar una extensioén hasta mayo
del mismo afio (FOSDEH, 2019).

En 2010, se establecio el Acuerdo de Derecho de Giro
y el Servicio de Crédito Stand-By (SCS) con el
propésito de fortalecer el marco de politicas
macroeconémicas mediante el mejoramiento de los
mecanismos de control de la liquidez, el fortalecimiento
del marco operativo de la politica monetaria, la
continuacion de la consolidacion fiscal, entre otros. La
mision verifico que se habia logrado el cumplimiento de
la meta establecida previamente para el déficit
consolidado del sector publico; no obstante, se
identifico que el déficit del gobierno central supero las
expectativas. Las metas monetarias fijadas en el
programa economico (incluyendo las Reservas
Internacionales Netas - RIN y los Activos Internos
Netos del Banco Central de Honduras - BCH) no
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lograron ser alcanzadas segun lo planeado (FOSDEH,
2019).

En junio de 2014, se llevo a cabo la Revision del
Articulo IV, en el que se constato el debilitamiento
fiscal por mayor gasto primario, pago de intereses y
perdidas de la ENEE, ademas de las condiciones
monetarias restrictivas con altas tasas de interés y una
menor depreciacion de la moneda, por lo que el FMI
recomendé racionalizar mas el gasto publico mediante
la reduccion de la masa salarial y de las transferencias a
los gobiernos locales, ajuste gradual de las tarifas de
energia y reduccion de las pérdidas, abordar debilidades
en el marco actual de las Alianzas Publico-Privadas y
mayor flexibilidad cambiaria para fortalecer la posicion
externa (FOSDEH, 2019).

En diciembre de 2014 se establecié un acuerdo Stand-
by por 36 meses y uno de Facilidad de Crédito Stand-by
por 2 afos, en los que el gobierno se propuso
institucionalizar la disciplina fiscal, disminuir y cambiar
la composicion del gasto publico a favor de la inversion,
disminuir los indicadores de la Deuda Publica,
consolidar reformas del sector eléctrico, al marco de
politica monetaria y del régimen de tipos de cambio y
fortalecer las regulaciones prudenciales sobre la deuda
de los hogares. Al termino de este, se recomendo por
partedel FMI, continuar disminuyendo el déficit fiscal,
seguir manteniendo inflacién baja, la modernizacion del
Marco de Politica Monetaria, la creacion de un mercado
interbancario de divisas, seguir las reformas del sector
eléctrico, reducir la corrupcion y trabajar de manera
colaborativa con el sector privado (FOSDEH, 2019).

En 2019, se suscribié un Acuerdo Stand-By por DEG
149.88 millones y un acuerdo en el marco del Servicio
de Crédito Stand-By (SCS) por DEG 74.94 millones,
teniendo como objetivo principal el mantenimiento de
la estabilidad macroeconémica mediante la aprobacion
y ejecucion de reformas econdmicas e institucionales
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para lograr, entre otras cosas, el crecimiento econémico,
mejoras en la gobernabilidad, asi como un mejor
entorno para la actividad empresarial. Este finalizé en
2021 en medio de un panoramatodavia adversopor las
consecuencias que tuvo la pandemia de la Covid-19 en
el pais, ademas de que no se logré cumplir con las
reformas del sector eléctrico y el rescate financiero de
la Empresa Nacional de Energia Eléctrica (FMI, 2021).

Para 2023, se alcanz6 un nuevo acuerdo de 36 meses a
nivel de personal técnico en el marco del Servicio

Figura 3. Principales componentes del Acuerdo de Servicio Ampliado entre FMI

Preservar la Ampliar el espacio
estabilidad fiscal para apoyar la
macroeconomica. inversién
productivay el
gasto social.

Fuente: Elaboracién I11ES — UNAH a partir de FM1 (2023).

De acuerdo con lo anterior, desde sus inicios como pais
miembro, Honduras ha experimentado distintas etapas
de colaboracion con el FMI caracterizadas por
programas de servicio ampliado, de ajuste estructural,
acuerdos Stand-By y otras modalidades que han
buscado unir esfuerzos por lograr estabilidad fiscal y
financiera. Esta Ultima etapa, simbolizada por el
acuerdo actual de 36 meses, reafirma la voluntad de
continuar implementando reformas y politicas que
impulsen el crecimiento inclusivo y que le permitan
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Ampliado del FMI (SAF) y el Servicio de Crédito
Ampliado (SCA) para acceder a aproximadamente
US$830 millones destinados a financiar las politicas de
reformas econdmicas de Honduras, ademas de contener
medidas destinadas a fortalecer la buena gestion del
gobierno, garantizar la sostenibilidad del sector
energético y de la Empresa Nacional de Energia
Eléctrica (ENEE), mejorar la resiliencia ante el cambio
climatico y fomentar el crecimiento inclusivo (FMI,
2023).

— Honduras, 2023

Reforzar el marco de Mejorar la
politica monetaria, gobernanzay la
desarrollar el transparencia,
mercado de deuda combatir la
local y preservar la corrupcion e ampliar
estabilidad la resiliencia
financiera. economica.

afrontar los desafios actuales y futuros con resiliencia.
En este sentido, para lograr los objetivos y metas
propuestas en este Ultimo acuerdo, es importante que el
gobierno tenga en consideracién las siguientes
recomendaciones.

1. Fomentar la transparencia y buena gobernanza
mediante la implementacion de reformas que
fortalezcan la gestion gubernamental, mismas que
permitan mejorar la rendicion de cuentas y combatir
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la corrupcion,y porende incrementar la confianza de
la poblacion en las instituciones publicas.

2. Mejorar la eficiencia del gasto publico a través de
la evaluacion y restructuracion de este,
principalmente, en la manera en como se distribuye
entre las distintas instituciones gubernamentales, al
mismo tiempo que permita realizar los ajustes
necesarios que aseguren que estos se destinen a reas
prioritariascomo educacion, salud, proteccion social
e infraestructura.

3. Implementar de manera efectiva politicas y
medidas para reducir las pérdidas técnicas y no
técnicas de la Empresa Nacional de Energia
Eléctrica (ENEE), asi como aumentar la eficiencia
en la distribucion de energia, asegurando que en el
corto plazo haya sostenibilidad financiera en el
sector y por ende reducir la carga fiscal que
representa.

4. Implementar un marco fiscal de mediano plazo
que otorgue un margen para la inversion
productiva y el gasto social, sin comprometer la
sostenibilidad de la deuda, ademaés, es fundamental
que se preserve la competitividad externay crear un
entorno que gradualmente se oriente hacia un
sistema equilibrado, competitivo y eficiente en la
asignacion de divisas, a la vez que asegure la
estabilidad del tipo de cambio.

5. Fortalecer de manera efectiva el marco de la
politica monetaria con el propésito de reforzar el
funcionamiento del mecanismo de transmision
monetaria, al mismo tiempo que permita impulsar el
desarrollo de mercados internos de deuda solidos y
dindmicos que contribuyan a movilizar no solo el
ahorro interno, sino que también diversificar las
fuentes de financiamiento y fomentar la emision en
los mercados internacionales de capital.
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Este nuevo acuerdo con el FMI debe verse como una
oportunidad para que el Gobierno de Honduras pueda
orientar su politica econdmica siguiendo una ruta critica
hacia el crecimiento sostenible y la prosperidad
inclusiva. Asimismo, es imprescindible contar con un
plan de desarrollo que permita orientar su accionar en
los distintos desafios econdmicos, sociales, ambientales
y politicos a los que se enfrenta el paisy que permita
brindar soluciones eficaces a estos, teniendo en cuenta
que deben estar cimentadas en la transparencia, la
rendicion de cuentasy unagestion de la administracion
presupuestaria eficiente.
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