Impacto de la Economia de Estados Unidos
sobre la Economia Hondurefa

5 de abril de 2022

Contexto

Debido a la idiosincrasia de la economia de Honduras, en la que se le considera
una economia pequefia y abierta, los shocks de origen externo generan grandes
impactos en las variables macroecondmicas como las exportaciones,
importaciones y el producto interno bruto.

Cabe destacar la importancia de la economia estadounidense sobre el
desenvolvimiento de la economia de Honduras. Mencionando que, de las
exportaciones hondurenas, el 49.2% son enviadas a Estados Unidos, mientras
que el 42.8% de las importaciones totales de Honduras provienen de los Estados
Unidos de América, siendo asi nuestro principal socio comercial. A su vez,
segun el Banco Central de Honduras, de los US$7,370.0 millones que ingresaron
al pais por remesas en el afio 2021, el 98% ($7,222.6 millones) provienen de
los Estados Unidos’.

Ademas, al comparar el ingreso por divisas segun su fuente, se observa que las
remesas superan en al menos $2,544.67 millones a las divisas por exportaciones
para finales de 2021, presentando una relacién de 1.5 a 1. Es decir, que por cada
ddlar que ingresa por concepto de exportaciones, Honduras recibe 1.5 délares
por divisas.

Asimismo, es importante tener en cuenta que, al cierre de 2021, el 25.3% del PIB
es promovido por las remesas vy, por su parte, las exportaciones representan el
18.3%. Estas condiciones vuelven a la economia hondurena susceptible a los
cambios en la politica econdmica estadounidense que pueden afectar
directamente los ingresos de los migrantes hondurefios que envian remesas.

Analisis

Como lo muestra la Grafica 1, la variacion porcentual del PIB hondurefio muestra
un comportamiento similar a los cambios de la economia de Estados Unidos,
destacando que la variacién del PIB de Honduras denota mas volatilidad en los
ciclos de recuperacion y desaceleracion econdmica en comparacion a los ciclos
econdémicos de los Estados Unidos; esto esta explicando porque la economia

hondurefa es mas sensible a los efectos positivos o negativos del desarrollo de
la economia global.

1 Ver: Resultados de la Encuesta Semestral de Remesas Familiares, enero 2022.
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Grafica 1: Comparacion del crecimiento economico de USA-Honduras
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Fuente: Elaboracién propia de GPE/COHEP

Situacion actual de la economia de Estados Unidos

La inflacion estadounidense esta en su maximo de las ultimas cuatro décadas,
denotando 7.9% a febrero 2022. Los precios de la energia estan disparados y en
Wall Street y ya se habla de estanflacion?, a esto se le suma la volatibilidad de
los mercados globales por el conflicto geopolitico actual, factores que
combinados tendran un importante impacto en el desenvolvimiento econémico.

Goldman Sachs ha denotado revisiones a la baja en sus prondsticos de
crecimiento econoémico estadounidense. Redujeron su prevision del
crecimiento del PIB real en 25 puntos basicos, esperando una tasa de
crecimiento de 1.75% para 2022. Esto implicaria un crecimiento por debajo del
potencial en el primer y segundo trimestre de 2022.

Analisis Economico-Estadistico

Ante lo expuesto anteriormente, surge la pregunta: ¢Qué tan sensible es la
economia de Honduras ante las fases de expansion y contraccién de la
economia de Estados Unidos? Para obtener esta respuesta, se utilizan las
variaciones del PIB trimestral de ambos paises para el periodo 2001 a 2021. A
su vez, se utiliza una técnica de suavizado de datos por medio del filtro de
Hamilton (2017)3, aplicado durante el analisis para eliminar las fluctuaciones a
corto plazo asociadas con el ciclo econdmico. La eliminacion de estas
fluctuaciones a corto plazo revela tendencias a largo plazo.

Al obtener las series de tiempo extraida de la aplicacion del filtro de Hamilton, se
procedié a calcular la correlaciéon cruzada de las variables de crecimiento de
Estados Unidos y Honduras. La correlacion cruzada es una forma de medir el

2 Ralentizacién del crecimiento en medio de un aumento de precios.
3 Ver: https://www.nber.org/papers/w23429
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movimiento conjunto a traves del tiempo y si una serie de tiempo es indicador de
otra.

Este tipo de correlacién es util porque puede decirnos si los valores de una serie
temporal son predictivos de los valores futuros de otra serie temporal®. La
correlaciéon cruzada servira para analizar si ante una expansion o recesiéon
de la economia de Estados Unidos, la economia hondureiia respondera de
la misma manera y cual seria el tiempo en el que esto se veria reflejado en
la economia hondurena.

De acuerdo con los resultados obtenidos de la Grafica 2, el PIB trimestral de
Honduras presenta una direccion prociclica debido a que el mayor valor de
correlacion muestra un coeficiente positivo (0.89) esto quiere decir que el PIB
hondurefio se mueve en la misma direccién en la que se mueve el PIB de
Estados Unidos. Manteniendo todo lo demdas constante, si el PIB
estadounidense aumenta, el PIB de Honduras también aumentara y si el
PIB de los Estados Unidos disminuye, el PIB nacional también disminuira.

La intensidad de este movimiento es fuerte dado que muestra un coeficiente de
correlacion de 0.89, esta relacion presenta una fase de desplazamiento
contemporanea®, demostrando que, ante una expansion o contraccion de la
economia de Estados Unidos, el PIB de Honduras mostrara la misma
tendencia en el mismo periodo de tiempo.

Grafica 2: Correlacion cruzada del PIB de Honduras frente al PIB de USA
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4 En otras palabras, puede decirnos si una serie temporal es un indicador adelantado para otra serie
temporal.
5 Es decir, que tienen comportamientos iguales en el mismo periodo de tiempo.
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Expectativas Econémicas de Estados Unidos

El Fondo Monetario Internacional (FMI) alerta que la economia estadounidense
podria sentir los efectos de un crecimiento mas lento y de un aumento rapido de
la inflacién; sobre todo en un aumento de los precios de productos basicos y de
la energia. Esto se traduciria en una revision a la baja en las proyecciones
de crecimiento econémico de Estados Unidos estimadas por el FMI, mismas
que serian publicadas en las proximas semanas.

Deutshe Bank, una de las instituciones financieras mas importantes a nivel
global, refleja una preocupacién por la economia argumentando indicios de
recesion economica en Estados Unidos, misma que podria tener lugar entre
finales de 2023 e inicios de 2024. Argumentando que la Reserva Federal frene
tanto la economia, por medio de la subida de tasas de interés, que podria
fin a la recuperacion econémica que empezé en el pais norteamericano a
finales de 2020.

Moody’s Analytics menciona que existe un 33% de posibilidades de
recesion en los proximos 12 meses para la economia de Estados Unidos.
Situacion impulsada por la incertidumbre en las cadenas de suministro globales,
las fuertes restricciones por la propagacién del coronavirus en China y del
desarrollo de la guerra en Europa. Esto hace que sea aun mas dificil para los
responsables politicos discernir hacia donde se dirige su economia y decidir
coémo reaccionar.

Conclusiones

e Debido a las condiciones de la economia hondurefa, los fendmenos que
afecten de forma positiva o negativa a la economia de Estados Unidos tendran
un efecto inmediato en el desenvolvimiento econémico hondurefo. En otras
palabras, si la economia de Estados Unidos entra en recesién, es muy
probable que Honduras también denote un periodo de recesion
econdmica.

e Elrapido aumento de la inflacion y de los precios del petréleo, la inestabilidad
mundial y las disrupciones en los mercados globales, han llevado a los
pronosticadores a reducir sus estimaciones de crecimiento econdmicos en
Estados Unidos y a aumentar las probabilidades de una contraccion total
en su economia para los proximos meses.

¢ Los actores econdmicos en Honduras, tanto del sector publico como sector
privado, deben estar al pendiente de los acontecimientos ocurridos en
Estados Unidos y estar preparados ante cualquier indicio de recesiéon o
expansion econémica en este pais y planear con anticipacion las politicas a
seguir en Honduras de acuerdo con el ciclo econémico del pais
norteamericano.

¢ El analisis fortalece el planteamiento del sector privado de que Honduras no
es un pais aislado, y dada las tendencias globales, esta fuertemente
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interconectado con los acontecimientos que atraviesen las potencias
econdmicas mundiales como Estados Unidos. Esto provoca que nuestra
economia sea cada vez mas vulnerable a crisis econdmicas actuales y
futuras, reforzando nuestra advertencia de entrar en un proceso de
estanflacion que limitaria los pasos que se han dado para la reactivacion
econdmica; por lo tanto, las autoridades nacionales en general y el Gabinete
Econdmico en particular, deben formular propuestas que minimicen los
impactos econémicos de estas crisis.
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