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INTRODUCCION

En cumplimiento al Articulo 25 de la Ley de Responsabilidad Fiscal, Decreto No.25-2016
la Unidad de Contingencias Fiscales (UCF), adscrita a la Secretaria de Finanzas del
Gobierno de Honduras, emite el presente informe de Identificacion y Cuantificacion

Pasivos Contingentes y Riesgos Fiscales para el periodo 2024-2027.

El actual informe presenta el andlisis de riesgo junto con las erogaciones realizadas por
la Administracion Central por concepto de pagos durante el ejercicio fiscal 2022. Por otra

parte, el presente informe contempla dos grandes temas que se resumen a continuacion.

Compromisos Firmes y Contingentes en Proyectos APP

En este apartado se presentan de manera resumida la cartera de proyectos en ejecucion
junto con la informaciéon financiera correspondiente, los compromisos firmes vy
contingentes adquiridos a trauvés de los contratos de concesioéon, asi como los pagos
realizados al cierre del ejercicio fiscal 2022, De la misma manera se presenta el estado
actual de los proyectos con relacion a los Limites Autorizados por la Ley de Promocion de

la Alianza Publico Privada.

Otros Riesgos Fiscales

Mientras que en la primera seccion se analizan los riesgos derivados de proyectos APP, en
esta secciodon se desarrolla el andlisis de riesgos derivados por: Demandas Judiciales,
Garantias y Auvales del Estado, Riesgos Asociados a Empresas Publicas, y Riesgos
asumidos por los Gobiernos Municipales, y las valoraciones iniciales sobre Desastres

Naturales.

Sobre la UCF y sus perspectivas

La Unidad de Contingencias Fiscales contindua auvanzando en la implementacion de
metodologias que le permitan ir perfeccionando y complementando los andlisis de
riesgos fiscal correspondientes, que permitan al Gobierno y sus autoridades la toma de
decisiones oportuna y adecuada para una correcta gestion de los riesgos y compromisos

asumidos.

Reniery Valladares Gémez

Director de la Unidad de Contingencias Fiscales
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CAPITULO | - REPORTE DE PASIVOS CONTINGENTES

1. Pasivos Contingentes: Resumen por Tipo de Pasivo

a. Pasivos Contingentes Explicitos

AL Il trimestre del ano 2024 la cuantia total de las obligaciones asumidas
por concepto de pasivos contingentes explicitos representa el 25.64% con
relacion al PIB, con una estimacion de mdxima exposicion del riesgo equivalente
al 37.02% en la misma relacion. Lo anterior derivado de los contratos de
concesion App otorgados por el Estado de Honduras, las demandas Judiciales y
procesos arbitrales nacionales e internacionales, asi como las garantias y avales
otorgados por la administracion publica (incluyendo los contratos de apoyo a la
generacionde energia), asi como la estimacion de la exposicion maxima delriesgo
conrespecto al PIB.

Tabla No.1
Cuantia Total de Pasivos Contingentes Explicitos
Como porcentaje del PIB
ALl trimestre del 2024

. Pasivo Mdxima
N©° Fuentes de Riesgo . .
Contingente Exposicion
1 Contratos APP s 2.60% 6.00%
2 Demandas Judiciales 9.40% 15.50%
3 Auvales y garantias de Crédito Publico 13.64% 15.52%
Total 25.64% 37.02%

Fuente: Fuente: Elaboracion propia en base a metodologias, PIB Nominal a
junio 2024 US$37,437.6

b. Pasivos Contingentes Implicitos

Por su naturaleza, los municipios, las empresas publicas y los fideicomisos,
representan una fuente de riesgo implicita para el Estado, debido a la
probabilidad de que este ultimo deba intervenir cuando el costo de no hacerlo se
vuelve inaceptable. Los pasivos contingentes implicitos, calculados a valor

presente al Il trimestre del ano 2024 son:
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Tabla No. 2
Cuantia Total de Pasivos Contingentes Implicitos
Como porcentaje del PIB
Alll trimestre del ano 2024

Fuentes de . . Mdaxima
N° . Pasivo Contingente . ..
Riesgo Exposicion
Endeudamiento
1 . 0.66% 3.2
Municipal
E
2 mpresds 4.28% 10.70%
Publicas por
Total 4.94% 13.90%

Fuente: Elaboracion propia en base a
metodologias, PIB Nominal a junio
2024 US%$37,437.6

c. Perfil De Pagos Estimados Derivados De Pasivos Contingentes por APP
Las estimaciones de los pagos a realizar por parte del sector publico para
el periodo 2024-2028 producto de la materializacion de pasivos contingentes en

sus dos categorias, tanto explicitos como implicitos con relaciéon al PIB son:

Tabla No. 3
Proyeccion de posibles pagos de Pasivos Contingentes
Como porcentaje del PIB
Cifras al ll Trimestre del 2024

' Flujo2024 | Flujo 2025 | Flujo 2026 : Flujo 2027

Pasivos Contingentes : . :
. %delPIB | %delPIB | %delPIB | %del PIB |% del PIB

L e

1 iRiesgodeDemanda | 000% ' 000% @ 0.00% : 000% | 0.00%
_2z_iRiegodePrecios . 000% : 000% i 0.00% : 0.00% | 0.01%
_3_iIndemnizaciones L .121% o 016% i 0.02% i 0.02% | 0.02%
_a_{FuerzaMayor .101% | 000% : 0.00% : 0.00% | 0.00%
5. iltigios D[H/ ....... 0.00% | 0.02% i 0.00% § | 0.00%
& iConstructivos : 0.00% : 0.00% i 0.00% 0.00% 0.00%

e O O L LD B NN OB N oV

7 iGarantias de Crédito i 000% | 000% ¢ 000% i 0.00% 0.00%

g Py

Totali 2.25% : 0.16% | 0.05% : 0.03% 0.03%

Fuente: Elaboracion propiaen base a matricesde riesgo
PIE Nominal a Junio 2024 Us% 37,437.6
Mota: Riesgo fuerza mayor incluye los contratos: La Lima "Mi ciudad estae ndesarrollo, Terminal de Contenedores y

Aeropuerto de Palme rola.
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Las proyecciones de los pagos detallados en la tabla anterior, se estiman
tomando en cuenta tanto la probabilidad de la materializacion de los riesgos
potenciales de acuerdo con la aplicacion de cada una de sus metodologias de
estimacion, asi como su impacto con relacion al PIB, lo que permite entre otras
cosas la toma de decisiones oportunas que permitan la mitigacion del riesgo y su
impacto fiscal, asi como permitir una correcta planificacion financiera para
llevar a cabo las prouisiones de recursos que serian necesarias en caso de la

ocurrencia del riesgo.

2. Proyectos App: Compromisos Firmes y Contingentes

a. Cartera de Proyectos

AL Il trimestre del ano 2024, la cartera de proyectos APP se compone de la
siguiente manera: el 27% del total de proyectos se encuentra clasificado dentro
del sector de infraestructura vial, un 36% en infraestructura urbana, un 9% en
aeropuertos, un 18% en puertos, y un 9% en el sector de energia.

La estructura de la cartera de proyectos APP cuenta con ocho (8) proyectos
activos de los cuales, cinco (5) fueron constituidos como iniciativas publicas,
mientras que los tres (3) restantes nacen como iniciativa privada, siendo estos el
proyecto Siglo XXl y Terminal de Buses y Mercado de Danli.

En cuanto a los sectores mds representativos en los cuales se ubican los
proyectos App, podemos mencionar que el 40% se encuentran en el sector de
Infraestructura Urbana, el 20% en Infraestructura Vial y el 20% en el sector
Portuario, seguidos del sector aeroportuario con un 10% respectivamente. De la
misma manera el 54.5% de los proyectos en cartera pertenecen a la

Administracion Central, mientras que el 45.5% al resto del sector publico.



En la tabla N°4 se presenta el detalle de la cartera de proyectos en
gjecucion, por rubro, sector, y donde impacta el pasivo generado por la
Concesion. En comparacion a los informes presentados desde septiembre 2021,
se excluyeron los proyectos de Corredor Turistico (en terminacion anticipada),
Corredor Lenca Etapa | cuyo contrato finalizo en 2022, Contrato Reduccion de

perdidas finalizo en agosto 2023 y el Mercado de Danli, que se considera una

UNIDAD DE CONTINGENCIAS FISCALES

Grafica No. 1
Proyectos APP por Sector
En términos porcentuales

Alll Trimestre del 2024

Puertos; 20%

Infraestructura
Urbana; 40%

Informe de Riesgos Fiscales

privatizacion y no un proceso de Concesion a través de la Ley APP.

Tabla No. 4

Cartera de Proyectos en Ejecucién

Por Sector y Tipo de Fuente de Deuda
ALl Trimestre del 2024

ey . Deuda Deuda
Publica Privada
Infraestructura Vial
1iCorredor Logistico AC X
2i{Corredor Lenca AC
Etapa Il
Etapa Il
Infraestructura Urbana
3iSiglo XXI AC X
4iCentro Civico Gubernamental AC X
5iLa Lima RSP X
Aeropuertos
6{Palmerola AC X
Puertos
7{Terminal de Contenedores y Carga RSP
8{Terminal de graneles y Solidos RSP

AC:

Administracién Central

RSP: Resto del sector Publico
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Por otra parte, en esta edicion se incorpora el resultado de la aplicacion de
los criterios establecidos en el Manual de Estadisticas de Finanzas Publicas 2014
(MEFP 2014), a fin de clasificar los pasivos generados por las Alianzas Publico-
Privadas conforme al criterio de propiedad econdmica de los activos. El
resultado de la aplicacion de los criterios establecidos en el MEFP2014, nos
indican que 3 proyectos no requieren del registro de deuda por parte del Sector
Publico, y solo se hardn registros a la terminacion del Contrato, debiendo
registrar contablemente el valor de los activos que se devueluen por parte del
Concesionario.

Para los proyectos donde se considera como deuda publica, se deberdn
registrar los saldos invertidos por los entes privados en el stock de deuda del
Sector Publico.

Tabla No. 5
Saldo de Deuda Proyectos APP
Cifras en millones de dolares
AlLll Trimestre del 2024

Proyectos Sector Deuda Publica

1. Corredor Logistico AC 62.6
2 Corredor Turistico | AC | 128.9
3.Corredorlenca {1 74
Etapall AC | 15
uEta pa lll AC 5.9

Infraestructura Urbana

5. Centro Civico Gubernamental 217.2

6. La Lima 2.8
Aeropuertos —

7. Palmerola 109.4

Total 528.3
Fuente: Elaboracion propia, en base a cuenta financiera APP

AC: Administracion Central

RSP: Resto del sector Publico
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b. Inversion Contratada y Avance Financiero.

Al Il trimestre del afno 2024 la inversion contratada en proyectos APP
asciende a US$ 1,720.89 millones y la inversion ejecutada asciende a US$ 1,245.18
millones que representa el 72.4% de la inversion contratada. Del monto total de
inversion ejecutada, US$234.43 millones se encuentran en infraestructura vial
que representa el 19% de la cartera total, US$351.84 millones se encuentran en
infraestructura urbana y representa el 28.0%, US$173.27 millones se encuentran
en aeropuertos representando el 14.0% de la cartera total, US$341.85 millones se
encuentran en puertos con 27% y US$144.1 millones se encuentran invertidos en
el sector de energia que representa el 12%.

En la tabla N°6 se presenta informacion relacionada con la inversion bajo

la modalidad APP al Il trimestre del ano 2024.

Tabla No. 6
Inversién Contratada Vs Inversién Ejecutada
AlLll Trimestre del ano 2024
Cifras en millones de ddélares

- . . % de
Proyectos Inversion Irtver5|on Avance

Contratada Ejecutada . .
Financiero
Infraestructura Vial S 286.06 | S 234.43 82.0%
1iCorredor Logistico S 121.00; S 136.33 112.7%
2:Corredor Turistico S 134.56 | S 60.00 44.6%
3iCorredor Lenca S 30.50 S 38.10 124.9%
Etapa | S 7.30| S 6.50 89.0%
Etapa Il S 820 S 8.80 107.3%
Etapa Il S 15.00; S 22.80 152.0%
Infraestructura Urbana S 270.60 | S 351.84 130.0%
4:Siglo XXI S 87.30; S 76.79 88.0%
5iCentro Civico Gubernamental S 176.10 | S 267.65 152.0%
6 La Lima S 3.20 S 3.40 106.3%
7 Terminal Danli S 400 S 4.00 100.0%
Aeropuertos S 113.80: S 173.27 152.3%
8 Palmerola S 113.80; S 173.27 152.3%
Puertos S 692.43 S 341.85 49.4%
9iTerminal de Contenedores y Carga S 624.40 | S 273.14 43.7%
10 Terminal de graneles y Solidos S 68.03 | S 68.71 101.0%
Energia S 358.00 | $ 144.10 40.3%
11:Reduccién de Perdidas en Energia S 358.00 | S 144.10 40.3%
Total: S 1,720.89 @ S 1,245.48 72.4%

Fuente: Elaboracién Propia en base a informe de las Concesiones

c. Perfil de Pagos por Compromisos Firmes.: Periodo 2024-2028
De los ocho (8) proyectos en cartera, 6 se encuentran en la categoria de

proyectos auto sostenibles, mientras que dos (2) de ellos se encuentran

10
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consignados con mecanismos de pagos directos por parte del Estado segun se
establece de manera explicita dentro de sus respectivos contratos de concesion
Yy que, por lo tanto, constituyen Compromisos Firmes para el Estado.

Enlatabla No.7sedetalla el perfilde pago correspondiente al periodo 2024

- 2028 por proyecto.

Tabla No. 7
Perfil de pago por compromisos Firmes en proyectos APP
Cifras en millones de dolares
Periodo 2024-2027

Proyectos WM 205 206 2000 208
1 {CorredorLenca © UDL06 D36 | USDOOD | USDOOD i  USDOMD
2 Corteor Logistico D43 ¢ USD7%0 | USDOOD | USDOOD ©  LSDOD
3 iCentro Civico Gubemarmenta D241 i U6 | USDZS8 i USDISE8 | USD26.49
4 s lima "Micudadendesarolo’)) © UD343 | USDOSD | USDOGO : USDOSD :  USDO.O
5 ‘Aeropuerto ntemacional Palmerola | USDI470 ©  USDOOD | USDOOD  USDOOD i  USDO.O

Total Compromisos Fimes .~ USD9444 :  USD3686 | USD2588 . USD2647 |  USD2649

Fuente: Elaboracion propia en base ainformacion proporcionada porlos concedentes

Nota: Con respectoa corredor turistico, | Gobierno de Honduras tiene un compromiso firme para el 2024 de USD 116.9 millones
por terminacion anticipada de contrato y USD 12.0 mill ones por IMAG debido a eventos de protesta social.

1/ €l compromiso para 2024 incluye las cuotas vencidas no pagadas de los periodas 2019-2023

d. Riesgos Contingentes: “Stock” y Mdxima Exposicion
La Unidad de Contingencias Fiscales en su andlisis de riesgos identifica y

cuantifica 7 riesgos contingentes que se encuentran reconocidos y regulados de
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manera explicita® dentro de los contratos de concesion, llevando a cabo tanto la
valoracion del pasivo contingente como el andlisis de la exposicion maxima del
mismo con relacion al PIB.

Enla Tabla No.8, se presenta el “Stock”? de pasivos Contingentes Explicitos
cuantificados al Il trimestre del aio 2024, asi como su estimacion de mdaxima
exposicion3,

Taly como se obserua en la tabla anterior del total de riesgos bajo andlisis,
y contenidos de manera explicita dentro de los contratos de concesion, se han
estimado pasivos contingentes por aproximadamente 2.6% del PIB, con una
maxima exposicion de 6.0% del PIB. Siendo, el riesgo de fuerza mayor y de

indemnizaciones los mads representativos respecto a los otros riesgos.

A continuacion, se presenta un detalle de cada uno de los riesgos en funcion

del PIB:

Tabla No. 8
Cuantia de Pasivos Contingentes Explicitos
Por tipo de riesgos, en “stock” y mdxima exposicion
Como porcentaje del PIB
Alll trimestre del ano 2024

Stock Pasivo Maxima
Pasivos Contingentes Contingente Exposicion

_____________________________________________________________________ %delPIB | %delPIB |

1 iRiesgode Demanda 0.00%% 0.66%
2 jRiegode Precios  : = 002% i | 0.02%
3 _ilndemnizaciones i 1.46% i 1.46% |
& iFuerzaMayor i 101% i 272% |
s jutigios o 005% i 110%

6 :iConstructivos 0.0026 0.00%6
..7..iGarantiasde Credito & 0.00% . ......000% |

Total 2.6% 6.0%

Fuente: Elaboracion propiaen base a matrices de riesgo

PIB Nominal a Junio 2024 USS 37,437.6

MNota: Riesgo fuerza mayor incluye los contratos: LaLima "Miciudad esta en desarroll o,
Terminal de Contenedoresy Aeropuerto de Palmerola.

1 Compromisos contingentes explicitos: Aquellos que se encuentran reconocidos y regulados dentro de los contratos
de concesidn y registrandose como un riesgo contingente, hasta que se produce el evento sefialado en el contrato,
con lo cual pasa a ser ya reconocido como un pasivo para el Estado, llevandose a cabo su cuantificacién de impacto.
2 “Stock” de contingentes: Limite de pasivos contingentes explicitos acumulados para un periodo determinado.

3 Méaxima exposicion: Estimacion del impacto total de una contingencia explicita por todo el plazo de la concesion.
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De la tabla anterior, se presenta el siguiente andlisis:
¢ Riesgo de demanda

De los 11 proyectos adjudicados mediante la Ley de Alianza Publico Privada,
7 de ellos presentan el riesgo de demanda, sin embargo, solamente en 2 el riesgo
de demanda recae en el Concedente, dichos proyectos son: Proyecto corredor
Turistico (en arbitraje) y Proyecto corredor Logistico.

El proyecto Corredor Logistico posee contractualmente una garantia de
ingresos minimos, establecido a través de un mecanismo de mitigacion del riesgo
de demanda denominado Ingreso Minimo Anual Garantizado (IMAG). La
utilizacion de este mecanismo de mitigacion es generalmente usada en proyectos
en los cuales los ingresos esperados son inciertos por ser proyectos “greenfield” o
por no contar con una estadistica completa para su estimacion apropiada.

En este sentido, este mecanismo consiste en que el Estado se compromete
areconocer ante el Concesionario u Operador del Proyecto, cualquier diferencial
gue surja entre los ingresos anuales percibidos por la explotacion comercial del
proyecto y el ingreso minimo anual que se establece segun ciertos criterios
técnicos, legales y financieros, y el cual se pagard de acuerdo con el
procedimiento regulado en el contrato correspondiente.

Uno de los beneficios de implementar dicho mecanismo, es que facilita la
“bancabilidad” de proyectos con alta incertidumbre en los ingresos ya que una de
sus funciones consiste en facilitar el financiamiento de estos y es este uno de los
elementos principales que se considera en el disenio de los IMAG en cada proyecto.

Un aspecto importante para considerar es que en Honduras no se hacen
estudios de trdafico en las diferentes carreteras del pais (Carretera primaria,
secundaria y terciaria), lo cual imposibilita obtener informacion basica al
momento de planificar nueuvas inuersiones o su mantenimiento.

El proyecto del Corredor Logistico ha permitido al Estado de Honduras,
recopilar la informacion estadistica del trafico vehicular desde el afno 2014,
facilitando la aplicacion de la metodologia desarrollada para este tipo de Riesgo.

Para la valoracion de este riesgo, una de las variables que el modelo
considera son los niveles de trdafico, que en este caso son medidos en ejes y se

cuenta con informacion desde el ano 2014 hasta junio del ano 2024. Luego dichos
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datos son modelados por un proceso estocdstico que recoge el comportamiento
pasado para generar posibles comportamientos futuros del mismo. Todos estos
elementos se combinan en una simulacion de Monte-Carlo, mediante la
utilizacion de un software estadistico que permite obtener estimaciones de las
distribuciones de probabilidad de pagos futuros o valores esperados.

Para analizar la maxima exposicion fiscal producto de los IMAG se
consideran los limites superiores asociados a dichas garantias (monto total del
IMAG) en un escenario de “shock” extremo que considera lo que el Estado tendria

gue pagar o reconocer de no percibir ningdn ingreso por cualquier motivo.

Grafica No. 2
Ingresos Proyectados Vs IMAG
Cifras en millones de ddlares

Periodo 2024-2028

== IMAG Contractual Ingreso Real /Esperado (@ Risk)

45.0
40.6

40.0
36.7
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30.1
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5.0 26.9 28.1
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A partir de las estimaciones realizadas, la probabilidad de que se requieran
recursos financieros para cubrir el diferencial de IMAG para el periodo 2024 -
2028, estda por debajo del 50% para cada periodo. Cabe senalar, que la simulacion
incorpora un factor clave, que es el no ajuste de tarifas para el periodo, por lo cual
la probabilidad de que se necesiten recursos es casi nula.

Mitigacidén del Riesgo:

El riesgo de demanda generalmente estad ligado a las previsiones sobre la
evolucion de la economiay riesgo de competencia, que refleja el efecto que otras
infraestructuras o modos de transporte pueden tener en la demanda de la
infraestructura original. El éxito de estos contratos de concesion depende en

gran medida de la adecuada asignacion de riesgos entre los diferentes agentes
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que toman parte en el proceso, mientras que algunos riesgos (construccion,
operacion, legales y politicos) son fdciles de asignar, debido a que existe algun
agente que puede controlarlos claramente mejor que el resto, el riesgo de trafico
resulta dificilmente controlable por alguno de ellos, ya que depende de aspectos
gue no son sencillos de predecir ni gestionar, como son la evolucion de la
economia, el desarrollo urbanistico o la competencia con otros modos de
transporte. Dado los grandes problemas que ha generado a nivel mundial la
asignacion de este riesgo en su totalidad al Concesionario, muchos paises
optaron por eliminarlo de los contratos o bien compartirlo entre los agentes que
pueden asumirlo (Concesionario-Gobierno-Usuario).

El Reino Unido, por ejemplo, optd por desligar progresivamente los ingresos
del concesionario del trafico, ligandolo en su lugar a indicadores de la calidad del
seruicio prestado (disponibilidad, congestion, seguridad, etc.). En estos contratos
no se cobra a los usuarios, sino que la Administraciéon publica es la que paga al
concesionario o contratista las inversiones, este es conocido cominmente como
Pagos Por Disponibilidad (PPD). Este tipo de contratos tiene la ventaja que
remunera al contratista en funcion de aspectos sobre los que tiene cierto control
y que afectan directamente el bienestar de los usuarios.

Otros paises incluidos Honduras, optaron por un mecanismo de compartir
el riesgo con el concesionario y con los usuarios, mitigando el riesgo mediante la
implementacion de garantias minimas y/o ajustes tarifarios. Este tipo de
contratos establecen una garantia anual de trafico o ingreso minimo. En algunos
paises se incorpora un umbral mdximo a partir del cual el concesionario
comparte los excedentes con la Administracion (En Honduras no existe, pero se
puede implementar en futuras concesiones), este mecanismo ha sido utilizado en
paises como Chile, Colombia, Corea, entre otros; con efectos positivos,
reduciendo los costos significativamente. Sin embargo, el principal problema
sigue siendo la incertidumbre sobre sus compromisos futuros.

Otro planteamiento es el de las concesiones de plazo variable. En este
mecanismo la variable desencadenante son los ingresos acumulados,
procedentes del trdfico, a lo largo de la vida de la concesion, mientras que el que

soporta el riesgo de trdafico es el usuario futuro que ve como la concesion se
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alarga o se acorta respecto al plazo originalmente esperado en funcion de como
vaya evolucionando el trafico en la concesion. Dichos ingresos pueden estar
descontados a una cierta tasa fijada en el contrato, como es el caso de Chile; o
pueden no estar descontados a ninguna tasa como ocurre en Colombia. La
principal critica a este mecanismo ha venido especialmente de las empresas
concesionarias, que consideran que este modo de mitigar el riesgo de trdafico
reduce substancialmente la posibilidad de ganancias debidas a un mayor trafico,
mientras que no limita completamente las posibles pérdidas debido a que, al
tener la mayoria de los paises un plazo mdximo exigido por Ley, existe la
posibilidad de que se llegue a dicho plazo mdaximo sin que se hayan alcanzado los
ingresos acumulados originalmente solicitados, lo que puede llevar a pérdidas
importantes para el concesionario. En las diversas opciones que los paises han
desarrollado como medida de mitigacion, se encuentran con pros y contras, por
lo que no se puede definir cudl seria la mejor opcion para el pais.

Sin embargo, existen mecanismos que se pueden ir modificando a futuro
gue nos permitan adaptarnos de la mejor forma a una asignacion eficiente de los
riesgos, entre algunas medidas estdn:

1. La estimacion del trafico, que es lo mads dificil en la infraestructura de
transporte, sobre todo en proyectos de nueuva infraestructura. Es
necesario que el ente competente inicie un plan de estudio de trdafico en
todas las principales rutas del pais, no solo para posibles App, sino para
obtener informacion que permita un adecuado mantenimiento en la red
vial.

2. Establecer mecanismos de reparto de ingresos cuando estos superan un

determinado umbral.

e Riesgos de preciosy tipo de cambio
En los Contrato de APP se pueden presentar diferentes riesgos financieros,
como ser de tipo de cambio (TC), inflacion y tasa de interés, que pueden generar
sobre costos durante la vida del proyecto; por lo general estos riesgos son
trasladados al Concesionario, dado que generalmente él es responsable de

disenar, Construir, financiar y operar el proyecto, por lo que deberd realizar las



UNIDAD DE CONTINGENCIAS FISCALES

Informe de Riesgos Fiscales

previsiones correspondientes en su oferta econdmica. Sin embargo, el Estado
puede asumir el pago de contraprestaciones en una moneda distinta a lade curso
legal, por ejemplo, pagos en dolares. Con esto el Gobierno asume el riesgo por
variaciones en el Tipo de Cambio mds alla de las estimadas originalmente, que
implicaran mds presupuesto en moneda local que el original.

La estimacion de este pasivo se definid como una diferencia del Tipo de
Cambio proyectado para el presupuesto del siguiente ejercicio fiscal y la
probabilidad que la variacion del tipo de cambio observado sea superior al
proyectado.

De los proyectos en etapa de ejecucion, en dos de ellos se presentan riesgos
por Tipo de Cambio, siendo este el Contrato de centro civico gubernamental y
Reduccion de pérdidas ENEE, en los cuales la contraprestacion se paga en
dolares.

La estimacion de pasivos contingente se realiza mediante un andlisis de
“shock” de tipo de cambio, en el cual se consideran incrementos por encima de la
tasa promedio de crecimiento del periodo 2000-2022 (2.30%), considerando para
tal fin una variacion adicional de 2 puntos porcentuales, dando como resultado
un incremento en el presupuesto requerido para el pago de la contraprestacion.

Tabla No. 9
Estimacion de Pagos por Riesgo de Tipo de Cambio
Cifras en millones de lempiras y en porcentaje del PIB
Alll trimestre del ano 2024

.. RiesgodePreciosyTC | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2008
________________________________________ Total | 11216 | 12572 | 14079 | L5752 i L7824
% PIB 0.001% i 0.003% 0.004% 0.005% | 0.006%

Fuente: Elaboracién propia en base a matriz de riesgos proporcionada por concedentes

Cabe resaltar que el “Shock” estimado en el Tabla anterior, presenta una
probabilidad de ocurrencia muy baja. Los datos observados sobre la depreciacion
del tipo de cambio en los ultimos cinco afnos muestran que el promedio de
depreciacion es de 1.87%, inferior al 2.3% observado para el periodo 2000-2022.
En tal sentido, suponemos que la depreciacion para el periodo 2023-2028 no
superard el promedio histdrico por lo que dificilmente se requieran recursos

presupuestarios adicionales por un “shock” en el tipo de cambio.
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Mitigacidén del Riesgo

Para la asignacion de este riesgo, en la etapa de estructuracion se deberda
realizar un adecuado andlisis de la bancabilidad del proyecto, sondeando el
mercado financiero y los postores del proyecto, sobre si habrd la posibilidad de
filnanciamiento interno. En ese sentido, se debe considerar un tratamiento
diferenciado a aquellos proyectos en los que el concesionario acuda a
financiamiento en los mercados externos. En términos de buenas prdcticas es
recomendable la contratacion de mecanismos de cobertura cambiaria como, por
ejemplo: Swaps, seguros, o cudlquier otro mecanismo.

Por tanto, en los casos en los que, por consideraciones de viabilidad
financiera de un proyecto especifico, el concedente considere necesario retener
elriesgo cambiario o compartir el riesgo, podrd definir mecanismos de mitigacion
necesarios. Asimismo, se debe tener en cuenta que existen determinadas
infraestructuras que generan flujos de ingresos en moneda extranjera, tales como
puertos y aeropuertos u otros. En esos casos, el concesionario podrd endeudarse
en moneda extranjera contra los ingresos en divisas que actuan como cobertura

natural.

¢ Riesgo de indemnizaciones

Los pasivos contingentes derivados del riesgo por indemnizaciones son
aquellas obligaciones explicitas establecidas en el Contrato de APP, en el cual el
Estado se compromete a pagar al Concesionario un determinado monto como
consecuencia de danos o perjuicio ocasionados.

Por lo general, los contratos de APP suelen ser especificos, en caso de
establecerse el pago de una indemnizacion, sobre las condiciones que
conllevarian a la activacion de la contingencia, los cuales, pueden ser: i) dias de
demora adicionales a los previstos para la entrega de terrenos, ii) dias de demora
adicionales a los previsto para el pago de las obligaciones financieras, iii) otros
incumplimientos de una obligacion determinada en el contrato que
explicitamente indique que el Estado pagara una suma determinada iv)

incumplimiento de las obligaciones financieras contractuales por parte del
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Estado, los cuales pueden conllevar al pago o resarcimiento de intereses
moratorios, comisiones, penalidades u otros costos especificados en los
contratos, que el Estado se compromete a reconocer como compensacion o
indemnizacion a la parte afectada, o cualquier otra indemnizacion producto de
contingencias no especificadas en los contratos pero que por su haturaleza son
asumidas por el estado.

De los proyectos en ejecucion, seis (6) de ellos contienen clausulas que
poseen una probabilidad de activacion para el periodo 2024-2028, dando como
resultado posibles erogaciones por parte del Estado.

Tabla No. 10
Estimacion de Pagos por Riesgo de Tipo de Cambio
Cifras en millones de lempiras y en porcentaje del PIB
Al ll trimestre del ano 2024

_....sgo de Indemnizaciones | 2024 G225 0 202 ;o 2027 o 2028 |
Total | USD453.17 | USD60.60 | USD10.50 : USD10.50 | USD 10.50
% PIB 1.21% ¢ 0.15% 0.02% 0.02% 0.02%

Fuente: Elaboracidn propia en base a matriz de riesgos proporcionada por concedentes

El cdlculo de resultados descrito en la tabla anterior refleja qué, en caso de
materializarse el riesgo por indemnizaciones, puede acarredar un impacto
financiero significativo principalmente para el gjercicio fiscal 2024, lo anterior,
producto de los riesgos cuantificados y valorados con los concedentes.
Mitigacion del Riesgo

Durante la fase de operacion de un proyecto, existen muchas variables que
pueden afectar a los ingresos de la concesion; cuando estas afectaciones son
producto de decisiones gubernamentales u otros riesgos delimitados dentro de
los contratos de concesion como ser los eventos de fuerza mayor o caso fortuito,
eventos de protestas sociales entre otros, la exposicion prolongada a dichos
riesgos podria derivar en afectaciones de liguidez importantes que imposibiliten
la continuidad operativa del proyecto, encarezcan o afecten su rentabilidad, y/o
derivar incluso en la resolucion del contrato en casos extremos.

Con el propodsito de mitigar los efectos negativos producto de estos riesgos,

es imprescindible establecer procedimientos claros en cuanto a los criterios
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técnicos de superuision en la ejecucion de los proyectos que permitan a los
concedentes tomar decisiones acertadas.

Los contratos deben contener reglas o condiciones de pago como ser entre
otros: periodicidad, tasa de intereses moratorios por retrasos o incumplimientos
en los pagos, costos colaterales y/oreglas para la comparticion delriesgo que son
fundamentales.

¢ Pasivos Contingentes de terminacién anticipada de contrato por causas
de fuerza mayor

La terminacion anticipada de un contrato es una condicion que puede
presentarse en cualguier momento o etapa del desarrollo del proyecto (desastres
naturales, guerras, incumplimientos de contrato por parte del Gobierno, cambios
en las leyes sustantivas que rigen el contrato, acciones o protestas sociales,
procedimientos judiciales, entre otros), en ese sentido, cada contrato establece
un criterio especifico de liberacion de las responsabilidades a las partes
involucradas. Generalmente cuando un evento de fuerza mayor sucede se
establece que el concesionario y/o empresa privada pueda recibir la
recuperacion de la inversion realizada hasta la fecha en que dichos eventos
ocurriesen, o lo que establezca las condiciones contractuales.

Para la valoracion de este pasivo contingente, se realiza un supuesto
general, en el cual el Gobierno retiene el mayor impacto financiero del riesgo por
terminacion anticipada. En ese sentido, se toman las clausulas de terminacion de
cada proyecto y se estima el valor de indemnizacion que el Gobierno debe pagar
en un determinado momento.

A continuacion, se presenta una relacion de los valores de caducidad con
relacion al PIB por concepto de terminacion anticipada como maxima exposicion

para los contratos APP:
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Tabla No. 1
Mdaxima exposicién Pc’s por terminacién anticipada de contratos APP
Como porcentaje del PIB
Al ll trimestre del ano 2024

1 :iCorredor Logistico 0.6%
2 iCorredor Lenca 0.0%
2.1iEtapall 0.0%
2.2:Etapa lll 0.0%
3 iSiglo XXI 0.1%
4 iCentro Civico Gubernamental 0.7%
5 iLaLima '"Mi ciudad esta en desarrollo" 0.0%
6 iAeropuerto Internacional Palmerola 0.3%
7 Terminal de Contenedores 0.7%
8 iTerminal de Graneles 0.2%

Total 2.7%

Fuente: Proporcionada por matriz de riesgos de concedentes

El cdlculo reflejado en la tabla N°11, refleja los costos de una terminacion al
cierre del ano 2023. No se incorpora el Corredor Turistico, ya que desde 2020 la
terminacion anticipada se considera un compromiso firme y Reduccion de
Péerdidas ENEE ya que el contrato en el mes de agosto 2023 finalizo su prestacion
de servicios.
Mitigacidén del Riesgo

Los contratos de APP deben incluir cldusulas detalladas respecto a las
causales y consecuencias por la activacion de este riesgo, asi como la
delimitacion de responsabilidades para cada una de las partes. Los principales
temas que se deben abordar son: 1) Causales por las que el contrato podrd ser
caducado anticipadamente segun la etapa del proyecto, el evento ocurrido y/o
imputabilidad de las partes. 2) Mecanismos para el cdlculo de los valores a
reconocer, asi como los procedimientos de pago correspondientes 3) Procesos de
reversion de los activos y/o bienes en concesion. 4) Asignacion de los riesgos
retenidos para cada una de las partes.

En relacion con las compensaciones por terminacion anticipada de
contrato, es importante considerar los descuentos al importe por multas o
penalizaciones por incumplimientos, ejecucion de garantias, inconclusos,

pudiendose considerar adicionalmente los danos y perjuicios que la rescision
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pueda acarrear al concedente. Para este tipo de riesgo es dificil establecer
mecanismos de mitigacion; sin embargo, se pueden establecer clausulas
adecuadas en el contrato que prevean un mecanismo de cdlculo de
resarcimiento que sea equitativa para las partes.

En relacion con las compensaciones por terminacion anticipada de
contrato, es importante considerar los descuentos al importe por multas o
penalizaciones por incumplimientos, ejecucion de garantias, mantenimientos
inconclusos, pudiéendose considerar adicionalmente los danos y perjuicios que la
rescision pueda acarrear al concedente. Para este tipo de riesgo es dificil
establecer mecanismos de mitigacion; sin embargo, se pueden establecer
clausulas adecuadas en el contrato que prevean un mecanismo de cdlculo de

resarcimiento que sea equitativa para las partes.

¢ Pasivos Contingentes por litigios

Este tipo de pasivo contingente puede ocurrir en todos los contratos
suscritos, ya que surge de laudos arbitrales que comienzan con la circulacion de
comunicaciones escritas de alguna de las partes, reclamando afectaciones
econdmicas que podrian conllevar al inicio de un proceso de solucion de
controvuersias.

De acuerdo con el Articulo 35 de la Ley APP, los conflictos que surjan de las
solicitudes de Alianza Publico Privada (APP), iniciadas por particulares, asi como
los procesos de adjudicacion de la APP, y las asociaciones de este tipo que se
aprueben, incluyendo la impugnacion de los procesos de adjudicacion se sujetan
obligatoriamente al Procedimiento de Arbitraje y bagjo las reglas que se senale al
efecto en el Pliego de Condiciones.

En 2021 la Operadora Portuaria Centroamericana (OPC), presentd un
reclamo por US$392.0 millones (1.3% del PIB) ante la SEFIN, la cual comunicd a la
Empresa Nacional Portuaria (ENP) a fin de atender el reclamo y analizar los
puntos que reclama el concesionario del puerto de Contenedores, al Il trimestre
del ano 2023 ha habido acercamientos para exponer la situacion del proyecto y

para aclarar los puntos solicitados.



UNIDAD DE CONTINGENCIAS FISCALES

Informe de Riesgos Fiscales
Asimismo, se toman en consideracion los reclamos presentados por el
concesionario del proyecto Centro Civico Gubernamental por aprox. USD 25.0
millones, del cual la representante de la contratante informa que dicho proceso
se encuentra actualmente en etapa de arbitragje.
La metodologia para valorar el pasivo contingente por Litigios en APP es la
misma utilizada para valorar los pasivos en las demds demandas interpuestas en

contra del Gobierno de Honduras.

Mitigacidén del Riesgo

Todas las decisiones comerciales conllevan un determinado nivel de riesgo,
ya sea financiero o legal. En el drea legal, el riesgo puede tener varios aspectos.
Puede surgir de un contexto contractual, laboral, ambiental, penal, etc. Es
importante que los concedentes les den el seguimiento permanente a los
procesos, la identificacion de causas recurrentes y la formulacion de politicas o

acciones tendientes a evitar condenas para el Estado.

¢ Pasivos Contingentes por riesgos constructivos

La identificacion y valuacion de los Pasivos Contingente derivados de
Riesgos constructivos, se realiza principalmente durante la etapa de
construccion, ya que es durante ese periodo en el que pueden darse diferentes
sucesos que puedan afectar las necesidades de recursos para ejecucion del
proyecto.

Este riesgo generalmente es trasladado al concesionario, cuando es
utilizado el mecanismo de concurso publico, por lo que la oferta ganadora es con
precios y plazos cerrados, asumiendo las consecuencias de cualguier variacion
en sus estimaciones. Sin embargo, algunos contratos establecen que para que el
privado pueda desarrollar sus actividades de forma parcial o total, se le entregue
por parte del Estado los permisos, terrenos, pasos de servidumbre de ser
necesarios o algunas obras de infraestructura en un tiempo determinado. Esta
situacion puede ocasionar que se prouvoquen retrasos en el comienzo de las obras

y/0 que se produzca un encarecimiento en la estimacion inicial de los costos de
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estas, por los retrasos ocasionados, lo que conllevaria a que el Estado incurra en

mayores costos para el cumplimiento de lo acordado contractualmente.

Tabla No. 12
Estimacidn de pagos por riesgos constructivos en obras responsabilidad del
concedente
Cifras en millones de dolares y como porcentaje del PIB
Periodo 2024-2027

_________ RiesgoConstructivos  : 2024 i 2025 i 2026 i 2027 i 2028
Total i USD1.20 : USDO0.40 : USDO0.00 : USDO0.00 : USDO0.00
% PIB i 0.003% i 0.001% i 0.000% i 0.000% i 0.000%

Fuente: Elaboracion propia en base a matriz de riesgos proporcionada por concedentes

Cabe senalar, que el 100% de los proyectos en ejecucion se enfrentaron a
Triesgos constructivos, en algunos casos este fue trasladado en su totalidad al
operador privado y en otros casos se traslado parcialmente al Concedente.
Mitigacion del Riesgo

Las mejores prdcticas internacionales indican que este riesgo debe ser
asumido por el concesionario, porgque posee mayor experiencia en el
planeamiento y ejecucion de las obras de infraestructura y conocimiento sobre
las variables que determinan el valor de la inversion. Sin embargo, en la
estructuracion deberdan evaluarse las excepciones a dicha asignacion,
vinculadas principalmente a sobrecostos o sobre plazo derivados de
determinados eventos de riesgo tales como el riesgo de expropiaciones, el riesgo
argueoldgico o los eventos de fuerza mayor no asegurable, tal como se detalla en
los riesgos identificados en el presente documento. El mecanismo mds habitual
para mitigar el riesgo de construccion (sobre costos y sobre plazos) por parte del
concesionario es la firma de un contrato de construccion a precio y plazo cerrado
con un tercero constructor, ademas de la contratacion del paquete de seguros,

con coberturas de construccion y operacion.
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3. Limite Mdaximo De Compromisos Firmes Y Contingentes Autorizados Por

La Ley De Promocidén APP.

En cumplimiento al Articulo No. 26 de la Ley de Promocion de la APP, en
donde se establece un limite mdaximo equivalente al 5% del PIB, para la totalidad
de compromisos firmes y contingentes cuantificables netos de ingresos asumidos
por el Sector Publico No Financiero en los Contratos APP. Por lo anterior, y segun
el anadlisis realizado a la cartera total de proyectos, la Unidad de Contingencias
Fiscales habiendo determinado el monto total de Compromisos Firmes y
Contingentes, asi como el total de ingresos generados por cada uno de los 11
proyectos con relacion al PIB, determina: Ver Tabla No.13.

Tabla No. 13
Compromisos firmes y contingentes cuantificables netos de ingresos
Cifras en millones de dolares y como porcentaje del PIB
ALl trimestre del 2024

Compromisos Firmes UsD571.78 1.5%
Contingencias i U8D955.962:6%
(-) Ingresos USD 451.69 1.2%

Fuente: En base a contrato e informacion de los concedentes
Tasa de descuento: 8.75%
PIB Nominal Junio 2024: USD 37,437.6 millones

De acuerdo con la Tabla anterior, los compromisos firmes y contingentes

netos de ingresos de los contratos APP suman 2.9% del PIB.
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CAPITULO Il - OTROS RIESGOS FISCALES

1. DEMANDAS JUDICIALES

La identificacion y gestion del pasivo contingente por demandas judiciales
contra el Estado de Honduras es uno de los componentes cruciales de una
administracion fiscal responsable, para el caso de Honduras, la gestion de estos
pasivos es esencial para mantener la estabilidad fiscal y garantizar la
sostenibilidad de las finanzas publicas. La metodologia implementada para el
cdlculo y seguimiento de este pasivo contingente tiene como objetivo principal
proporcionar una evaluacion y oportuna del impacto potencial de las demandas

en las finanzas del Estado.

En 2019, la Unidad de Contingencias Fiscales (UCF) de la Secretaria de
Finanzas, con el apoyo del Banco Interamericano de Desarrollo (BID), desarrolld
una herramienta para la identificacion, recopilacioén, valoracion, seguimiento y
andlisis del pasivo contingente derivado de demandas judiciales. Esta
herramienta permite a las instituciones del Sector Publico Centralizado,
Descentralizado, Desconcentrado y a las Empresas Publicas Financieras y No
Financieras, recopilar y reportar la informacion de las demandas judiciales de
manera estandarizada, con el fin de estimar el Pasivo Contingente y la Mdaxima

Exposicion por dichos procesos judiciales.

Componentes de la Metodologia

a. Identificacién y Recopilacién de Datos: La metodologia comienza
con la identificacion de todas las demandas judiciales en proceso (activas) y con
sentencia en firme, en contra del Estado. Las instituciones publicas estan
obligadas a reportar trimestralmente los detalles de cada proceso judicial,
incluyendo el estado actual, cuantia o monto reclamado, entre otros.

b. Valoracion del Pasivo Contingente y Mdxima Exposicion: Una vez
recopiladas las matrices de demandas, se estima el Pasivo Contingente y Maxima
Exposicion, utilizando un conjunto de variables que consideran la probabilidad de

fallo desfavorable para el Estado y el impacto fiscal potencial. Esta valoracion es
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posible por las matrices que capturan la informacion clave de cada proceso
judicial, permitiendo una estimacion acertada del pasivo contingente y mdxima
exposicion.

C. Seguimiento y Actualizacidn: La metodologia establece
procedimientos y tiempos para el seguimiento continuo y la actualizacion de la
informacioéon sobre demandas judiciales; sumado a esto, en la actualidad, estd en
proceso de desarrollando un sistema que permitird la recopilacion y
actualizacion de la informacion de demandas en menor tiempo, lo que ademds
permitird una mejor coordinacion entre los procuradores, las instituciones
demandadas y la UCF.

d. Andlisis y Reporte: Los resultados obtenidos del andlisis se reportan
periddicamente a las autoridades y se incorporan en los informes generados por
la UCF.

e. Mejora Continua: La metodologia esta disenada para ser dinamicay
adaptativa, incorporando mejoras basadas en la retroalimentacion de los
usuarios, con el fin de asegurar que el proceso de gestion del pasivo contingente
por demandas judiciales evolucione y se adapte a los cambios en el entorno legal
y fiscal. La estimacion del pasivo contingente por demandas judiciales, con datos
a marzo de 2024, incluye informacion de instituciones de la administracion
central, descentralizadas, desconcentradas y empresas publicas financieras y
procesos internacionales, excluye informaciéon de las empresas publicas no
financieras y no se cuenta con informacion de demandas en contra de las

municipalidades.
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Tabla No.14
Pasivo Contingente por demandas judiciales en contra del Estado de Honduras
Periodo 2020- Marzo 2024
En porcentaje del PIB

Detalle 2020 2021 2022 2023 2024
Cortes Nacionales 6.3%| 5.7%|10.7% 9.6% 3.8%
Administracion Central 53% 4.8%| 9.3% 83%| 1.7%
Descentralizadas 0.4% | 0.3%| 0.9%| 0.8%| 0.9%
Desconcentradas 0.6%|0.6%| 0.6%| 0.5%| 0.7%
Empresas Publicas Financieras 0.0% 0.0% | 0.0% | 0.0% | 0.0%
Suprimida y/o Liguidada 0.5%
Cortes Internacionales 42%| 4.2% | 2.9% 2.7%| 2.4%
Total
(Cortes Nacionales + Internacionales) 10.5% 9.9% 13.7% 12.2% 6.2%

Elaboracién UCF, con informacién proporcionada por las Instituciones del Sector Publico excluye
Empresas Publicas No Financieras (EPNF).

Segun la informacioén actualizada a marzo de 2024, el pasivo contingente
por procesos judiciales representa el 6.2% del PIB, con un 3.8% correspondiente a
procesos legales en cortes nacionales y un 2.4% a procesos legales en cortes
internacionales. La reciente disminucion en el pasivo contingente por demandas
judiciales contra el Estado de Honduras se debe principalmente a al fallo
favorable para el Estado, del proceso iniciado por el Sindicato Profesional de
Docentes Hondurenos (SINPRODOH) contra la Secretaria de Educacion. Esta
demandda, que representaba el mayor riesgo fiscal para el Estado, ha obtenido
una sentencia firme en favor de la Secretaria de Educacion, en consecuencia,
este proceso ha sido excluido de la estimacion del pasivo contingente a marzo de
2024. La demanda de SINPRODOH representaba una carga fiscal significativa
debido a la magnitud de la pretension econdémica involucrada, la finalizacion de
este caso elimina una incertidumbre importante, reduciendo inclusive la
necesidad de provuisionar recursos fiscales para hacer frente a posibles
obligaciones derivadas de este proceso.

La mayor cantidad de procesos judiciales se concentra en las instituciones
de la administracion central, representando el 53% del total; en segundo lugar,

las instituciones desconcentradas acumulan el 19%, mientras que las
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instituciones descentralizadas representan el 16%. Estos datos destacan la
necesidad de fortalecer la gestion de riesgos legales, especialmente en la
administracion central, para reducir la exposicion a demandas y mejorar la
eficiencia en el sector publico.

Tabla No.15
Procesos Judiciales sin Sentencia en Contra del Estado
Al |l trimestre del 2024

2020 2021 2022 2023 2024
Sector /Aio
Cantidad = % | Cantidad = % @ Cantidad % | Cantidad % | Cantidad | %

Administracion Central 1,588 57% 2,102, 56% 3,013, 62% 4,596 55% 4,523 53%
Descentralizadas 437 16% 765 20% 938 19% 1,315 16% 1,398 16%
Desconcentradas 744 27% 876 23% 886 18% 1,762: 21% 1,612 19%
Empresas Publicas Financieras 34 1% 41 1% 57 1% 1620 2% 164 2%
Suprimidas y/o liquidadas 524 6% 860 10%
Otras (demandas a favor del Estado) 4 0% 4 0%
Total demandas 2,803 3,784 4,894 8,363 8,561

Fuente: Elaboracion propia en base a matriz proporcionada por las Instituciones

Por otra parte, en lo referente a la jurisdiccion en la cual se han interpuesto
los procesos judiciales, se obserua que el 54% corresponden a la jurisdiccion
laboral, el 39% a la jurisdiccidon contencioso-administrativag, y el 7% restante se
distribuye entre las demds jurisdicciones, como la civil y penal. El predominio de
casos en la jurisdiccion laboral (54%), refleja la existencia de disputas frecuentes
sobre derechos laborales, condiciones de trabagjo, despidos injustificados, y el
cumplimiento de las normas establecidas en el Codigo del Trabajo de Honduras
y/0 en la normativa definida por la Administracion Nacional de Servicio Civil. Es
importante destacar que muchos de los procesos en la jurisdiccion contencioso
administrativo son de indole laboral, lo que refuerza la suposicion de que existen
ineficiencias en la gestion de las relaciones laborales dentro del sector publico;
esta jurisdiccion, en teoriq, estd destinada a resoluer conflictos entre personas

naturales o personas juridicas y la administracion publica.
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Tabla No.16
Procesos Judiciales por Jurisdiccién
Al |l trimestre del 2024

2024
Detalle Sent i
En proceso % en t?naa %
en Firme
Laboral 4,631 54% 382 4%

Contencioso
Administrativo

,,,,o%,

Total 8,561 786
Fuente: Elaboraciéon UCF con informacion proporcionada en las matrices de
demandas judiciales por las instituciones publicas

En la Grdfica 3, se presenta informacion detallada sobre las instituciones
del Sector Publico que enfrentan la mayor cantidad de procesos judiciales en su
contra, desglosados por cada nivel de gobierno. Esta representacion proporciona
una vision clara de la distribucion de las demandas, permitiendo identificar qué
instituciones son mdads susceptibles a conflictos legales y, por ende, a los desafios
que enfrentan en su gestion. Este andlisis es fundamental para comprender la
dindmica del sistema judicial en relacion con la administracion publica y puede
seruir como base para implementar estrategias de mejora en la gestion

institucional y la resolucion de conflictos.
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Grafica No. 3

Instituciones con mayor cantidad de demandas por sector niveles de gobierno

Administracion Central
Secretaria de Salud, 1273 procesos activos

Desconcentradas

Instituto de la Propiedad, 406 procesos activos

Descentralizadas
Universidad Nacional Autonoma de Honduras, 310 procesos activos

Empresas Publicas Financieras
Banco Nacional de Desarrollo Agricola, 52 procesos activos

Ejecucién Presupuestaria del Objeto Gastos Judiciales

De acuerdo con el manual de clasificadores presupuestarios, el objeto gastos
judiciales (objeto de gasto cdodigo 27500) estd relacionado con el pago de
sentencias judiciales firmes en contra el Estado de Honduras. A marzo de 2024, la
gjecucion presupuestaria en este gasto revela que se han pagado L.98 millones
por sentencias firmes, cifra que representa aproximadamente el 0.01% del PIB
estimado para el 2024. Este gasto en sentencias judiciales resalta la carga
financiera que enfrentan las finanzas del Estado por demandas, lo que subraya la
importancia de mejorar los procesos de recursos humanos y la solucion de

conflictos antes de llegar ainstancias juridicas que los vuelven aun Mds onerosos.
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Grafico No. 4.
Ejecucidén de Gastos Judiciales,
Cifras en millones de lempiras y como % del PIB
Periodo: 2020 - marzo 2024
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Datos: Periodo: 2020 - 2024 a marzo
Elaboracion UCF con datos obtenidos de la plataforma SAP Bl

Los gastos judiciales por fallos desfauvorables por demandas judiciales
entre 2020 y 2024 han mostrado una tendencia fluctuante; en 2020, el gasto fue
de L. 1,285 millones (0.22% del PIB), lo que sugiere un impacto menor en la
economia, posiblemente debido a una menor actividad en general por la
pandemia. Sin embargo, en 2021, los gastos aumentaron significativamente a L.
2,258 millones (0.33% del PIB), reflejando un incremento en el pago por demandas
judiciales, posiblemente relacionado con la recuperacion post pandemia. Aunque
en 2022 el gasto se elevd a L. 2,457 millones (0.32% del PIB), la mejora del PIB
disoluid un poco el impacto. En 2023, se obserud un nuevo aumento a L. 3,679
millones (0.43% del PIB), que no fue necesariamente por un aumento en la
cantidad de fallos emitidos por los juzgados, sino que, podria explicarse por las

cuantias que cada demandante solicitd en sus demandas.

En contraste, de enero a marzo de 2024 el gasto por demandas judiciales
es de solo L. 98 millones (0.01% del PIB); cabe destacar que los anos anteriores se
muestra informacion del ano completo. Por lo tanto, es crucial interpretar estos

datos con cautela, ya que el gasto podria incrementarse a medida que avance el
32
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ano y se incluya mas informacion de ejecucion presupuestaria. En general, el
comportamiento de los gastos judiciales durante este periodo resalta la
necesidad de un monitoreo constante y de una evaluacion de politicas que

optimicen la gestion del sistema judicial y su impacto fiscal.

Grafico No. 5:
Presupuesto Aprobado, Vigente y Pagado en Gastos Judiciales (por sentencias
de demandas judiciales),
Cifras en millones de lempiras.
Periodo: 2020 - amarzo 2024
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Al revisar las etapas presupuestarias del objeto Gastos Judiciales, se puede
obseruar una tendencia notable: los montos anuales aprobados para este rubro
han sido historicamente insuficientes en comparacion con la ejecucion real, esta
discrepancia entre el presupuesto aprobado y la egjecucion real prouvoca la

necesidad de realizar modificaciones presupuestarias a lo largo del ano.

En algunos casos, las modificaciones han superado el 100% del monto
originalmente aprobado. Lo que significa que, en ciertas situaciones, se han
tenido que reqgjustar significativamente los recursos disponibles para cubrir los

gastos judiciales necesarios para hacer frente a los fallos en contra del Estado.

EMBARGOS CONTRA LA TESORERIA GENERAL DE LA REPUBLICA (TGR)

Desde 2020 hasta marzo de 2024, la Cuenta Unica de Tesoreria (CUT) ha

sido objeto de embargos por un monto acumulado de L.11,461.9 millones. Esta
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situacion ha surgido como resultado de demandas judiciales contra diversas
instituciones del Estado que, al no contar con presupuesto necesario para cubrir
las obligaciones derivadas de estas sentencias desfauvorables, llevan a los
demandantes recurrir a los juzgados para solicitar embargos sobre los fondos de
la CUT en el Banco Central de Honduras. Esta prdctica resulta muy perjudicial
para las finanzas publicas, ya que limita la capacidad del Estado para ejecutar
los recursos de manera efectiva.

Actualmente, la legislacion hondurena no establece restricciones ni limita
los embargos a la Cuenta Unica de Tesoreria (CUT), lo que permite que los
tribunales ordenen embargos sobre los fondos centralizados en esta cuenta para
cumplir con las obligaciones fiscales del Estado. En Honduras, la CUT centraliza
los recursos publicos de las entidades gubernamentales, aunque esta
centralizacion facilita una gestion mds eficiente de los recursos, también expone
a la CUT a embargos judiciales, poniendo en riesgo la estabilidad financiera del
gobierno.

La Unidad de Contingencias Fiscales ha identificado buenas prdcticas
internacionales relacionadas con la gestion de embargos a la Cuenta Unica de
Tesoreria (CUT), se conocid que paises de Latinoameérica, cuentan con leyes que
establecen la inembargabilidad de la figura que tienen similar a la CUT, lo que
impide que los fondos centralizados en esta cuenta sean objeto de embargos
directos. En su lugar, se crea un fondo especial que es financiado por todas las
instituciones que enfrentan demandas judiciales, este fondo, a diferencia de la
CUT, puede ser embargado, permitiendo a los demandantes acceder a los
recursos disponibles en caso de solicitar un embargo judicial, sin comprometer

directamente la estabilidad de la CUT.

La situacion de los ultimos 5 anos en Honduras, donde los embargos a la
CUT alcanzan los L.11,461.9 millones, subraya la necesidad urgente de revisar el
marco legaly analizar la posibilidad de blindar la CUT contra embargos judiciales;
implementado un mecanismo similar al fondo especial mencionado en el parrafo

anterior, ya que podria ser una solucion viable para proteger los recursos
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esenciales del Estado, limitando el acceso de los demandantes a un fondo
especifico y preservando la estabilidad fiscal y operativa del gobierno.

Tabla No.17
Montos Embargados por aio,
Cifras en millones de Lempiras

AfRo Monto

Embargado

2020 414 .4
2021 2,461.0
2022 3,202.0
2023 5,221.6
2024 162.0
Total 11,461.0

Fuente: Elaboraciéon UCF, con informacion proporcionada por TGR

Enresumen, aunque la legislacion hondurena actualmente no restringe los
embargos sobre la Cuenta Unica de Tesoreria (CUT), las experiencias
internacionales indican que existen alternativas viables que podrian
implementarse en nuestro pais para fortalecer la proteccion de las finanzas

publicas y garantizar su estabilidad.

La Tesoreria General de la Republica es la encargada de gestionar la
recuperacion de los montos embargados, sin embargo, de los montos
embargados de enero a marzo de 2024, no se ha logrado recuperar ninguno de
los L.162 millones embargados debido a fallos judiciales desfavorables contra el

Estado de Honduras.
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Tabla No.18
Embargos a la Cuenta unica del Tesoro, Por Niveles de Gobierno
| Trimestre 2024
Cifras en millones de lempiras

Nivel de Institucion Monto del Monto Penlt\:ini::ttz de
Embargo Recuperado
Recuperar

Administracion Central 39.8 - 39.8
Empresas Publicas No Financieras 117.6 - 117.6
HONDUCOR 1.0 - 1.0
HONDUTEL 0.6 - 0.6
ENEE 14.2 - 14.2
SANAA 101.9 - 101.9
Gobiernos Locales 0.9 - 0.9
Desconcentradas 1.9 - 1.9
Descentralizadas 1.9 - 1.9
Total general 162.0 - 162.0

Elaboracién UCF, con informacién proporcionada por la TGR.

Entre enero y marzo de 2024, las Empresas Publicas No Financieras han
sido las principales responsables de los embargos contra la Cuenta Unica de
Tesoreria (CUT), representando el 73% del monto total embargado, les siguen las
Instituciones de la Administracion Central, que constituyen el 25% del total. Esta
situacion estd generando un considerable estrés en las finanzas publicas, ya que
la mayoria de estos embargos corresponden a obligaciones financieras que no

estaban contempladas en el presupuesto.

Existen varias razones para esta falta de prevision presupuestaria, en algunos
casos, no se anticipaba un fallo judicial desfavorable durante el ano fiscal en
curso, por lo que no se incluye en el presupuesto; en otros casos, los fallos
desfavorables fueron emitidos en anos anteriores, pero el pago no se hizo
efectivo a tiempo, esto permite a los demandantes ejercer su derecho de
embargar, aumentando la presion sobre los recursos publicos disponibles en la

CUT.
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Mitigacidn del Gasto Judicial en Honduras

La creciente tendencia del gasto judicial y el aumento en el numero de procesos
judiciales en contra del Estado de Honduras requieren un compromiso conjunto
de todas las instituciones publicas involucradas. Es fundamental implementar
buenas prdcticas en la administracion y seguimiento de las demandas judiciales
para abordar esta situacion de manera efectiva, ademds, en vista de que la
mayoria de las demandas en contra del Estado son laborales, es importante
revisar y mejorar los procedimientos laborales en su conjunto, que puedan estar

generando estas acciones legales en contra de las Instituciones del Estado.

La Unidad de Contingencias Fiscales (UCF) es responsable de cuantificar el pasivo
contingente derivado de las demandas judiciales; sin embargo, el seguimiento
detallado de cada demanda es responsabilidad exclusiva de la defensa legal
asignada por cada institucion publica. Por tanto, es fundamental que cada
abogado defensor del Estado actualice y registre en la matriz de Excel
proporcionada por la UCF cualquier avance en los casos, asegurdndose de incluir

toda la informaciéon requerida.

La institucion demandada debe llevar un control mds preciso y actual sobre la
pretension econdmica que se estdnresolviendo en los juzgados, esto significa que
cada entidad responsable de la defensa debe establecer protocolos claros para

capturar y actualizar los datos econdmicos relacionados con cada demanda.

Para optimizar la gestion de las demandas judiciales en Honduras, es
fundamental crear una plataforma informdadtica desde la Secretaria de Finanzas
(SEFIN), esta herramienta permitird a cada procurador, con el apoyo de otros
departamentos, actualizar y validar los valores de las pretensiones econdmicas
y demds variables. De esta manera, los datos disponibles serdn sélidos, oportunos
y podrdn cuantificarse en valores reales, facilitando una mejor toma de

decisiones.

En vista de esta necesidad, desde el 2023, la Unidad de Contingencias Fiscales
(UCF) ha estado trabajando junto con el Banco Interamericano de Desarrollo (BID)

en el desarrollo de este sistema. Esta colaboraciéon es importante, ya que se
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espera que el nuevo sistema no solo capture la informacion de las demandas en
menor tiempo, sino que también incluya una funcion de alerta temprana, que
permitird identificar posibles impactos negativos en el presupuesto, y asi desde
la gestion publica se podrd reaccionar de manera proactiva ante estas

situaciones que podrian generar un impacto fiscal negativo.

Enresumen, la creacion de una plataforma informdtica robusta es esencial para
mejorar la gestion de las demandas judiciales en Honduras. La colaboracion entre
la UCF y el BID marca un avance significativo hacia un sistema mas eficiente y
proactivo, que no solo mejorarda la recopilacion de datos, sino que tambiéen
ayudard a prevenir impactos fiscales. Con esta herramienta, el Estado estard
mejor informado para enfrentar los desafios asociados con el crecimiento de las
demandas judiciales, asegurando una gestion mds efectiva de los recursos

publicos y promoviendo la estabilidad fiscal.

2. GARANTIAS Y AVALES DEL ESTADO

Los auvales son una herramienta de gran utilidad para los proyectos de
inuersion cuando las condiciones de este no permiten en asegurar plenamente la
capacidad de repago del propio proyecto.

Las deudas contingentes tienen ademds la ventaja de permitir reducir el
riesgo del proyecto, sin representar un incremento directo en la deuda publica.
Para su correcto tratamiento dentro de la contabilidad publica resulta necesario
establecer una metodologia de valuacion de pasivos contingentes que permite
darle a los auales un peso acorde con la probabilidad de ocurrencia del evento
que lo transforme en deuda directa.

El otorgamiento de auales y garantias es regulado por el articulo 78 de la
Ley Orgdnica de Presupuesto. La Secretaria de Finanzas a traves de la Direccion
General de Crédito Publico, efectua una evaluacion del riesgo que implica el aval,
garantia o fianza. Asimismo, el articulo 78 establece la prohibicion de otorgar
flanzas, avales o garantias a personas naturales o juridicas a privados, excepto
en los casos de garantias que deban otorgar las instituciones financieras del

Estado como parte de su giro comercial.
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Las garantias emitidas por el Estado son compromisos de este a pagar
parcial o totalmente, el monto pendiente de un préstamo en caso de producirse
un incumplimiento por parte del deudor original. En ese sentido, las garantias,
avales o similares representan contingencias explicitas de la Administracion
Central.

a. Stock de operaciones garantizadas.

La Secretaria de Finanzas a través de la Direccion General de Crédito
Publico, ha emitido garantias a: dos empresas publicas, un banco estatal, una
universidad estatal y a una asociacion de campesinos de origen privado, esta
ultima fue una garantia especial emitida por el Congreso Nacional, ya que el
articulo 78 de la Ley Orgdnica de Presupuesto impide la emision de garantias a

privados.

En la Tabla No. 19 de la siguiente pagina se refleja el saldo de la Deuda
Externa con garantia del Estado, la cual asciende a un monto de US$164.9
millones. Al cierre del primer trimestre de 2023 existen 9 operaciones de Deuda
Externa garantizadas por el Estado, de las cuales 5 son garantias otorgadas a la
Empresa Nacional de Energia Eléctrica (ENEE), que representa el 88.73% de la

cartera de Deuda Externa Garantizada.
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Tabla No. 19
Stock de Operaciones de Deuda Externa Garantizada
Cifras en millones de dolares americanos.

Saldo
Monto .
. L ) : Garantizado
N° SIGADE Institucion Avalada | Garantizado en [Moneda Origen Acreedor
. (USD) al 30 de
junio 2024 DGCP
Deuda Externa

GE00926 Empresa Nacional Portuaria 23,891,661 EUR 694,000  Banco Central de Honduras (BCH)

Banco Hondurefio para la
GE01007 B o 6,000,000 EUR 4,926,000  Banco Central de Honduras (BCH)
Producciony la Vivienda

Banco Hondurefio para la
GE01128 . o 11,000,000 EUR 11,201,000  Banco Central de Honduras (BCH)
Producciény la Vivienda

Empresa Nacional de
GE00394 o 25,000,000 usD 14,562,000 Banco Central de Honduras (BCH)
Energia Eléctrica

Empresa Nacional de
GE00955 L 157,043 CHF 73,000  Banco Central de Honduras (BCH)
Energia Eléctrica

Empresa Nacional de
GE01014 o 2,168,161 CHF 1,561,000  Banco Central de Honduras (BCH)
Energia Eléctrica

Empresa Nacional de
GE00456 o 233,397 usD 233,000 BNP SWISS BANK CORP
Energia Eléctrica

Empresa Nacional de
GE01158 o 297,720,000 usD 124,701,000 ICBC- CHINA
Energia Eléctrica

Universidad Nacional
GED1185 . 0,497,822 EUR 6,958,000 UNICREDIT BANK AUSTRIA AG
Auténoma de Honduras

Total deuda Externa en USD (Millones) 372,668,000 164,915,000
Fuente: En base a datos de Crédito Pblico

Enla Tabla anterior se refleja el Saldo de la Deuda externa con garantia del
Estado, monto que asciende a US$164.9 millones y en Tabla No. 20 se refleja el
Saldo de la Deuda interna con garantia del Estado, monto que asciende a L821.79
millones, este saldo garantizado interno se concentra en 7 operaciones, de las
cuales 6 pertenecen ala ENEE que representan el 100% de la cartera garantizada

de deuda interna.
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Tabla No. 20
“Stock” de operaciones de deuda interna garantizada
Cifras en millones de lempiras

Saldo
Wonto Garantizado
N° SIGADE Institucion Avalada | Garantizado en | Moneda Origen Acreedor
Mo (USD) al 30 de
junio 2024 DGCP
Deuda interna
EmpresaNacionald
6100245 MPrEsSRACONTEE o000 HML 18872616 Banco Central de Honduras (3CH)
Energia Eléctrica
EmpresaNacionald
6100256 mpresaaconge oy gm0 HAL 186228179 Banco Central de Honduras (BCH)
Energia Eléctrica
EmpresaNacionald
6100258 MPpresaNaconaIee 45000000 HAL 29355821 Banco Central d2 Honduras (BCH)
Energia Eléctrica
EmpresaNacionald
6100265 MressRACONAILE coor30000  HNL 146,549,887  Banco Central de Honduras (BCH)
Energia Eléctrica
EmpresaNacionald
6100267 mressRACONTTE  ganaut0 MM 354406831 Banco Central de Honduras (BCH)
Energia Eléctrica
EmpresaNacionald
6100282 MPrEsSRACONTEE 115000000 ML 16245470 Banco Central de Honduras (3CH)
Energia Eléctrica
Banco Hondurefio para la Produccidn
MUCAY MARCA 614180249 HNL 10,139,755 P
ylaVivienda
Total deuda Interna en Ips (Millones) 25,681,699,249 821,798,600

Fuente:En base a datos de Crédito POblico

La cartera completa de operaciones garantizadas incluye 9 operaciones de

Deuda Externay 7 operaciones de Deuda Interna.

b. Operaciones garantizadas gue ya vencieron

Desde que la UCF lleva el registro de las operaciones garantizadas, 4
operaciones de Deuda Interna ya fueron canceladas en su totalidad, por lo que la

garantia emitida ya perdio su vigencia. Las 4 operaciones son de préstamos de

Deuda Interna otorgados a favor de la ENEE.
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Tabla No. 21

Operaciones garantizadas ya canceladas
Cifras en Moneda de Origen

Monto Moneda
N*® SIGADE Institucion Avalada Garantizado en Origen Fecha de Pago
MO
Deuda Interna

6100236 Empresa Nacional de Energla Eléctrica 3,167 583,000.00]  HNL 30 de diciembre de 2019
GI00224 Empresa Nacional de Energla Eléctrica 150,500,000.00f  USS |17 de diciembre de 2020
GI00246 Empresza Nacional de Energla Eléctrica 1,569,742 000.00 HNL 19 de agosto de 2021
GI00257 Empresa Nacional de Enerafa Eléctrica 2,500,000,000.00]  HNL 17 de enero de 2022

¢. Operaciones garantizadas pagadas por SEFIN

La Garantia otorgada a las asociaciones de Campesinos MUCA y MARCA,

conformada por 8 fincas, se egjecutd por incumplimiento en el repago de la deuda

por parte de las empresas campesinas.

Al mes dejunio de 2024 el valor pagado por el Estado de Honduras a través

de la Secretaria de Finanzas, como garante de esta operacion a L661.65 millones

que representa el 94.33% del monto total de operacion vencida al cierre del ano

2023 (ver Tabla No.22).

Tabla No.22

Deuda Pagada por SEFIN en su calidad de aval

(MUCA-MARCA)

Cifras en millones de dolares

Ano Valor pagado por SEFIN | Valorde la Operacion
2013 15,011,135.41 44,782, B17.77
2014 22,157, 10505 43,043,360.04
2015 25,908,110 77 42, 705,225.17
2006 65,550, 75605 65,550,756.05
2007 BE, 20, 7O 88 BE5, 204, 704,585
201E 72,065, 717.132 F2,065,717.12
2015 71,785,652 25 74,121,243.05
2020 ¥1,741,325.02 71,741,325.03
2021 BS, 145, 154.00 55,148,154.00
2022 B5, 774,062 03 BEE77A062.03
2023 BE,E72,127.53 EEET2137.53
Total 661,658, 258 36 723,435,500.82

Fuente: Elabormcion propia «n baze a datos de {réd

to Pab
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d. Contragarantias asociadas a las operaciones avaladas

Las operaciones garantizadas otorgadas por el Estado de Honduras no
cuentan con algun tipo de contragarantia, a excepcion de la garantia otorgada
a MUCA y MARCA, gue se utilizo para la adquisicion de terrenos en conflictos,
donde el Estado tiene resguardo de las escrituras publicas de las tierras
adquiridas, lo cual estd estipulado en la Cldausula 3 del apartado 3 del Contrato
de Administracion de Garantia Soberana y Fiduciaria, en donde se menciona el
ceder las tierras al Estado, a través de BANHPROVI, hasta la cancelacion de la
deuda.

e. Metodologia

El punto de partida para este sistema de ratings interno es el actual
esquema de evaluacion y autorizacion de endeudamiento que lleva a cabo la
Direccion General de Crédito Publico, en base al marco que proueen el articulo 71
de la LOP y las NTSCP.

En este sentido, se toman como referencia los limites normativos para
preservar la homogeneidad de criterios; por lo tanto, la mdaxima categoria de
riesgo para empresas publicas toma como limite inferior en sus criterios los que
establece la normativa.

Asimismo, en el caso de los municipios, se revisa y utiliza parte de la
metodologia para la categorizacion municipal, desarrollada por la Secretaria de
Derechos Humanos, Justicia, Gobernacion y Descentralizacion del Gobierno de
Honduras.

. Rating

La calificacion o rating crediticio de la institucion beneficiaria de la
garantia del Estado de Honduras, elaborado por la UCF es el elemento central del
andlisis y de estimacion. En este sentido, se realiza un sistema de calificacion de
riesgo o rating, contando con una escala basada en 5 calificaciones. Las
calificaciones del 1 a 4, son los estados transitorios del proceso. La calificacion 1
es la escala de mdxima calificacion crediticia, que representa el menor riesgo

relativo de default; mientras que la calificacion 4, es la escala de minima
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calificacion para un ente publico. El rating o calificacion 5 se plantea como un
estado de default.

Tabla No.23
Escala de Rating

Delal. 70 Ranking 1 Alta calidad de crédito

De 1.70a 2.5 Ranking 2 Calidad media

De 2.51a3.30 Ranking 3 Créditos especulativos
De3.21a4 Ranking 4 Riesgos sustanciales de default

Los criterios de rating utilizados tienen diferentes componentes de andlisis
segun sea el tipo de institucion, considerando 2 grandes subconjuntos:
a. Riesgos financieros y riesgos del negocio para las empresas y
bancos publicos.
b. Riesgos financieros y riesgos fiscales para los entes
municipales.
g. Rating Historico
En la actualidad existen 5 instituciones que tienen préstamos garantizados
por el Estado de Honduras a través de la Secretaria de Finanzas, de las cuales la
Empresa Nacional Portuaria presenta un rating de alta calidad de crédito, la
UNAH presenta un rating de créditos especulativos, BANHPROVI presenta un
rating de calidad mediay la ENEE con una calificacion de riesgos sustanciales de

defaulty en el caso del MUCA y MARCA en un estado de default.

Tabla No. 24
Rating de Instituciones Auvaladas

Rating Instituciones Avaladas

e s 2024
Instltucml: Avalada 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 Ter. 2do.
/Ao Trimestre | Trimestre
ENP 1 2 1 1 2 1 1
UNAH 2 2 3 3 3 3 3
BANHPROVI 2 2 3 2 2 2 2
ENEE 4 4 4 4 5 5 5
MUCA y MARCA 5 5 5 5 5 5 5

Fuente: Metodologias para valoracién
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En base ala metodologia establecida, en caso de que una entidad que solicita un
aval presente atrasos en el pago de servicios equivalente, de al menos, el 10% de
sus pasivos totales se considera que la entidad, estd en estado de default,
otorgdndosele la calificacion 5 que refleja tal condicion, como es el caso de la
Empresa Nacional de Energia Eléctrica, debido a que tuuo atrasos en el pago de
su deuda, la cual supera el 12% del total de los pasivos totales al 30 de junio de
2024, quedando su Rating con una calificacion equivalente a 5 igual al ultimo

trimestre del ano anterior.

Conforme a la metodologia establecida, en caso de que una entidad que solicita
un aval presente atrasos en el pago de servicios equivalente, de al menos, el 10%
de sus pasivos totales se considera que el mismo estd en estado de default,

otorgandosele la calificacion 5 que refleja tal condicion.

Cabe senalar, gue MUCA y MARCA no cuentan con Balance General ni Estados de
Resultados de las fincas que conforman la asociacion, lo cual no permite el
andlisis riguroso y completo. Con informacion proporcionada por la DGCP, se
estima que los atrasos generados por ambas agrupaciones alcanzan el 94.33% de
los pagos comprometidos al cierre del ano fiscal 2023, por lo cual por defecto se

le asigna una calificacion 5 en el rating, reflejando que es insoluente.

Por otra parte, al andlisis se incorporan 70 contratos de generacion de energia
que alamparo del Articulo 4 del Decreto 70-2007, contentivo de la Ley general de
promocion a la generacion de energia eléctrica con recursos renouvables, tendrdn
derecho a celebrar con la Procuraduria General de la Republica un Acuerdo de
Apoyo para el Cumplimiento del Contrato con el Estado Honduras. Con la
salvedad de que dicho acuerdo no constituye un aval o garantia, como lo

establece el mismo decreto.
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Andlisis por componente: transformacidén de indicadores a notas

Indicadores de endeudamiento:
Los indicadores de endeudamiento se ajustan a lo dispuesto por el Articulo 19 de
las Normas Técnicas del Subsector de Crédito Publico, con algunos gjustes

puntuales en el caso de los municipios.

Los limites donde se asigna la nota 4 (correspondiente al rating de mayor riesgo
relativo) se fijan tomando en cuenta los limites legislativos, que son congruentes

con los limites que establecen otras metodologias, para el caso indonesia.

A continuacion, se presentan los ratios y notas obtenidas por las instituciones
avaladas, para lo cual se utilizaron los estados financieros del mes de junio de
20244,

Tabla No. 25
Indicadores de Endeudamiento

Umbral ENP UNAH BANHPROVI ENEE
Empresas de Riesgo | Valor Valor Valor Valor
cercadel | del Nota | del Nota | del | Nota del Nota
Default | Ratio Ratio Ratio Ratio
Deuda LP/Ingresos Gestion >80% 3% 1 281% 4 196% 4 155% 4
Deuda LP/Activos >50% 1% 1 7% 1 15% 2 281% 4
Intereses /Ahorro Operacional >20% 2% 1 43% 4 21% 3 -235% 4

Fuente: Elaboraciéon propia en base a médulo de Ratings

Cabe senalar, que no se incluyen indicadores para el caso de MUCA y

MARCA, dado que no se tienen estados financieros para las empresas asociadas.

Los indicadores de endeudamiento para la ENEE reflejan una nota 4, con
niveles altos de endeudamiento, indicando riesgos significativos de default.
Cabe senalar, que la ENEE se encuentra actualizando los valores de sus activos,

lo que de alguna manera podria mejorar uno de las ratios.

4 Como buena préctica, se deben utilizar estados financieros auditados.
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La ENP presenta en todos sus indicadores una calificacion con nota 1, que
es equivalente a la alta calidad de crédito, sobre todo para el ratio intereses /
ahorro operacional, que es el ponderador con mayor peso en comparacion con

los demds ratios.

En el caso de BANHPROVI, estd reflejando altos niveles de endeudamiento,
pero al consultar en sus estados financieros se ve reflejado que estdn siendo
honrados a través de las operaciones que realiza el banco, en la disminucion de

los intereses pagados.

En el caso de la UNAH, se obseruva que existe debilidad en términos de la
generacion de ingresos propios, con poca autonomia financiera, esto debido a
que la mayoria de los ingresos de la institucion son el resultado de las

transferencias gubernamentales.

Indicadores de Riesgo:
Se utilizan para medir en general la insoluencia asociada a la estructura de
la deuda, asimismo mide la exposicidon a riesgos cambiarios y la exposicion a

riesgos de roll-over.

Tabla No. 26
Indicadores de Riesgo de Deuda

Umbral de ENP UNAH BANHPROVI ENEE
Empresas Riesgo cerca (yalor del Valor del Valor del Valor del
del Default | Ratio | "°"| Ratio | "°'* | Ratio | O | Ratio | "°'@
Deuda Mon Ext/Deuda Total >70% 4% 1 10% 1 67% 3 64% 3
Vtos K 1 afio/Deuda Total >60% 95% 4 69% 4 2% 1 10% 2
Deuda Tasa Variable/Deuda o o 0 o
Total ~60% 0% 1 0% 1 25% 2 18% 1

Fuente: Elaboracién propia en base a médulo de Ratings

Se observa una alta exposicion a riesgos de tipo de cambio en la ENEE y

BANHPROVI, con un 64% y 67% de su deuda en moneda extranjera
respectivamente. Elriesgo de roll-over se presenta de manera considerable en la
ENPy la UNAH, donde su ratio de vencimientos de capital a 1 afo plazo respecto

de la deuda total les genera una nota de 4 respectivamente para este indicador,
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sin embargo,la ENP, cuenta con suficiente liquidez para hacer frente a los
vencimientos de corto plazo, en tal sentido, no representa un gran problemapara

la institucion.

Indicadores asociados a Rentabilidad y Liquidez
El indicador de rentabilidad mide la gestion realizada por la entidad con el
fin de generar rendimientos, mientras que el de liquidez evalua la capacidad que

tiene la entidad de saldar los pasivos que ha adquirido a corto plazo.

Tabla No. 27
Rentabilidad y Liquidez

Umbral de ENP UNAH BANHPROVI ENEE
Empresas Riesgo cer@ ['yalor del Valor del Valor del Valor del
del Default Ratio Nota Ratio Nota Ratio Nota Ratio Nota
Margen Neto >5% 17% 2 2% 4 40% 1 -15% 4
Margen EBITDA >15% 0% 4 5% 4 54% 1 -2% 4
Efectivo y Cuentas/Deuda CP >5% 78.48% 1 78% 1 710% 1 37% 2
Activo Corriente/Deuda CP >0.75% 89.05% 1 188% 2 2664% 1 267% 1

Fuente: Elaboracion propia en base a modulo de Ratings

Estos indicadores revelan la realidad de la ENEE, con un bajo desempeno
producto del alto nivel de pérdidas técnicas y no técnicas que la empresa tiene
en su red de transmision y distribucion, ademads de los problemas de liquidez que
ello implica, ya que los activos mas liquidos de la empresa son insuficientes para

hacer frente a los pagos de corto plazo.

En el caso de la ENP, a pesar de que muestra algun grado de rentabilidad,
esta es muy baja, pero tiene la liquidez necesaria para saldar sus cuentas de corto

plazo.

En el caso de la UNAH, su baja rentabilidad se debe a que no opera como
una empresay sus ingresos prouvienen en gran medida de las transferencias de la

Administracion Central.
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Perspectiva de ingresos
Elcomponente asociado a tendencias de ingreso captura lo gue ocurre con
la capacidad de generacion de ingresos de la empresa y si la empresa se
capitaliza o descapitaliza en términos reales, esto puede observarse al analizar el

comportamiento real del patrimonio neto.

Laratio establecida para estos indicadores estd en funcion del desempeno

de los ultimos 4 ejercicios fiscales.

Tabla No. 28
Perspectivas de Ingresos

Umbral de ENEE ENP BANHPROVI UNAH
Indicadores Riesgo cerca| Valor Not Valor Not Valor Nota Valor Not
a ota (o] ota
del default |del ratio del del del ratio
Tendencia del <0 21029% 3 | 745% 2 | 200 2 |221% a4
Patrimonio Neto real
Tendencia de los <0 6.14% 3 | 600% 1 |s51.00% 2 | 2.23%
Ingresos reales 4

Fuente: Elaboracién propia en base a médulo de Ratings

En cuanto a la perspectiva de Ingresos, la UNAH presenta la calificacion
mas baja dentro las instituciones avaladas, con una nota 4, producto de una
tendencia negativa de los ingresos reales que percibe la institucion. Por otra
parte, es relevante lo que sucede con la ENEE, la cual presenta una tendencia

muy pronunciada a descapitalizarse, reflejando una ratio de -210.29%.

Nota global por componente

La probabilidad de incumplimiento de las obligaciones garantizadas por el
Estado estd directamente relacionada con la calificacion crediticia de la
institucion avalada, conforme a lo establecido en la metodologia desarrollada

para este fin.
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Tabla No. 29
Componente y Rating final por institucién avalada

40% 10% 15% 10% 5% 20% 100%
Componente 1 Componente 2 Componente 3 Componente 4 Componente 5 Componente 6
Institucién R:esgo d R——
R atori Pe cth ing Fina
Endeudamiento Riesgo de Deuda Liquidez Rentabilidad Eg:'l_ N T S -
Analisis de la Ingreso
Cartera Crediticia
Empresa Nacional
X 1 1.75 1 3 3 2 1
Portuaria (ENP)
Banco Hondurefio para
L, 3 2.25 1 1 4 2 2
la Produccién y la
Vivienda (BANHPROVI)
Universidad Nacional
Auténomade 3.25 1.75 1.5 4 4 4 3
Honduras (UNAH)
Empresa Nacional de 4 2.25 1.5 4 1 3 5
Energia Eléctrica (ENEE)
MUCA Y MARCA 5

Fuente: Elaboracién propia en base a mddulo de Ratings.

En la tabla No.29 anterior se muestran los resultados obtenidos (notas)
para cada una de las instituciones avaladas, siendo MUCA y MARCA la de peor
nota, como se puntualizé anteriormente, la falta de pago de sus obligacionesy la
falta de informacion financiera para su evaluacion, no permiten ponderar sus
ratios. En ese sentido, se le asigna una calificacion 5 en el rating reflejando su

insoluencia.

Enelcasode la ENEE, por su alto componente de endeudamiento, conlleva
a un crecimiento significativo de los gastos financieros; alto riesgo de liquidez;
alta exposicion ante una depreciacion brusca en el tipo de cambio real, ya que el
mayor porcentadje de su deuda es en moneda extranjerq, y baja rentabilidad, con
lleva a una Nota 5, que es equivale en términos de las agencias crediticias a un

ente conriesgos sustanciales de default.

En el caso de BANHPROVI, que en términos generales presenta una
calificacion estable, con fortaleza en liquidez y moderada rentabilidad; refleja un
alto nivel de endeudamiento, excediendo los umbrales establecidos en la Normas
Técnicas del Subsistema de Credito Publico sobre el nivel de endeudamiento, lo
cual puede afectar su capacidad de pago. Por otra parte, el Banco estd expuesto

alriesgo cambiario, ya que mds del 50% de sus deudas son en moneda extranjera.
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En el caso de la ENP, con una fuerte fortaleza en términos de liquidez, un
moderado endeudamiento y alta exposicion a riesgos de deuda; sin embargo,
presenta niveles medios de rentabilidad, y una leve perdida de patrimonio,
llevando a que dicha empresa obtenga una Nota 1, que en términos de riego
significa obtener una clasificacion de alta calidad de crédito.

En el caso de la UNAH, su calificacion es de nota 3, considerada de creditos
especulativos, enfrenta algunos problemas de dependencia financiera, pero son

razonables cuando se evalua la finalidad de esta.

Valoracion de los Pasivos Contingentes:

La metodologia valora el riesgo fiscal en funcion de la exposicion a avales
y garantias otorgadas, de la probabilidad de ocurrencia de la ejecucion de la
garantia o aval, y de un elemento que corrige la mdxima exposicion a un valor
probable de ejecucion de la garantia.

Como punto de partida, la metodologia se desarrolld considerando los
elementos del Toolkit propuesto en Demaestri & Moskovuits5 (2016), donde la
estimacion de un pasivo contingente se basa en la modelacion y estimacion de la
siguiente ecuacion general.

Ecuacion 1: Valoracion de los Pasivos Contingentes

T
B;ME; ;P;

NPVCL;, = aTo
t=1

Donde:

i.  NPVCL; Es elualor presente del pasivo contingente i

it. LaMdaxima Exposicion ME; se define como el valor maximo del costo fiscal
que la obligacion puede generar en cada momento en el tiempo. esta
principalmente determinada por los contratos respectivos de: (i) la

garantia o avaly (ii) el contrato de endeudamiento avalado.

> “Toolkit for the Identification, Measurement, Monitoring, and Risk Management of Contingent Sovereign
Liabilities”, disponible end https://publications.iadb.org/bitstream/handle/11319/7360/Toolkit-for-the-Identification-
Measurement-Monitoring-and-Risk-Management-of-Contingent-Sovereign-
Liabilities.pdf?sequence=4&isAllowed=y

o1
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iit. Elpardmetro que gjusta la maxima exposicion B; en la situacion particular
de cada obligacion, con el objetivo de determinar el costo efectivo para el
Estado, reflejando: i) la capacidad de negociacion del Estado para aplicar
una eventual e hipotética quita sobre el monto a pagar (renegociar plazos,
tasa, etc.), esto en funcidon del tipo de acreedor ii) la posibilidad de
recuperar parte del costo por medio de la captacion de recursos del deudor

original ante la existencia de contragarantias.

En el caso de los contratos de energia renovable, por tratarse de contratos
de provuision comercial de un servicio critico como el eléctrico, que no puede sufrir
interrupciones, se considera que el gjuste a la maxima exposicion en funcion del
tipo de acreedory la aplicacion de una contragarantia, no aplica.

Probabilidades de default de cada ente avalado; para su estimacion se
hace del uso cadenas de Mdrkou6, cimentado sobre el riesgo soberano,
combinado con un esquema de rating “hibrido” (un rating interno elaborado por
la UCF, a combinarse en el futuro con ratings del Soberano de Honduras).

Dada la elevada incertidumbre con respecto a la frecuencia de default del
Estado de Honduras se introduce una simulacion estocdstica de los principales
parametros que gobiernan la cadena de Markou. Calculando la media y la
desviacion estandar de la probabilidad de default de riesgo-neutral en una serie
referente del EMBI7 de Honduras. con frecuencia diaria de los ultimos 3 anos

(2022-2024).

6 Una cadena Markov es un proceso estocastico definido en el tiempo y diversos estados con memoria “corta”. Para cada momento del tiempo
un individuo esta en un estado determinado; la probabilidad de pasar de un estado a otro 0 de permanecer en el mismo, depende solamente
del estado en que se encuentra actualmente.

" El Emergen Markets Bond Index (EMBI+), conocido como riesgo pais, refleja la probabilidad de que una Nacion incumpla con el pago de su
deuda o de los intereses de esta. Es un indicador que se utiliza como un termoémetro que caracteriza el estado de salud de una economia.
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Tabla No.30
Stock del Pasivo Contingente y Maxima Exposicién
Como Porcentaje del PIB

Estadisticos Avales y Garantias  |Contratos de Energia Total
Media (pasivo) 946 4,160.80 13.64%
Percentil 95 1,050 4160.8 13.92%
Maxima Exposicion 1,367 4441.65 15.52%

Fuente: Metodologias para valoracion

La valoracion del pasivo contingente por garantias en operaciones de
crédito publico y contratos de energia renouvable se realizdé mediante la
metodologia expuesta anteriormente, de acuerdo con el monto de exposiciony la
probabilidad de incumplimiento de los diferentes entes garantizados, se obtiene,
con un nivel de confianza del 95%, el valor del stock del contingente total o la
pérdida esperada como se obserua en la Tabla No. 30 el monto asciende a U$S
4,160.80 millones de dolares, que es la media del contingente vy la cual en

términos del PIB representa el 13.64%.

Considerando unicamente las garantias explicitas (excluyendo los
contratos de energia) el pasivo contingente alcanza US$ 945.72 millones, que

representa 2.5% del PIB lo cual puede obseruarse en la Tabla No.31.
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Tabla No.31

Stock del Pasivo Contingente y Maxima Exposicién desglosado por empresas y
contratos de suministro de energia.
Como Porcentaje del PIB

1= Sy Pasivo Contingente Maxima Exposicion
. ituci \"
Monto USD % PIB | MontoUSD| % PIB
1 |Empresa Nacional Portuaria (ENP) 0.116 0.00% 0.7 0.0%
Errl1pr(?sa Nacional de Energia 928.0 2.5% 1,326.8 3.5%
2 | Eléctrica (ENEE)
Banco Hondurefo para la . o
Produccidn y Vivienda 0.0% 0.1%
3 | (BANHPROVI) 5.2 19.0
Universidad Nacional Auténoma de 4.4 0.0% 7.9 0.0%
Honduras (UNAH)
Empresa Asociativa MUCA 8.7 0.0% 12.5 0.0%
Subtotal de Avales y Garantias 946.39 | 2.5% 1,366.8 | 3.7%
Colntr:.:\tos de Suministro de Energia 4,160.80 11.1% 4,441.65
6 |Eléctrica 11.9%
TOTAL 5,107.19 | 13.6% 5,808.5 | 15.52%

Fuente: Elaboracidon propia en base a metodologia

La siguiente tabla muestra los posibles desembolsos por ano para el stock

del pasivo contingente como porcentaje del PIB.

Tabla No. 32
Flujos estimados del Pasivo Contingente
Periodo 2024 - 2028

Stock Total PC’s Eerionas
2024 2025 2026 2027 2028
Millones de Ddlares 758.86 658.89 694.25 629.36 565.22
% PIB 2% 2% 2% 1% 1%

Fuente: Elaboracién propia en base a metodologia
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Mitigaciones

Las garantias emitidas por el Estado juegan un papel importante en las

operaciones de créedito, pues contribuyen a reducir los costos de transaccion. Sin

embargo, el abuso del otorgamiento de garantias podria generar a futuro

problemas fiscales. Por lo anterior se deben tener en cuenta los siguientes

aspectos:

1.

Elaborar un reglamento para la emision de garantias del Estado, donde se
establezca un formato, montos auvalados o garantizados y la forma en que

la garantia se hace efectiva.

La promocion de esquemas de garantia debe ir acompanada de politicas

publicas articuladas para la promocion de determinado sector econdmico.
Establecer un techo maximo de garantias otorgadas por el Estado.

Es indispensable la exigencia de contragarantias a las instituciones
avaladas, a fin de reducir los niveles de riesgo crediticio a los que se

enfrenta el Gobierno tras la emision de garantias o avales.

Consideraciones adicionales:

1.

Al momento de realizar las actividades para cuantificacion de los pasivos
contingentes por Auales, nos enfrentamos a inconsistencias referentes a la
no aplicacion de buenas prdcticas internacionales en la contabilidad de las
instituciones aualadas y estados financieros sin ser auditados o con

abstencion de opinion por el auditor.

En ese sentido, se requerird que a nivel de los entes auditores obliguen a las
instituciones publicas a implementar Normas Internacionales de

Contabilidad.

Acceso a UCF al SAMI como usuarios de informacion. La UCF retrasa sus
andlisis debido a la falta de acceso a las herramientas de consulta, que le

permitirian hacer andlisis especificos y con mayor anticipacion.
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4. lgualmente, la UCF requiere un acceso a las herramientas de consulta
dentro de SIGADE, con el objetivo de monitorear la deuda garantizada y no

depender de la DGCP para hacer informes.

5. Igualmente, se requerird una nueuva version de SIGADE que contenga
criterios de manejo de pasivos contingentes, para que la UCF haga los
registros oportunos y no depender de hojas de Excel para llevar el control

de estos pasivos.

6. Sesugiere desarrollar un moédulo para medir automaticamente los ratings,
compatible con la Plataforma SAMI y que sea de acceso a varias
direcciones de SEFIN relevantes en el manejo de informacion financiera de

estos.

7. Con el objetivo de fortalecer las capacidades institucionales de la SEFIN vy,
mejorar la detencidon de los riesgos derivados de los pasiuos contingentes,
se recomienda crear un Comite de Riesgos Fiscales, que permita transmitir
los hallazgos y poder discutir algunas politicas de mitigacion que pudiesen

ser implementadas.

8. Asimismo, generar canales de comunicacion con otras instituciones
relevantes en el tema municipal, a fin de tener acceso a informacion
oportuna sobre exposiciones fuera de balance. Que permitan detectar

tempranamente la ocurrencia de estas operaciones.

3. EMPRESAS PUBLICAS: RIESGOS ASOCIADOS
El Manual de Estadisticas de Finanzas Publicas del Fondo Monetario
Internacional define las sociedades publicas no financieras (empresas publicas),
como aquellas sociedades cuya actividad principal consiste en producir bienes
de mercado o servicios no financieros y que son controladas por unidades del
Gobierno General. Segun OCDE, las empresas propiedad del Estado son aquella
que cumplan con los siguientes criterios: 1) constituidas para ejercer una

actividad primordialmente comercial o de manufactura, 2) que se encuentre bagjo
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el control del Estado y, 3) que reciba subsidios o transferencias directas del
gobierno.

La Administracion publica hondurefia cuenta con una gran variedad de
empresas publicas, que en su mayoria cuentan con el monopolio en la prestacion
de los servicios. Estas empresas brindan servicios de energia eléctrica, servicios
portuarios, agua, almacenamiento de granos, distribuciéon de productos bdsicos
Yy COTTeos.

A continuacion, se listan las ocho empresas del sector publico hondureno.

Tabla No.33
Empresas Publicas No Financieras
1. Empresa Nacional de Energia Eléctrica (ENEE) 1957 N° 48
2. Empresa Nacional Portuaria (ENP) 1965 N° 40
3. Empresa Hondurefa de Telecomunicaciones (HONDUTEL) 1976 N° 341
4, Servicio Autonomo Nacional de Acueductos y Alcantarillados (SANAA 1961 N°91
5. Instituto Hondurefio de Mercadeo Agricola (IHMA) 1978 N° 592
6. Suplidora Nacional de Productos Bésicos (BANASUPRO) 1974 N°329
7. Ferrocarril Nacional de Honduras (FNH) 1958 N° 48
8. Empresa de Correos de Honduras (HONDUCOR) 1993 N°120

Fuente: Elaboracion propia

a. Desempenio Fiscal
El desempeno fiscal agregado para las empresas publicas hondurenas de
2013 a 2022 se caracteriza por presentar déficits continuos, promediando un
0.63% con respecto al PIB, explicado principalmente por los desequilibrios de la
ENEE, sin embargo, al cierre del ano 2023 el Balance Global Neto en conjunto
mostro indicador positivo de 0.79% con respecto al PIB.
La Tabla N°34 gque se presenta a continuacion detalla y resume las

principales variables fiscales de las EPs.
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Tabla No.34
Aportes de las Empresas Publicas a la Economia
Periodo 2014-2024

Ingres os/PIB 6.50% 593% 5.45% 5.58% 547% 583% 563%  519%; 571%  684%  581% 246%
Gasto Total/PIB 160% 6.01% 5.69% 5.98% 6.51% 6.17% 667%  573%i 6.39%  605%  634% 279%
Balance Globla Neto/PIB -L10% -0.09% -0.24% -041% -106% -0.54% -105%;  -054%; -069%;  079%  -0.53% -033%
Balance Operativo/PI3 -0.54% 0.57% 045% 0.23% 042% -0.02% 0.09%;  -008% -024%  133%  0.11% -0.17%
Sueldos y Salarios/PIB 1.20% 1.04% 0.74% 0.63% 0.67% 0.67% 073%  064% 053%  051%  0.74% 0.18%
Gasto de Capital /P13 0.25% 047% 0.50% 0.43% 051% 0.50% 055%;  026% 085%  108%  054% 0.13%

Fuente: Elaboracidn propia en base a la Cuenta Finaciera de DGPM

Durante el periodo de andlisis (2014-2023) los ingresos agregados en
términos del PIB promedian 5.81%, mientras los gastos promedian 6.34%, el gasto
de capital promedia 0.54%; y los sueldos y salarios promedian 0.74% con respecto
al PIB.

Cabe destacar que en el aflo 2022 y 2023 se presentaron los niveles mds
altos de gasto en inuersion real respecto al PIBde 0.85% y 1.08% respectivamente.

El Balance Operativo promedio en el periodo de andlisis muestra un
indicador positivo representando el 0.11%; esto debido a las importantes
transferencias que recibidé la ENEE y HONDUTEL en el ano 2023, como derivacion
del fortalecimiento financiero que se realizd a estas empresas por parte del
Estado.

Al comparar estos resultados con los resultados a junio del ano 2024, se
obserua que tanto el BGN y BO presentan un comportamiento negativo con
resultados deficitarios de 0.37% y 0.22% reflejando gastos totales superiores a los
ingresos totales.

La grdfica N° 7 que se muestra en la siguiente pdginag, ilustra el
comportamiento deficitario que la Empresas Publicas no Financieras en los
ultimos 9 anos, mostrando importantes mejoras en el Balance Global Neto,
Inversion real e Ingresos totales desde el ano 2021, reservando este
comportamiento a inicios del 2024 en cuanto a la inversion ya que se tuvo un
menor avance en la ejecucion de algunos programas relacionados con el sector

energetico, concernientes a los proyectos de Programa Nacional de Transmision
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de Energia Eléctrica; asi como las actividades de repotenciacion y estudios
relacionado con proyectos de energia renouvable, se esperan mayores auances en
transcurso del ano.

Grdafica No.7
Desempefo Fiscal de las Empresas Publicas No Financieras
Como porcentaje del PIB
Periodo 2014 - junio2024
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Fuente: Informacidn Cuenta Financiera al cierre del afio fiscal y alltrimestre 2024

El grdfico N° 8, evidencia la preponderancia que tiene la ENEE en el
subsector de Empresas Publicas no Financieras, al representar el gasto en1.4%y

el 1.3% del ingreso con respecto al PIB en el | trimestre del ano 2024.

Grdfica No. 8
Participacién de empresas publicas no financieras Gastos-Ingresos
Como porcentaje del PIB
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Fuente: Elaborld I Infi Ién dela Cuenta FI lera de lasFi Publicas
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Al analizar la tenencia actual de los activos las empresas publicas,
acumulan activos en 6.4% del PIB: la ENEE tiene el 75.7% de los mismos, el SANAA
que se encuentra en proceso de descentralizacion llega al 2.7 %, la ENP (no incluye
los activos en concesion) refleja el 4.5% de los activos mientras que la HONDUTEL
apenas alcanza el 4.1%.

Grafica No.9
Activos Totales en Empresas Publicas
Como porcentaje del PIB y en porcentaje de tenencia
Al 371 dejunio 2024
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La inuversion de las Empresas Publicas desde el ano 2013 hasta 2023, en
promedio represan el 2.3% de la inversion total del pais (inversion publica mads
privada), mostrando mayores niveles de inversion en el ano 2023 con una

participacion de 3.8%.

La inversion acumulada de las Empresas Publicas para el periodo 2014-
2023 representan en promedio el 16.5% en relacion con la Inuversion Publica

acumulada para el mismo periodo.

La grafica N° 10 ilustra la tendencia creciente de la Inversion Publica en

efecto del crecimiento de la Inversion de las Empresas Publicas.
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Grdafica No. 10
Variacién de la Inversién de Empresas Publicas sobre la Inversién Total
En términos porcentuales
Periodo 2013-2023

Fuente: [laboracion propia enbase a informacion del BCHy DGPM

Para el periodo 2014-2024 la inversion real de las Empresas Publicas
acumulada es de L 32,462.3 millones mostrando una variacion en el periodo
creciente de 19.1%, con respecto ano 2023 se observa un aumento de 21%.

En el Tabla N° N°32 se obserua en detalle los montos de inuersion por cada
unade las Empresas reflejando que enpromedio el 89.0% de lainversion larealiza
la ENEE un 6.1% de inversion la realiza la ENP, y el resto de las empresas suman
un nivel de inversion muy bajo de 4.9%.

Es importante resaltar que Hondutel realizo los mayores niveles de
inuersion en el periodo de andlisis pasando en el ano 2022 de L14.8 4 a L604.7
millones para el ano 2023.

La ejecucion ajunio del ano 2024 ha sido muy baja de L 712 millones ya que

se espera una inversion real de L6,468.8
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Tabla No 35

Inversién de las empresas publicas no financieras
Cifras en millones de lempiras y como porcentaje del PIB
Periodo 2014-2024

Detalle . 2014 = 2015 = 2016 2017 : 2018 - 2019 = 2020 - 2021

ENEE 1,059.8¢ 1,801.1; 2,072.0: 2417.31 193227 2566.0: 1432.1 1561.2% 6,375.5! 69596 712.3 28,889.1 89.0%

HONDUTEL 84.7 740 103.3 169 121 6.8 20.8 29 14.8 604.7 0.0 9410 2.9%
ENP 86.0 446 96.0 647 1,123.7 39.3 334.0 10.7 7.2 1608 5.7 19726 6.1%
SANAA 121.2 135.0 2332 679 1.7 3.5 5.3 4.3 3.0 22 1.2 5785 1.8%
OTRAS EPNF 1.2 22 123 3.0 35 3.2 1.5 5.1 9.9 33.0 6.2 811 0.2%

©1,3529 2,056.9 :2516.8 2569.7 3,073.2: 2,6188 1,793.7 100.0%
Fuente: Elaboracion Propia

Otras EPNF incluyen, IHMA, BANASUPRO, FNH, HONDUCOR

°6,4103  7,7602

32,4623

1,5842 7254

b. Transferencias a empresas publicas
Es importante senalar la alta dependencia de transferencias de la
Administracion Central en 4 de las 8 empresas publicas no financieras, reflejando
su poca capacidad de generar recursos propios. La dependencia se determina
como la fraccion de los Ingresos Totales de las EPs proueniente de las

Transferencia Corrientes recibidas de la Administracion Central.

Grdfica No. 11
Dependencia de las transferencias corrientes
En términos porcentuales
Periodo 2020- junio 2024
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Fuente: Elaboracidén Propiacon dotos de lo Mataforma SAPBI y la CF
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El grafico N° 11, muestra la gran dependencia de HONDUCOR de las
transferencias de la Administracion Central, donde los ingresos de la institucion
provienen en promedio en un 53.0%, seguidamente con mayor dependencia a
estas se posiciona el Ferrocarril Nacional de Honduras 31.14% de las asignaciones
gue otorga la Administracion Central, luego al IHMA con una dependencia de sus
ingresos del 28.8% de las transferencias Y BANASUPRO en 22.0%, ademds se
obseruan importantes ingresos por transferencias corriente a HONDUTEL Y ENEE

que en promedio representan el 12% vy el 12.1%.

Grdfica No. 12
Transferencias Corrientes
Cifras en millones de lempiras
Periodo 2020- junio 2024
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Durante el periodo 2020-2024 se han transferido a través de donacionesy

transferencias corrientes (incluye subsidios) L 26,957.40 millones a 7 de las EPs.

En 2021 se transfirieron un total de L1,229.99 millones, las transferencias

corrientes se redujeron un 5% respecto al ano 2020, situacion que obedece a que
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se realizd una fuerte transferencia a BANASUPRO (L844.7 millones), lo cual no se

repitio en el ano 2021.

Desde el ano 2022 se realizaron importantes transferencias de L6,178.71
millones continuando con el mismo apoyo en el ano 2023 con un monto de
L10,410.10 millones, creciendo en 68.5% con respecto a las transferencias
corrientes otorgadas en el ano 2022 esto se explica por las trasferencias y

subsidios otorgadas a la ENEE por L9,782.0 millones.

A junio del ano 2024 las transferencias corrientes ascienden a L7,594.21
millones trasferencias destinadas a subsidios.

Las transferencias corrientes que se realizan al SANAA se continuan
destinando a la liquidacion de los empleados, conforme a la decision de
descentralizar el servicio a las Alcaldias municipales.

Durante el periodo de andlisis la Administracion Central ha transferido
L9,749.65 millones por concepto de Transferencias de Capital a las EPs; de las
cuales la ENEE ha recibido el 91.4% del total de estas, mientras que el 6.5%
corresponde al HONDUTEL y el resto de las transferencias de capital fueron para
HONDUCOR Yy BANASUPRO enelano 2023, eldetalle del monto de la transferencia

se observa en la Grafica 13.

Grafica No.13
Transferencias de capital
Cifras en millones de lempiras
Periodo 2020-junio 2024
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c. Desuviaciones Presupuestarias
En la siguiente grdfica se muestran las desuviaciones entre Lo
presupuestadoy lo recaudado en materia de Ingresos por ano en el periodo 2020-
2023 indicando que ninguna EPs cumplié con los ingresos que planifico, unas con
mas deviaciones que otras.

Grafica No. 14
Presupuesto de ingresos aprobado y recaudado
Desviaciones
Periodo 2020-junio 2024

Sube timadi dnde ingresos

Sobrestimad dnde ingresos
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Losvalores menores a cero indican que el presupuesto aprobado fue mayor
al que realmente fue ejecutado (sobre estimacion de ingresos), mientras que los
valores arriba de cero indican que los Subestimacion de ingresos, en la grafica N
14 se observan las desviaciones por ano para cada una de las empresas en su
totalidad los valores presupuestados aprobados fueron menores al valor

recaudado.

En el periodo de andlisis (2020-2024) de los ingresos que fueron
presupuestados en todas las EPs, solamente se recaudo el 84% de estos. Por lo

gue se considera una sobrestimar Los ingresos presupuestados en 16%.

Actualmente es muy prematura evaluar este indicador; sin embargo, se
puede observar el comportamiento preliminar de la generacion de ingresos

planificados.
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En el caso especifico de la ENEE se obseruva que en el periodo de anadlisis
(2020- 2023) los ingresos presupuestados fueron subestimados en un -17% por lo
que solamente se recaudo el 83% de este monto. En el primer trimestre del afo
2024 la desviacion de los ingresos estd por debajo de los ingresos aprobados en
62%.

Enelcasode la Empresa Nacional Portuaria se refleja una mejor prediccion
en la elaboracion de las proyecciones de los ingresos, dado que la variacion de los
ingresos percibidosversus los proyectados es del 3%. Eneste caso la ENP presenta
ingresos presupuestados que se subestiman, estos para el ano 2023 se superaron
en 10.9%. A junio del ano 2024 la desviacion de los ingresos presupuestados esta

subestimada en 51.1%.

Las Empresas con mayores desviaciones sobrestimadas en la ejecucion de
los ingresos del periodo son el SANAA con 11%, HONDUTEL con el 18%, FNC con el
23% y ECH con el 16%.

Grdfica No.15
Presupuesto de gastos aprobado y ejecutado
Desviaciones
Periodo 2020-junio 2024
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En el periodo de andlisis (2020-2023) de los gastos que fueron
presupuestados en todas las EPs, solamente se ejecutd el 93.8% de estos. Por lo
gue se considera una sobrestimacion de los gastos presupuestados en -6.2%. A

junio del ano 2024 hay una ejecucion de los gastos en 52.3%

En cuanto a la grdfica N° 15, se evidencia una mayor tendencia a
sobreestimar los gastos presupuestados por las empresas mds grandes (ENP en
8%, HONDUTEL 10%, la ENEE en 7% y FNH en 19% (Gastan menos de esperado),
caso contrario el SANAA y el IHMA subestimando la programacion en 18 % y 5%

respectivamente (Gastan mdads de lo que programan).

En las grdaficas N° 14 y N°15 se deja en evidencia los problemas de
planificacion y dificultades para prever el comportamiento de las variables que
determinan sus ingresos y gastos. Esta situacion se debera mejorar a futuro, a fin
de que los supuestos de proyeccion sean los mds acertados, y por ende presenten
desviaciones minimas en las estimaciones para mejorar el bajo desempeno fiscal

del de las Empresas Publicas.

d. Andlisis de indicadores financieros y fiscales

La revision del comportamiento de las principales variables fiscales de las
empresas publicas permite analizar datos estadisticos y distinguir la tendencia
dominante de cada una de ellas partiendo de la exploracion de sus cuentas

financieras.

El andlisis de los Estados Financieros a través de razones financieras;
implica una identificacion del desempeno de la empresa reflejandose en su

calificacion crediticia.

El andlisis se utiliza para determinar la posicion financiera de la empresa
con el objeto de identificar los riesgos especificos actuales, para luego estimar su
probabilidad de default y la estimacion del aporte monetario necesario para el

rescate financiero de estaq, si asi lo requirieray, hacia donde debe direccionarse la
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erogacion del recurso econdmico, para que la empresa aprouveche y corrija las

dreas problemdticas en el futuro.

En este andlisis se incorporan solamente las 4 grandes empresas, las
cuales se identificaron de acuerdo con su nivel de importancia en términos de

actividad econdmica, y posibles impactos en las finanzas publicas.

A. Empresa Nacional de Telecomunicaciones (HONDUTEL)

En el periodo de andlisis en los ultimos 10 afos, se obseruva una tendencia
decreciente desde el ano 2018 en los saldos de los Balances Operativo y Global de
la empresq, llegando a mostrar déficit marcados hasta el ano 2023. A junio del
ano 2024 la empresa mantiene su balance positivo entre sus ingresos y gastos.

Tabla No.36
Indicadores HONDUTEL
Como porcentaje del PIB
Periodo 2014-2024

Ingresos/PIB 0.45%{ 0.44%: 0.43%! 0.32% 0.27%! 0.23%! 0.21%; 0.16%; 0.18%; 0.21%:; 0.06% 0.27% -8.14% 18.6%
Gasto Total/PIB 0.42%{ 0.35% 0.37%! 0.28%] 0.28%) 0.24%! 0.23%! 0.18%; 0.20%; 0.24%:; 0.05% 0.26% -5.36% 19.5%
Balance Globlal Neto/PIB 0.06%{ 0.09%: 0.06%: 0.05%! 0.00%; -0.01%:-0.03%:-0.02%-0.03%{-0.04%:; 0.01% 0.01% 28.3%
Balance Operativo/PIB 0.09%; 0.16%: 0.13%! 0.06%! 0.01%; -0.01%:-0.02% :-0.02%-0.09%{-0.03%:; 0.01% 0.03% -63.1%
Inversicn/PIB 0.02%; 0.02%: 0.02%! 0.00%! 0.00%; 0.00%: 0.00%: 0.00%: 0.00%] 0.08%:; 0.00% 0.01% 14.93%; 4141.6%
Transferencias Corrientes/PIB 0.01%{ 0.00%: 0.00%! 0.00%! 0.00%; 0.00%: 0.00%: 0.00%! 0.07%] 0.00%:; 0.00% 0.01% -2.92% -93.1%

Fuente: Flaboracion propia en base a la Cuenta Financiera remitida por la DPMF

Los gastos al igual que los ingresos presentan una tendencia decreciente;
sin embargo, en los ultimos 10 anos los gastos reflejan una menor caida entre
puntas (-5.4%) que los ingresos (-8.1%), al igual que la inuersion ha tenido un
crecimiento en periodo de 14.9%.

Respecto al mayor nivel de inuversion registrado en periodo fue en el ano
2023 de 0.08% como porcentaje de PIB, lo que ha repercutido enormemente en el
desempeno de la Empresa, sin embargo, la inversion en ano 2024 ha sido nula.

La afectacion en los ingresos se asume como un problema generado por la
disminucion de la facturacion de servicios de telefonia tanto nacionales como

internacionales.
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Por otra parte, se evidencia un problema gestion operativa en la empresaq,
que serefleja en la elevada cartera morosa de los clientes, ya que es el activo mas
liquido despues del efectivo, el cual no se materializa en el corto plazo.

En cuanto a la gestion presupuestaria de los ingresos y egresos, en
cumplimento a las metas establecidas, se obserua lo siguiente:

v El Presupuesto de Ingresos y Egresos para el Ejercicio Fiscal 2024 aprobado
por el Congreso Nacional de la Republica asciende a L 1,662.2 millones.

v De acuerdo con la ejecucion presupuestaria al acumulada a junio del 2024,
los ingresos recaudados ascendieron a L 467.9 millones, que representan el
28.15% de los ingresos establecidos como Presupuesto Vigente y el 81.6% de
los ingresos presupuestados a junio.

v’ Porsuparte el gasto ejecutado es de L 518.5 millones que representa el 31.19
% del gasto establecido como Presupuesto Vigente y 94% de presupuesto
programado al mes de junio.

Tabla No.37
Ejecucidén de ingresos y gastos
Cifras en millones de lempiras

Al l trimestre del 2023

_— L Programacion a . PR Porcentaje ejecucidn/ Porcentaje
Descripcion Programacion Anual . Ejecucién a junio = . . oL
junio Programacién anual ejecucion/Programacion junio
Ingresos 1662.2 573.1 467.9 28.15% 81.6%
Gastos 1662.2 551.4 518.5 31.19% 94.0%

Fuente: Elaboracion propia en base al Informe de Gestidn Iv trimestre 2023 de HONDUTEL y Plataforma del SAP BFSEFIN

a. Desempenio de gestion operativa de Hondutel

En primer lugar, la grdfica N°16, ilustra el exceso de las cuentas por cobrar
sobre los ingresos propios en los ultimos 4 anos, reforzando la fragilidad

economicay financiera de HONDUTEL
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Grafica No.16
indice de morosidad
Periodo 2020- junio2024

Excesode las cuentas por cobrar sobre susIngresos

021 022 2023 jun-24
oLGIT-T 133% 219%

Fuente: Elaboracidn propia en base o informacicn de los Estados Finacieros ol cierre de coda ofio desde ef 2015-2022 y, los Ingresos de la CF

Enelano 2021 las cuentas por cobrar representaban el 133% de los ingresos
sin transferencias, llegando a picos de morosidad criticos en los anos 2022y 2023
en donde se alcanzaron niveles de mora de 219%, 277%, respectivamente. A junio
del ano 2024 el valor de las cuentas por cobrar asciende a L 2,556.34 millones
reduciéndose en -1.2% con respeto a las cuentas por cobrar del ano fiscal 2023.

Segun datos obtenidos del plan de cobranzas de Hondutel la recuperacion
de la mora de los clientes activos y no activos se ejecuto en 151.7% en relacién con
la programacion acumulada, el monto recuperado al mes de junio asciende a L
169.7.

En términos de monetizar las cuentas por cobrar es importante que los
planes de negociacion de cobranza establezcan metas que permitan obtener
liguidez y rentabilidad en corto plazo; ya que los resultados obtenidos si bien
cumple con la programacion esto solo representa el 6.6% de las cuentas por
cobrar; larecuperacion de estos ingresos ha sido posible por las acciones de cobro

de la Gerencia General, en el sector Gobierno.

Por otro lado, la fijacion no eficiente de las tarifas, ocasionan pérdidas de

ingresos. En el caso de Hondutel las tarifas no se ajustan desde hace 15 anos.

En segundo lugar, se encuentra el problema de gestion, relacionado con las

dificultades de liquidez que afectan a la empresa, a causa de aumentos
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significativos en las cuentas por pagar de corto plazo ilustrandose en la siguiente
grdfica

Grafica No.17
Composicidén de las cuentas por pagar
Ajunio del 2024

m Obligaciones Sociales

m Materiales Bienes y

Servicios
Provisiones

Elaboracién propia con informacién del Balacen General

La grdafica No. 17, presenta la composicion de las cuentas por pagar de corto
plazo ajunio del 2024, las que ascienden a L 3,948.09 millones.

Los datos reflejan que el 74% de las mismas se concentran en los
proveedores de materiales y suministros. Cabe mencionar, que dentro de la
cuenta “prouveedores de materiales y suministros” existe una subcuenta
denominada “cuentas por pagar por servicios financieros” por L1,925.3 millones,
la cual estd integrada por cuentas por pagar a la Tesoreria General de la
Republica, por concepto de embargo por egjecucion de demandas judiciales y
otras cuentas por pagar a instituciones financieras en concepto de impuestos,
tasas y otros.

b. Desempeno de gestion operativa de Hondutel

Los pasivos acumulados a diciembre del 2023 alcanzan los L5,591.0
millones, aumentando en 8% respecto al nivel de pasivos presentado en 2022
(L5,191.1 millones); debido principalmente al incremento de los documentos por
pagar en 10.5% por la adquisicion de una nueuva linea de crédito con el Banco de
Occidente,ademads del incremento de las cuentas por pagar en 9.5% con respecto
al ano 2022.
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Tabla No.38
Composicioén de los pasivos
Cifras en millones de lempiras
Periodo 2020- junio 2024

Descripcicn 0w N8 oW Patcpacitn "

Documentos por pagr 06 M WL 102 10834

08y 398l
591 51801

344501 36305,
41892 46

3408
41425

Cuentas por Pagar

9% 10%

oS4 sl s 41l 19 w0 |
Total pasio WIBS  WUME0 LML 15SL0 L5AB4 100% 4

Documentos por pagar Largo Plazo

Fuente: Elahoracion propia en base aBalance General de HONDUTEL

Los documentos por pagar de corto plazo suman un total de L1,063.4
millones, cuentan con una estructura basada en deuda con el sistema financiero
interno de L 314.9 millones y financiamiento del sector externo por L748.5,
mientras que las cuentas por pagar ascienden a L3,948.1 millones, la compasion
de ambas fuentes de deuda de corto plazo que conforman el pasivo circulante
representan el 92% del total de los pasivos de la empresa a junio de 2024. Los
documentos por pagar de largo plazo son deuda externa readecuada sumando

un total de L411.9 millones.

Es importante mencionar, que el 30% de los documentos por pagar de corto
plazo son deuda externa en proceso de pago, el 40% son readecuacion de deuda
externa vencida y el 30% se adeuda con la banca local. La deuda externa no se
paga desde el ano 2016, es decir que la empresa no esta cubriendo sus
obligaciones de deuda externa desde hace 8 anos (deuda que fue condonada al
Gobierno de Honduras, pero la Empresa debe seguir cumpliendo sus obligaciones

conforme a lo que establece el conuenio de condonacion de Deuda).
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¢c. Principales indicadores financieros

A continuaciéon, se procede a realizar un andlisis de los principales
indicadores de endeudamiento, riesgo de deuda, liquidez y rentabilidad de
HONDUTEL.

Las metodologias elaboradas para calificar a la empresa publica, que van
de 1 a5, siendo 1 la mejor calificacion y 5 una calificacion que implicaria que la
empresa requiere un salvataje por parte de la Administracion Central. En tal

sentido, HONDUTEL en los ultimos 3 afos ha recibido una calificacion de nota 3.

Tabla No.39
Ponderadores de la calificacion de Hondutel
Periodo 2020- junio2024

Deuda Largo P'azf”f’ Ingresos de +de 80% 50.3% 540% | 59.1% | 458% 45.8% 2
la Gestion
Deuda Largo Plazo/Activos +de 50% 8.8% 8.4% 7.0% 11.8% 11.5% 1
Intereses/Ahorro operacional +de 40% -1.1% -3.8% -1.9% -4.3% -4.3% 4
Deudaen Moneda 70-100% 19.7% 206% | 19.5% | 183% 19.3% 1
Extranjera/Deuda total
Vencimientos de capital a un 60-100% 89.9% 90.0% | 92.1% | 935% | 93.2% 4
afio/Deuda Total

Deudaa tasizgante’; Deuda 60-100% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 1

Efectivo y cuentas/Deuda corto
<de 15% -0.2% -0.4% 3.2% 0.5% 0.8% 4

plazo

Activos corrientes/Deuda corto

<de0.75 0.66 0.61 0.62 0.005 0.008 4
plazo
Utilidad Neta/Total Ingresos <de 5% -24.6% -31.2% -14.4% 14.6% 14.6% 3
EBITDA/Total Ingresos <de 15% -11.0% -28.2% -29.9% 21.9% 21.9% 3
ROA neto de retorno sin riesgo <de0 -10.6% -10.6% | -125% | -2.0% -2.1% a
en Honduras

Rating Final 4 3 3 3 3 3 3

Fuente: Elaboracion Propia en base a Estados Financieros e informacion adicional de HONDUTEL

Riesgo de tasa de Interés: En términos de los indicadores financieros, la
empresa no ostenta riesgos por fluctuaciones en las tasas de interés, ya que su

deuda estd a tasa fija (la deuda a tasa flotante es de cero), ademads la deuda es en
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moneda extranjera con respecto al total de deuda es sustentable (19.3% de la
deuda total), con bajo riesgo a cambios bruscos en la depreciacion del tipo de
cambio real.

Por otra parte, la empresa presentd una disminucion en la ratio de
obligaciones de largo plazo respecto a los ingresos de la gestion, pasando de
indicador de 50.3% en el ano 2020 a 45.8% a diciembre de 2023, los ingresos
operativos continuan presentando unatendencia decrecientey la deuda de largo
disminuido pasando a ser deuda de corto plazo.

Asimismo, hay una fuerte exposicion al riesgo de composicion de la deuda,
ya que los pasivos estan concentrados mayormente en el corto plazo (93.2%).

Ahorro operacional: Como efecto de bajos ingresos de gestion y
persistentes altos gastos de la gestion, se obtiene que la empresa refleja un
ahorro operacional negativo, insuficiente para hacer frente al pago de intereses,
sumado a esto las notas de los Estados Financieros no hacen mencion sobre el
aprovisionamiento del pago de intereses de deuda externa ni las obligaciones de
readecuacion de deuda externa.

La empresa tiene un alto riesgo de liquidez, esto debido a que la
disponibilidad de efectivo para pagar pasivos de corto plazo es de 0.8% al a junio
del ano 2024, pese a que este indicador mostrd una mejoria con respecto al ano
2020; debido a las importantes transferencias recibidas en los afno 2022, 2023y
2024, sus activos de corto plazo cubren 0.8 centavos por cada lempira de deuda
de corto plazo, valor que disminuyo en comparacion alano 2022 en 62.0 centavos
generando costos de insuficiencia y la posibilidad de ofrecer mayores descuentos
en laventa de sus activos para obtener efectivo o de adquirir deuda mds costosa
o de requerir de mayores transferencia por parte del Gobierno.

Por otra parte, la empresa continda con los problemas de rentabilidad
historicos que son atribuibles a la falta de inversion que le impiden competir ante
un mercado que requiere constante inversion en tecnologias de punta. Esto es un
problema historico en la empresa, que es reflejado en pérdidas persistentes como
resultado de obtener ratio de EBIDTA y de Utilidades Netas negativos en los

ultimos anos.
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d. Canales de transmision de recursos entre gobierno y Hondutel

En la Tabla N°40 detalla los recursos financieros que Hondutel ha
transferido a la Administracion Central durante el periodo 2020-junio 2024,
monto que asciende a L204.6 millones, que corresponde a reembolso por pagos
realizados por la Administracion Central en concepto de embargo a la Cuenta
Unica del Tesoro (L204.6 millones), adicionalmente HONDUTEL realizo pago de
impuestos a la administracion central por un monto de LOT millones.

Tabla No.40
Transmisién de recursos de Hondutel a la Administracién Central
Cifras en millones de lempiras
Periodo 2020-junio 2024

2020 14.9 0.1 15.0

2021 0.0 0.0 0.0

2022 0.0 0.0 0.0
2023 189.7 0.0 189.7

Il Trimestre 2024 0.0 0.0 0.0
Total 204.6 0.1 2046
Participacion 100% 0% 100%

Fuente: Elaboracion Propia en base a informacién de la DGP y TGR

Tabla No.41
Transmisién de recursos de la Administracién Central a Hondutel
Cifras en millones de lempiras
Periodo 2020- junio 2024

2020 14.9 0.0 0.0 14.9
2021 40.2 0.0 0.0 40.2
2022 136.5 306.1 36.4 479.0
2023 189.8 0.0 400.0 589.8
Il Trimestre 2024 394.2 0.0 110.0 504.2
Total 775.6 306.1 546.4 1,628.1
Participacion 48% 19% 34% 100%

Fuente: Elaboracidn Propia en base a informacidn de la DGP y TGR
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En la Tabla N°41 se detallan los recursos financieros que la Administracion
Central ha transferido a Hondutel durante el periodo 2020 a junio del 2024,
monto que asciende a L1,628.1millones, explicado en 48% en pagos realizados por
embargos a la Cuenta Unica del Tesoro por demandas judiciales por un monto de
L775.6 millones, seguidamente de las transferencias de capital por un monto
acumulado en el periodo de L546.4 millones mismas que se vienen realizando
desde el ano 2022. En el ano 2024 se transfirieron recursos por L 504.2 millones
de los cuales L394.2 son por embargos en gjecucion de demandas judiciales a la
cuenta de la CUT.

Como aparte del apoyo financiero a la empresa se programaron en el
presupuesto 2024 transferencias de capital por un monto de L500.0 millones de
las cuales se han transferido L110.0 millones, estos fondos estdn orientados al
desarrollo del proyecto de Fortalecimiento de las Redes de Conectividad vy
Accesos para seruvicios de Banda Ancha.

En 2019 y 2020 la CUT logro la recuperacion de los pagos realizados por
conceptos de demandas judiciales descritos en el parrafo anterior, los cuales
fueron posteriormente regularizados por la TGR, sin embargo, no se logrd la
misma recuperacion para los anos 2021, 2022 2023 y 2024, por lo cual no se
refleja ningun registro de ingreso dentro de las cuentas de la Administracion
Central, la tendencia de impago continua por el resto del 2024.

A la fecha, existen obligaciones pendientes de pago a la Administracion
Central por concepto de préstamos uvencidos otorgados por el Banco de
Cooperacion Internacional de Japoén y el BID; si bien, dichos empréstitos fueron
incorporados dentro de los saldos condonados por los acuerdos suscritos de la
Estrategia de Reduccion de la Pobreza, el conuenio de condonacion exige el

reconocimiento por parte de Hondutel de dichos saldos.
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Tabla No.42
Pagos directos por ejecuciéon de demandas judiciales
Cifras en millones de lempiras

Pagos Directos por

(Administracién | °
Central) Ejecucion de Demandas 14.90 40.18 136.49 189.83 394.18 911.33
Judiciales
Reembolso por pago de
HONDUTEL - 14.90 0.00 0.00 0.14 0.00 150.79
Demandas Judiciales
Monto pendiente de Pago L0.00 140.18 L136.49 189.69 394.18 760.54

Fuente: Elaboracion propia con base ainformacion remitida por laTGR

e. Actividades cuasi fiscales de Hondutel

El objetivo de este apartado es informar sobre los costos financieros que

las actividades cuasi fiscales llevadas a cabo por la empresa en nombre del

Gobierno pueden ocasionar.

Una actividad Cuasi fiscal; se define como una operacidonrealizada por una

Empresa Publica que atiende un objetivo de politica publica y que no es una

soluciodn estrictamente comercial.

En el Tabla N° 43 se sintetiza las actividades cuasi fiscales, el origen de la

actividad, la pérdida de ingresos que se deja de percibir.

Tabla No. 43

Costos por actividades cuasi fiscales de Hondutel
Cifras en millones de lempiras

Periodo 2021-junio 2024

Servicio gratuito 128 4.0 3.0 2.5 223 18.3%
Sericio gratuito a CONATEL

Contribucion en especies, recarga mensual 300 min. Acada una N

. . 8 0.z 195 0.1 6.0 5.2%

de lzs 200 lineas ma CONATEL estimacidn anual}
Senvicio gratuito porservicio de INTERNET a CONATEL (1) |Conexidn de internet o ado aparques y escuelas del Plan

INTERN ET DE TO DOS-CONEXION AL MUNDO 22 38 0.00 24 5.0 5.7%
Contribucion al FITT(2) Pago al fondo de inversiones en Telecomunicaciones y

Tecnologizs de |3 informacion Decreto Legislativo 325-2013 7.8 0.0 0.00 0.0 7.8 B.T:
Descuentos por servidos BO.B 6.7 5.84 2.61 93.30 B0.7%
Proyecto EDUCATRACHO (veloddad mensual entregada
14775 MB) 2.0 0.1 0.06 0.0 01 .13
Descuentos par servicios Descuento Tercera edad, zsilos - 55 578 15 205 7.7
Perdon de deuda a los consumidores por Amnistia de Condonacian por Amnistia de Intereses multas y recargos por
Intereses moratorios, multasy recargos pago de deuda principal Decreto 33-2021 27 0.00 0.00 0.00 727 62.9%
Total 936 107 8.8 5.1 1156 100%

Fuente: Elaboracidn propia en base a informadén suministrada por laGerencia de HONDU TEL
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HONDUTEL estima que las actividades cuasi fiscales acumuladas del 2021
hasta a junio del 2024 ascienden a L115.6 millones, de este monto, el 19.3%
corresponde a seruvicios gratuitos otorgados por la empresa, mientras que el
80.7% corresponde a descuentos otorgados por servicios prestados, el cual posee
elualor mads representativo ya que dentro del mismo se registra la aprobacion del
Decreto 39-2021el cual autoriza una amnistia de intereses, multas y recargas por
pago de deuda principal a los consumidores por un monto total de L72.7 millones
querepresenta el 62.9% de los costos totales por actividades cuasi fiscales mismo
que solo fueron otorgados en ese ano, seguido por los descuentos otorgados a las
personas de la tercera edad con una participacion del 17.7% del costo total. El

resto de los costos y su detalle se encuentran reflejados en la Tabla N° anterior.

Cabe resaltar, que las politicas gubernamentales orientadas a traer
beneficios sociales, si bien, tienen un impacto positivo para los usuarios finales,
estas siempre deben analizarse para determinar su alcance e impacto financiero
para la empresa, de manera que dicho impacto pueda ser mejor distribuidos a lo
largo del tiempo para no causar desequilibrios financieros importantes a la

empresa.

B. Empresa de Servicio Autéonomo Nacional de Acueductos y Alcantarillados
(SANAA)
Para el andlisis de la situacion financiera del SANAA, se debe considerar que
a partir del 2022 se presenta un cambio significativo en el funcionamiento de la
institucion, producto de la transferencia de responsabilidades a la Alcaldia
Municipal del Distrito Central conforme a la aplicacion de la Ley de

Descentralizacion de Servicios Publicos de Agua y Saneamiento.

Es importante senalar que durante el periodo 2014-2021, antes de que se
completara el proceso de descentralizacion, el promedio de ingresos y gastos
rondo el 0.20% con relacion al PIB en ambos casos, dando como resultado que el

promedio del Balance Global Neto se mantuviera en equilibrio.



UNIDAD DE CONTINGENCIAS FISCALES
Informe de Riesgos Fiscales
Tabla No.44
Indicadores del SANAA
Cifras en millones de lempiras (2014-2024)

Ingresos/PIB 0.24%: 0.25%; 0.24%: 019%  0.23% 0.15% 0.24%; 0.24% 0.07%; 0.07% 0.050% 0.24% 0.19%
Inversion/PIB 0.03%: 0.03%{ 0.05%; 0.01% 0.00% 0.00% 0.00%: 0.00% 0.00%  0.00%; 0.000% 0.02% 0.00%
Balance Globlal Neto/PIB 0.05% 0.00% -0.02%; 0.00%  0.03%; 0.01%; 0.02%: 0.02% 0.00%:  0.02%: 0.030% 0.01% 0.01%
Balance Operativo/PIB 0.06%; -0.01%: -0.04%: -0.01%  001%; 0.01%: 0.02%}-0.05%: -0.03% -0.04%: 0.030% -0.01% -0.01%
Gasto Total/PIB 0.29%: 0.24%{ 0.26%; 019% 0.20% 0.14% 0.22%: 0.22% 0.08%  0.05%; 0.020% 0.24% 0.01%
Salarios 0.18%! 0.16%; 0.16% 0.14%  0.16% 0.10% 0.19%: 0.19% 0.06%:  0.04%: 0.018% 0.16% 0.02%
Transferencias Corrientes/PIB |  0.00%: 0.00%i 0.00% 0.00%  000% 0.00% 0.00%; 0.07% 0.03%] 0.03%: 0.044% 0.01% 0.04%

Fuente: Floboracidn propio en basea la Cuento Financiero remitida por la DPMF.

Al cierre del gjercicio fiscal 2022, debido a los cambios implementados en el
SANAA, se obserua que los principales indicadores de la institucion se redujeron
significativamente respecto a lo observado anos atrds.

En el caso de los ingresos que durante el periodo 2014-2021 reflejaban un
promedio de 0.24% del PIB, para el 2022 y 2023 la cuantia de ingresos se redujo a
un 0.07% en la misma relacion, al mes de junio del 2024 los ingresos representan
el en 0.05% del PIB. Por otra parte, el gasto total que en promedio reflejaba el

0.24%, se redujo aun 0.08% en el 2022 en 0.05% y 0.01% respectivamente.

Por otra parte, en cuanto a los salarios, el promedio de las erogaciones
efectuadas por este concepto hasta 2021 era del 0.19% del PIB, pasando a 0.04%
para el 2023, ajunio del ano 2024 estos representan 0.01% del PIB.

Los ingresos propios han disminuido debido a que a partir del mes de mayo
del ano 2022 el sistema de agua potable y alcantarillado de la ciudad capital fue
transferido a la Alcaldia Municipal del Distrito Central (AMDC), que es operado por
la Unidad Municipal de Agua Potable y Saneamiento (UMAPS), con el traspaso el
operador manejara las dreas administrativas, operacion, mantenimiento vy
principalmente el area comercial. Por lo que, la ejecucion de ingresos baja
notablemente, ya que la Regional Metropolitana fue transferida a la Alcaldia de
Tegucigalpa, mientras que la administracion de los acueductos de las ciudades

de la Ceiba, Amapala y el Progreso se mantienen en el SANAA.

Cabe mencionar, que el Decreto N 118-2003, donde se crea la Ley Marco del

Sector de Agua y Saneamiento, en los articulo No 48 y No 52, establece el nuevo
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rol del SANAA una vez finalizada el traspaso de los sistemas, la cual pasard a ser
la Secretaria Técnica del Consejo Nacional de Agua Potable y Saneamiento
(CONASA), brindarda apoyo técnico a las municipalidades y las juntas de agua para
las gestiones de estudios, licitaciones, asesorias de los proyectos de construccion
de sistemas de agua potable y saneamiento; asimismo, deberd garantizar la
continuidad de los procesos de traspaso de sistemas de saneamiento a las
municipalidades.

En el articulo No 53 de la misma Ley, se le autoriza al SANAA, para que
cancele el pago de prestaciones y de las indemnizaciones al personal que sea
innecesario. Para tal efecto la Secretaria de Finanzas hard las transferencias de

los fondos (articulo No 54).

a. Desemperio de gestion operativa del SANAA

El grafico 18 muestra el comportamiento del indice de morosidad (cuentas
por cobrar entre los ingresos totales sin transferencias recibidas anuales),
destacando lo ocurrido en el afno 2020, donde las cuentas por cobrar equivalen al
145% de los ingresos, generado por una caida de los ingresos y un incremento en
las cuentas por cobrar, producto de la paralizacion de la economia provocada
por la pandemia de COVID-19.

Grafica No.18
indice de morosidad del SANAA
Periodo 2020-junio 2024
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Notao: Indice de Morocidod se gplican ingresos anuales

Ajunio del ano 2024, el indice de morosidad alcanzo el 200%, situacion que
se debi¢ al traslado de la cartera de cuentas por cobrar y parte de los ingresos

que percibia el SANAA a la UMAPS.
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b. Composicion de los pasivos del SANAA

En cuanto a los pasivos, la Ley Marco del Sector de Agua Potable y
Saneamiento en su articulo No 49, pdrrafo tercero, establece que las
transferencias de los Servicios de Agua Potable y Saneamiento la hard el SANAA
a las municipalidades libres de deudas.

Los pasivos al mes de junio suman un total de L1,585.3 millones, el 100% lo
compone el pasivo circulante.

Tabla No. 45
Pasivos de Hondutel
Cifras en millones de lempiras
Periodo 2020- junio 2024

Prestamos a Corto Plazo 43.4 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0% 0.0%
Doc. y Cuentas por Pagar 1,705.2 1,828.7 1,489.7 1,563.0 1,564.9 99.3% 0.1%
Otras Obligaciones por Pagar 15.2 22.7 33.0 22.3 10.9 0.7% -50.%%
Total Pasivo Circulante 1,763.9 1,851.4 1,522.7 1,585.3 1,575.9 100.0% -0.6%
Cuentas por pagar Proye ctos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0% 0.0%
Préstamos a pagar Largo Plazo 217.9 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0% 0.0
Pasivos a Largo Plazo 217.9 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0% 0.0%
Total Pasivos 1,981.8 1,851.4 1,522.7 1,585.3 1,575.9 100.0% -0.6%

Fuente: Balance General de SANAA

Los pasivos circulantes cuentan con una estructura basada en cuentas por
pagar de L1,575.9 millones, valor que mayormente se le debe a la ENEE y al
Gobierno de Honduras, la diferencia es deuda temporal y transitoria por

contribuciones patronales y prestaciones laborales.

Almes dejunio del ano 2024 los pasivos disminuyeronen 0.6 % conrespecto
al cierre fiscal del ano 2023, explicado por la disminucion de otras obligaciones

de corto plazo en 60%.

Cc. Principales indicadores financieros
A continuacion, se procede a realizar un andlisis de los principales
indicadores de endeudamiento, riesgo de deudaq, liquidez y rentabilidad de la

empresa.
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Las metodologias elaboradas para calificar a las empresas publicas, que
vande 1a5, siendo 1la mejor calificaciony 5 una calificacion que implicaria que
la empresa requiere un salvataje por parte de la Administracion Central. En ese
sentido, en los ultimos 4 afos el SANAA ha recibido una calificacion media (3). ElL
Tabla No 46 muestra los componentes de riesgo, las ratios y la calificacion final
en el periodo 2020-2023.

Tabla No.46
Ponderadores para calificacion del SANAA
Periodo 2020- junio 2024

Deuda Largo Plazc.n{‘lngresos +de 80% 26% &% 0% 0% % 1
de la Gestion
Com.ponente L Deuda Largo Plazo/Activos +de 50% 3% 1% 0% 0% 03 1
Riesgo de
Endeudamiento
Intereses/Ahorro +de 40% 8% -8% -0.4% 0% 0.0% 4
operacional
Deud Moned
eudaen Vieneda 70-100% 0% 0% 0% 0.0% % 1
Extranjera/Deuda total
Componente 2 _
Riesgos de Pasivos de Corto
60-100% 9526 99% 1006 100% 100% 4
Estructura de Plazo/Deuda Total
deuda
Deudaa tasa 60-100% 0% 0% 0% 0% % 1
flotante /Deuda total
Efectivo y cuentas/Deuda <de 15% 15% % 13% 2% 3% 4
Componente 3— corto plazo
Riesgo de Liquidez i i
g 4 Activos corrientes/Deuda § ¢ 0.87 0.97 0.36 22% 0.24 4
corto plazo
Utilidad Neta/Total Ingresos <de 5% 0% %% -32% -0.18 -18% 4
Componente 4— EBITDA/Total Ingresos <de 15% 8% % -15% -5% -5% 4
Ri d
Re:czﬁﬁidild ROA neto del Rendimiento
del Bono Soberano <de 0 -6% -6% -12% -10% -10% 4
Hondurefio en Lempiras
MNota Final Rating 4 3 3 3 3 3 3

Fuente: Elaboracion propia

En el componente de riesgo de endeudamiento estd integrado por los
indicadores de deuda a largo plazo sobre ingresos de gestion y sobre activos,

ambos reflejan una calificacion de 1 ubicandolo en un umbral de bajo riesgo.

82
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En relacion con el componente de riesgo de estructura de deuda, el cual
estd compuesto por ratios de deuda en moneda extranjera sobre deuda totaly de
deuda a tasa flotante sobre la deuda total. Ambos indicadores reflejan una
calificacion1al no tener endeudamiento por préstamos de corto y de largo plazo,
por lo cual no presenta riesgos de tipo cambio, ni por fluctuacion en las tasas de

intereés.

ElL SANAA presenta un alto riesgo de liquidez, al presentar todos los
indicadores de este componente con nota 4. Dentro de este componente estd la
ratio de efectivo sobre pasivos de corto plazo, obteniendo a junio de 2024 el 3%
debilitandose en 10 puntos bdsicos con respecto al cierre del ano 2023, es decir,
qgue la empresa solamente puede cubrir con sus depdsitos el 3% de la deuda que
tiene con prouveedores. EL umbral de riesgo establecido para este indicador en la
metodologia desarrollada indica que una calificacion menor a 15% es de alto

riesgo.

Ademds, laratio de deuda de corto plazo sobre los activos corrientes refleja
que sus activos corrientes solo cubren 0.22 centavos por cada lempira del pasivo

de corto plazo.

Dada la descentralizacion de la empresa y las altas deudas de corto plazo
con proueedores, se hace importante lograr una reestructuracion de dicha
deuda, asimismo, en observancia de la Ley de Agua y Saneamiento, hoy son un

pasivo contingente para el Estado.

a. Transferencia de Recursos entre Gobiernos y SANAA (2020- junio 2024)
Durante el periodo 2020 - 2024, las transferencias de recursos acumulados
del SANAA a la Administracion Central suman L21.5 millones, de los cuales el
98.6% corresponde a los pagos realizados por concepto de reembolso de
demandas judiciales y el 1.4% al pago de impuestos (objeto de gasto de Impuesto

sobre Industria, Comercio y Seruicios).

En la Tabla No. 47 se detalla los canales de transmision de recursos que

efectua el SANAA a la Administracion Central.



UNIDAD DE CONTINGENCIAS FISCALES

Informe de Riesgos Fiscales

Tabla No. 47
Canales de transmisién de recursos del SANAA a la Administracién Central
Cifras en millones de lempiras
Periodo 2020-junio 2024

2020 0.0 0.06 0.1

2021 0.0 0.00 0.0

2022 21.5 0.0 21.5

2023 0.00 0.00 0.0

jun-24 0.0 0.2 0.2

Total 21.5 0.3 21.8
Participacién 98.6% 1.4% 100.0%

Fuente: Elaboracidn propia en base a Informacién de la DGP y la TGR

Por otra parte, la Administracion Central ha transferido recursos
acumulados al SANAA por L2,458.67 millones, desde el ano 2020 a junio del 202;
con un incremento en el periodo del 9%. Siendo las transferencias corrientes las
de mayor contribucion con un 79.8%; seguidamente por los pagos directos por
gjecucion de demandas judiciales en un 20.2%; las transferencias de capitales
(para inversiones), subsidios corrientes y pago directo de subsidios de capital, no

se dieron en el periodo expuesto.

En la Tabla N°48 se presenta un detalle de los canales de trasmision de

recursos efectuados por la Administraciéon Central al SANAA.
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Tabla No. 48
Transferencia de recursos de la Administracién Central al SANAA
Cifras en millones de lempiras
Periodo 2020- junio 2024

2020 0.00 0.0 0.0 542.4 0.0 5424 16%

2021 0.00 0.0 0.0 926.6 0.0 926.6 27%

2022 21.5 0% 0% 196.7 0.0 218.2 6%

2023 474.5 0.0 0.0 297.0 0.0 7715 23%

jun-24 546.3 0.0 0.0 397.0 0.0 943.3 28%

Total 1,042.22 0.00 0.00 2,359.73 0.00 3,401.95 100.0%
racion 30.6% 0.0% 0.0% 69.4% 0.0% 100.0%

Fuente: Elaboracidn propia en base o Informacion de la DGPy TGR

Durante el periodo 2020-2024, la Administracion Central ha transferido
recursos por L3,401.95 millones al SANAA. A junio del ano 2024 estas
transferencias ascendieron a L943.3 millones, representando el 28% del total de
los recursos transferidos durante el periodo antes senalado explicado
principalmente por el pago de ejecucion de demandas judiciales y las
trasferencias corrientes destinadas principalmente al pago de prestaciones

laborales.

b. Actividades Cuasi fiscales del SANAA

El objetivo de este apartado es informar sobre los costos financieros que
las actividades cuasi fiscales llevadas a cabo por la empresa en nombre del
Gobierno.

Se entiende por actividad cuasi fiscal a una operacion realizada por una
empresa publica que atiende un objetivo de politica publica y que no es una

solucion estrictamente comercial.

La Tabla No.49, sintetiza las actividades cuasi fiscales, el origen de la

actividad, la pérdida de ingresos de la Empresa.
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Tabla No. 49
Transferencia de recursos de la Administracién Central al SANAA
Cifras en millones de lempiras

Descuentos por servidos Descuento Tercera edad, asilos 074 290 363 22.7%

Perdon de deuda z los consumid ores por . -
Amnistia de Int " It Condonacion por Amnistia de Intereses multas y Ectimacitn de | Amnistis desde el 24
mnistia de Intereses moratorios, multas imacion de la Amnistia desde e
o ! ¥ recargos por pagode deuda con el Estado, por parte 1234 0.00 12.34 77.3% o .
recargos (desde el 34 dejulio al 31 B de julioal 31 de diciembre del 2022
o de las personas naturales y juridicas. Decreto 39-2021
dicdembre 2021)

Total 1531 29 16.0 100%

Fuente: elaboracidn propia con informaddn remitida por SANAA

Las actividades cuasi fiscales en 2021 tuvieron un costo de L13.1 millones;
el 94%, estos costos se originan por la condonacion de la amnistia de intereses
multas y recargos por pago de deuda por parte de las personas naturales y
juridicas (Decreto 39-2021).

En el ano 2022, el SANAA reportd solamente descuentos por servicio a la
tercera edad y asilos por monto de L2.9 millones.

Para el ano 2023y 2024 la institucion no reconocid costos por actividades

cuasi fiscales.

C. Empresa Nacional Portuaria (ENP)
Durante el periodo 2014-2024 (periodo post concesiones) la empresa
refleja un déficit promedio de 0.006% con respecto al PIB, influenciado
principalmente por el déficit obseruvado en el ano 2020 que ascendid a 0.19% con

respecto al PIB.

Para los afos 2022, 2023 y 2024 el Balance Global Neto fue positivo en
0.03%, 0.02% y 0.03% respectivamente, al igual que el Balance Operativo Neto
obtuvo resultados 0.06%, 0.07% y 0.03% estos indicadores se representan con

respecto al PIB. Ajunio del ano 2024 el BGN y BO presenta un superdvuit de 0.03%,
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En cuanto a los ingresos se obserua que en los 2021, 2022, 2023 su
proporcion respecto al PIB estd por debajo en 0.18% y 0.21 del indicador

observado en ano 2013 antes de concesion que es de 0.41%del PIB.

Durante elafo 2020y debido a la aprobacion del Decreto 30-2020, articulo
No. 3 el cual instruia a la (ENP) a realizar a la Administracion Central, el traslado
de los saldos de las utilidades netas obtenidas en afos anteriores se observa que
el gasto total se incremento de manera significativa llegando hasta un 0.40% con
respecto al PIB normalizdandose en los afos posteriores debido a que dicha

disposicion era de cardcter transitorio.

Tabla No.50
Indicadores de la ENP
Como porcentaje del PIB
Periodo 2014-2024

Ingresos/PIB 0.41%:  0.26%; 023%; 0.23% 023% 0.25% 0.22%; 0.21% 0.18% 0.18% 0.21%; 0.0% 0.21%; 16.47%
Inversian/PIB 0.01%:  0.02%; 0.01%: 0.02% 0.01% 0.20% 0.01%; 0.06%! 0.01% 0.00%: 0.02%; 0.001% 0.03%; 2756.02%

Balance GloblaNeto/PIB{ 0.07%:  0.03%: 0.04%: 0.02% 007% -0.11% -001% -01%: O0.04% 0.03% 0.02% 003% -0.003%  -50.5%
Balance Operativo/PIB | 0.14%!  0.0%9%; 00% 0.08% 011% 011% 007%; 0.06% 0.07% 0.06% 0.07%; 0.03% 0.08%; 18.25%

Gasto Total/PIB 0.23% 0.23%: 0200 0.34% 016%: 0.37% 0.23%: 0409 0.14%: 0.15% 0.15% 0.06% 0.22% 32.38%
Salarios 0.18% 0.11%: 010%: 0.10%; 0.08% 0.07% 0.07%{ 0.08%; 0.07%:; 0.08% 0.08% 0.03% 0.08% 2.22%
Transferencias

Corrientes/PIB 0.06% 0.04%: 0.04%: 0.04% 0.03% 0.04% 0.08%! 0.20%! 0.02% 0.02% 0.03% 0.00% 0.05% 25.44%

Fuente: Elaboracién propla con Informacidn de la Cuenta Financlera

Cabe mencionar que la inversion real actual que realiza la ENP esta
orientada a proyectos tales como: Diseno y construccion de parque lineal
Malecon de Puerto Corteés, estudio y diseflo del proyecto de reparacion de puente
para el muelle y del dragado del canal de acceso y ampliacion de la ddarsena de

maniobra y atraque del Puerto de San Lorenzo, Valle.

a. Composicion de los pasivos de la Empresa Nacional Portuaria
El monto total de pasivos que tiene la empresa a junio del 2024 asciende a
L534.63 millones, de los cuales el 98.6% son pasivos de corto plazo (L526.91

millones) y 1.4% son pasivos de largo plazo (L7.77 millones).
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Los pasivos circulantes cuentan con una estructura basada en cuentas por
pagar por 505.98 millones (94.6%) y con deuda con el sistema financiero de

L20.89 millones (3.9%).

Tabla No. 51
Composiciéon de Pasivos
Cifras en millones de lempiras
Periodo 2020-junio 2024

Obligaciones a Corto Plazo 22.7 21.6 20.72¢  21.05; 20.89 3.9% -0.8%
Intereses por pagar 0.1 0.1 0.06 0.02 0.04 0.0%; 129.4%
Cuentas por Pagar y Otros 318.6 350.2 456.02; 618.11{ 505.98 94.6% -18.1%
Total Pasivo Circulante 341.4 371.9 476.79; 639.18; 526.91 98.6% -17.6%
Obligaciones a Largo Plazo 86.7 61.2 38.45 7.40 7.42 1.4% 0.3%
Otras Obligaciones 21.3 117.2 24,317  28.97 0.30 0.1%; -99.0%
Total Pasivos a Largo Plazo 107.9 178.5 62.76/ 36.37 7.72 1.4%: -78.8%
Total Pasivos L449.36! L550.34! L539.55; L675.55{ L534.63 100.0%: -20.9%

Fuente: Balance General de la Empresa Nacional Portuaria

A junio del ano 2024 los pasivos totales disminuyeron en 20.9% con
respecto al stock presentado al cierre del aino 2023, debido a la disminucion de
las cuentas por pagar en 8.1%.

El pasivo de largo plazo disminuye en -78.8%, esto se debe a la disminucion
de saldo por el pago de servicio programa de la linea de crédito con el Banco

Comercial Internacional KBC Bank y otras Obligaciones.

b. Transmision de recursos entre gobierno y la ENP

Las transferencias de recursos de la ENP al Gobierno Central desde el ano
2020 ajunio del 2024 fueron de L1,478.25 millones, siendo el pago de dividendos
(agrupado en las trasferencias corrientes) el que mayor contribucion presentoy

en menos medida el pago de impuestos a la administracion central.

El Gobierno no cuenta con politicas publicas que regulen a las empresas

publicas sobre el tema de los dividendos, La ENP es la unica Empresa que realiza
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distribucion de dividendos, realizando el mayor pago correspondiente en el ano
2020.

En la actualidad la ENP es la Unica empresa publica que transfiere

recursos a la Administracion Central producto de sus utilidades.

Tabla No. 52
Trasmisidon de recursos de la ENP a la Administracién Central
Cifras en millones de lempiras
Periodo 2020- junio 2024

2020 1,100.04 3.83 1,103.87 75%
2021 0.00 3.05 3.05 0%
2022 100.00 3.58 103.58 79%
2023 198.98 4.00 202.98 14%
jun-24 60.00 4.76 64.76 4%
Total L1,459.02 L19.23 L1,478.25 100%
Participacion 99% 1% 100%

Fuente: Elaboracidn propia con informacion remitida por la DGP

Cc. Principales indicadores financieros de la ENP

A continuacion, se procede a realizar un andlisis de los principales
indicadores de endeudamiento, riesgo de deudaq, liquidez y rentabilidad de la
ENP.

Las metodologias elaboradas para calificar a las empresas publicas, que
vande 1a5, siendo 1la mejor calificacion y 5 una calificacion que implicaria que
la empresa requiere un salvataje por parte de la Administracion Central. En ese

sentido, en los ultimos 4 anos la ENP ha recibido una calificacion de dos (2.0).
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Tabla No.53
Ponderadores para calificaciéon de la ENP
Deuda Largo
Plazo/Ingresos de la +de 80% 9.0% 6.0% 4.9% 3.2% 2.6% 1
Gestion
Componente 1_
Riesgode Deuda Largo Plazo/Activos | +de 50% 7.0% 4.0% 3.0% 1.9% 1.4% 1
Endeudamiento
Int Ah
ntereses/Ahorro + de 40% 6.0% 1.0% 2.6% 1.5% 0.2% 1
operacional
Componente 2
- Deud M d
Riesgos de eudaen Voneda 70-100% 16.0% 8.9% 5.8% 4.4% 6.0% 1
Extranjera/Deuda total
Estructura de
Vencimientos de capital a
un afio/Deuda Total 60-100% 47.0% 47.0% 93.8% 94.9% 92.1% 4
Deud t
; Otan‘:: /;:uda:imal 60-100% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 1
Componente 3 — .
Riesgo de Efed'”ig;ze':z;me”da <de15% | 159.6% | 190.6% | 227.8% 258.7% | 7848.1% 1
Liauidez P
Acti ient Deud
g Wosc,coorrtrclzepr:aii)/ fUds 4e0.75 2.2 24 2.7 26 785 1
Componente 3 — .
Utilidad Neta/Total
Riesgo de e r:S;S/ ota <de 5% 2.0% 17.5% 14.6% 20.5% 20.5% 1
Rentabilidad £
EBITDA/Total Ingresos < de 15% 4.0% 3.4% 20.9% 21.2% 21.2% 3
ROA netodel Rendimiento
del Bono Soberano <de0 -5.0% 6.4% 0.4% 6.3% 5.0% 4
Hondurefio en Lempiras
Nota Final Rating 4 2 2 2 2 2 2

En materia de endeudamiento, la empresa presenta buenos indicadores
(nota 1), con excepcion de los vencimientos de corto plazo (incluye todos los
pasivos y el pasivo laboral no registrado en el Balance General con nota 4). Sin

embargo, tiene la suficiente liguidez para hacer frente a sus deudas de corto

plazo.

La empresa se enfrenta a problemas de baja rentabilidad, obteniendo
apenas una EBITDA de 21.2% (nota 3) respecto a los ingresos totales en el 2023, sin

embargo, este indicador crecido en 1.6% con respecto al ano 2022 con una

rentabilidad de 20.9% sobre los ingresos (nota 4).

A partir de las dos concesiones realizadas en 2013 en la terminal de Puerto

Cortés,
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evidencia una baja rentabilidad, ya que sus ingresos en gran medida
dependen de los canones generados en el puerto, que absorbe mds del 80% de las

operaciones del pais.

D. Empresa Nacional de Energia Eléctrica (ENEE)
Durante el periodo 2016-2023 la empresa refleja un déficit promedio de
0.71% con respecto al PIB, presentando un deterioro sostenido en el Balance
Global Neto (BGN), periodo que coincide durante la concesion con la Empresa
Energia Honduras (EEH), al terminar la concesion se obserua un BGN y Balance

Operativo (BO) con superduit de 0.11% y 0.62% con respecto al PIB.

Una de las variables que explica el desempeno de la Empresa, es producto
de la caida en los ingresos que en promedio es de 4.64% del PIB con respecto al
nivel de los ingresos de 4.73% registrados el ano 2015, situacion que se reuvierte en
los anos 2022 alcanzando niveles de ingresos 5.17% y en el aino 2023 en 6.40%
mejoras que se logran por las transferencias realizadas por la Administracion
Central. A junio del 2024 el déficit persiste.

Tabla No. 54
Indicadores de la ENEE
Periodo 2016-junio 2024

PIB 4.28%! 4.55% 4.48% 4.97% 4.62% 4.94% 5.17% 6.40% 2.18% 4.64% 5.7%% 23.7%
Transferencias
Corrientes Recibidas/PIB | 0.00%! 0.00% 0.15% 0.00% 0.00% 0.00% 0.4%% 1.00% 0.16% 0.03% 0.75% 103.5%
I/PIB 0.42%; 0.44% 0.34% 0.42% 0.24% 0.4%% 0.84% 0.95% 0.08% 0.3%% 0.8%% 13.2%
slobal Neto/PIB |-0.34%! -0.59%; -1.00%: -0.96%; -0.78%] -0.58%{ -0.67% 0.90% -0.36% -0.71% 0.11%% -233.5%
Jperativo/PIB 0.25%! 0.03%: -0.50%: -0.10% 0.01%: -0.12%: -0.22% 1.47% -0.20% -0.07% 0.62%§ -752.6%
tal/PIB 4.62%: 5.14% 5.48% 5.93% 5.40% 5.66% 5.85% 5.50% 1.27% 5.37% 5.67% -5.9%

Fuente: Elaboracion propia en base a la cuenta financiera DPMF.

La caida de los ingresos estd relacionada al crecimiento que presentan las
pérdidas técnicas y no técnicas del sistema, representando a diciembre del 2023
el 36.7% de la energia ingresada al sistema.

El agosto del ano 2022 finalizé el contrato de la EEH y a partir de ese

momento la ENEE retomo el control de distribucion, comercializacion a trauvés
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del Programa Nacional de Perdidas con la labor estratégica de reducir las
pérdidas no técnicas con el objetivo de estabilizar los ingresos de la Empresa,

La meta para este ano fue de reducir las perdidas no técnicas en 4 puntos
porcentuales, sin embargo, al cierre del ano 2023 el indice se incremento en 1.8
puntos porcentuales esto puede verse en la grdafica N°19 del indicador los niveles

de pérdidas anuales que la empresa ha presentado en los ultimos 23 anos.

Grafica No. 19
Porcentaje de pérdidas de la ENEE
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Para el ano 2024 la meta de PNRP es de reducir las pérdidas en 3%
obteniendo aumentos de menos de un punto porcentual de 0.6% con respecto a
las pérdidas acumuladas al cierre del ano 2023 pasando de 36.3% a 36.9 a marzo
del ano 2024; Pese que hay esfuerzos notables en atencion eléctrica e instalacion
y reuvision de medidores corrigiendo las anomalias de hurtos, falta generar y

aplicar politicas publicas para una mejor operatividad.

Ademds para mejorar los ingresos via tarifas que se han realizado acciones
tales como el “Reglamento Para el Cdlculo de Tarifas Prouisionales” en el ano
2016 la CREE establecio una metodologia prouisional para la determinacion de
las tarifas que aplica la Empresa Nacional de Energia Eléctrica (ENEE) a sus
usuarios este se modificd por medio de los Acuerdos CREE-36-2022y CREE-054-
2023 con la finalidad de incorporar un mecanismo que permita recuperar en un
periodo mayor a tres meses las variaciones significativas que puedan resultar en

cada periodo entre el costo de generacionrealy el costo base de generacion, y asi
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prevenir fluctuaciones significativas en las tarifas al usuario final. En
cumplimiento con lo establecido, la CREE debe aprobar un nueuvo agjuste
trimestral en la estructura tarifaria que deberd aplicar la ENEE en su facturacion
a los usuarios finales.

El procedimiento para el gjuste trimestral actual incluye el costo de
generacion real y sus desviaciones con respecto costos reales previstos,
incorporando los ajustes solicitados por operador del sistema o la empresa
distribuidora, ambos aprobados por la CREE (esto incluye un monto a diferir y

pagos de intereses).

Para amortiguar el impacto de los incrementos de los precios de la energia
a la poblacidon, en el ano 2022 el Gobierno de Honduras propuso un subsidio del
100% a todos los usuarios con consumos inferiores a 150 kWh/mes, para cubrir el
ajuste de la tarifa se establecid en el articulo No. 2 del Decreto Ejecutivo PCM-02-
2022, publicado en el Diario Oficial La Gacetq, el cual instruye a la Empresa
Nacional de Energia Eléctrica (ENEE) para que traslade la diferencia del subsidio
equivalente al cuarenta por ciento (40%), a los clientes no residenciales,
exceptuando los clientes comerciales integrados a la red de baja tensién con
consumos iguales o inferiores a 3,000 kWh (micro, pequenay medianas empresas
que apliguen de conformidad con lo dispuesto en el Decreto Legislativo (02-2022).
Ademads, se establecio un instrumento de pago con el acuerdo SEN 071-2022 y
mediante el Decreto Legislativo 30-2022, modificando el presupuesto asignado
a la Secretaria de Estado en el Despacho de Energia, para atender subsidio a la

energia, combustibles y gas licuado del petroleo.

a. Situacion patrimonial y composicion de los pasivos de la ENEE
La ENEE desde 2010 a marzo del 2024 refleja un deterioro significativo
de su situacion patrimonial.
Sus activos totales pasaron de L30,235 millones en 2010 a L44,479.3
millones a marzo del ano 2024, en cambio los pasivos se han incrementado
notablemente casi 9 veces durante el mismo periodo al pasar de L11,627.0

millones a -L101,650.3 millones respectivamente.
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Desde el ano 2014 en adelante, la empresa ha estado operando con un
patrimonio neto negativo, lo que tal vez sea el indicador mas sencillo para
transmitir el estado de fragilidad financiera en el que opera.

A junio del 2024 el patrimonio neto de la ENEE alcanza los L -57,171.03
millones.

EL61.3% de los pasivos son de largo plazo (64,382.74 millones) y el 38.7% son

pasivos de corto plazo (L 40,590.69 millones), esto se obserua en la Tabla N°52.

Tabla No. 55
Composicion de los pasivos de la ENEE
Cifras en millones de lempiras
Periodo 2018- marzo 2024

Pasivo corriente 27,662.20| 30,775.35 25,187.61 20.862.76; 34,170.44; 38757.09; 40,590.69 38.7% 4.7%
Cuentas por pagar proveedores 11496.65| 1345218 9,045.53 14699.32; 16,38433 18,194 40 18 225.26 18.3% 5.7%
Deuda Externa e interna de corto plazo ©313.17: 10,083.02 7,561.87 6,164.43: 729799 745016 7375597 7.0% -10%
Deuda Externa e interna de corto plazo Mora 42824217 463641 4816.98 5171.08] 555280 5581219 558572 57% 13%
Intereses por pagar deuda externa e interna CP 838.16 729.00 746 88 807.75 73231 79271 102747 1.0% 29.6%
Intereses por pagar deuda externa e interna 173176 186474 3016.35 292018, 421181 6,407.63 6,972.28 6.6% 8.8%
Pasivo a Largo Plazo 36,918.28: 40,763.16 56,841.85 60,284.43: £4328.88| 6425534) 6438274 61.3% 0.2%
Deuda externa e interna Largo Plazo 32304 87¢ 3598615 52,080.28 5475261 5868341 5873B46i 58942126 56.1% 0.3%
Otros documentos por pagar 111 3818 0.88 100.89 100.89 0.8 0.8 0.0% 0.0%
Depositos de abonados 472.80 464.56 488.39 54131 E81.75 736.38 751.40 0.7% 2.0%
Pasivo Laboral por pagar £03.05 E06.67 734.01 802.19 87183 048 81 0966.26 0.9% 18%
Otros Pasivos 344645 3 576.60 3,537.38 4087.44: 399100 3,830.80 3,72193 3.5% -2.8%
Total Pasivo L64,580.48¢ L71,538.51} 182,029.46{ 190,147.20{ 98,508.32) 103,012.43! 104,573.44 100.0% 1.9%

Fuente: Flaboracion en base of Balance General de la ENEE

La Tabla N°55 muestra la variacion anual de ano 2024 con respecto al aio
2023 mostrando que los pasivos aumentaron en 1.9% con respecto al ano 2023,
explicado por un aumento de 5.7% de los proveedores y un 38.4% de aumento de

intereses por pagar de deuda externa e interna de corto plazo(vencida).

b. Desempenio de la gestion operativa de la ENEE

Sumado a los problemas de fragilidad econdmica, la perdida patrimonial y
la composicion de los pasivos, se registra un crecimiento en la mora de los
clientes, relacionada con la venta de energia, la cual se ha casi triplicado desde
el ano 2015 pasando de millones de L4,342.217 a L16,962.40 millones en el ano
2024.
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Grafica No.20
indice de morosidad de la ENEE
Periodo 2015-2024

Indice de Morocidad ENEE

El grdafico N°20 muestra el comportamiento del indice de morosidad
(cuentas por cobrar entre los ingresos sin transferencias anucales), destacando lo
ocurrido en ano 2020 donde se presentd un crecimiento acelerado en este indice,
debido que el Gobierno decidio¢ suspender los cortes de energia a los clientes en
mora durante la presencia de la pandemia COVID-19.

Al cierre del ano 2023, la tendencia creciente continua pese que hay una
mejora en los ingresos, se obseruva un crecimiento superior en las cuentas por
cobrar, estas ultimas representan el 61% sobre los ingresos sin transferencias,
que, crecieron principalmente en el sector gobierno y residencial.

El 50.0% de la cartera en mora presenta un vencimiento mayor a los 120
dias. El saldo de la mora se distribuye proporcionalmente de la siguiente manera:
sector residencial 52%, sector comercial 19%, sector auténomo 16%, Gobierno 6%,
Municipal 3%, Comunitario 0.1%

Como segundo problema de gestion se identifican aumentos significativos
en las cuentas por pagar a los proveedores. Amarzo del 2024 las obligaciones con
los prouveedores representan el 61% de las compras en materiales y suministros

(incluyendo compras de energia al cierre del ano 2023).
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el 93% de este pasivo corresponde a los proveedores de energia por un monto de
L18,106.5; la Grdafica 22 muestra la distribucion de la deuda con los proveedores
de energia de la siguiente manera: el 70% de la deuda es con prouveedores de
energia renovable, el 27% es con proueedores de Energia Térmica, el 2% con

proveedores de Energia del Exterior y con otros proveedores de energia con el 2%.
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Grafica No.21
Gestidn de pagos a proveedores de la ENEE
Periodo 2017-2024
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Grafica No.22
Composicion de proveedores de la ENEE
Periodo marzo 2024
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La cuenta con los proveedores de energia asciende a un monto L L19,225.2,
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La cuenta de otros pasivos en el Balance General registra un monto de L-
3,830.8 millones, de los cuales el 84.2% corresponden a intereses adeudados a

prouveedores de energia tanto térmica como renovable.

Tabla No. 56
Composicién de la Cuenta de otros pasivos de la ENEE,
Marzo 2024
Cifras en millones de lempiras

Intereses ELCOSA Pasivo Contingente 95.6 2.6%
Intereses EMCE CHOLOMA | Pasivo Contingente 164.6 4.4%
Intereses EMCE CHOLOMA Il Pasivo Contingente 45.0 1.2%
Intereses LUFUSSA | Pasivo Contingente 53.4 1.4%
Intereses LUFUSSA Il Pasivo Contingente 232.0 6.2%
Intereses LUFUSSA Il Pasivo Contingente 1357.3 36.5%
Intereses ENERSA 200MW Pasivo Contingente 1276.6 34.3%
Intereses ENERSA 30 MW Pasivo Contingente 134.2 3.6%
Otros 363.2 9.8%
Total 3,721.93 100.0%

Fuente: Balance General ENEE

Enelano2022sellevd acabounareformala Ley energéticaparaelrescate
de la ENEE con la emision del Decreto N°. 46-2022 que contiene La “Ley Especial
para Garantizar el Servicio de la Energia Eléctrica como un Bien Publico de
Seguridad Nacional y un Derecho Humano de Naturaleza Econdmica y Social”;
reforma que garantiza el servicio de energia eléctrica como bien publico y
propone revisar los contratos con las empresas generadoras de energia y la
Empresa Nacional de Energia Eléctrica (ENEE), en caso de no ser posible la
renegociacion, se autoriza plantear la terminacion de la relacion contractual y la
adquisicion por parte del Estado, previo el justiprecio.

La ENEE, administra 73 contratos de generacion de energia que se
encuentran en operacion comercial y representan casi 2,000 MW en capacidad
instalada, la empresa identifico que 28 de estos contratos suministran energia
con altos precios que promedio es de $ 0.1565 el KWh la propuesta en promedio

es de una rebaja de $ 0.4 65 kWh segun el precio monddico de la energia pagada.
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Ajunio del aino 2024 ya se avanzo en la renegociacion en las adendas de 18
contratos de energia renovable que estdn en proceso de aprobacion en el
Congreso Nacional de Honduras. Estas adendas estan acompanadas de su
dictamen legal, dictamen técnico de la subgerencia de contratos de la ENEE,
dictamen del centro nacional de despacho, y con dictamen financiero de la
gerencia financieraq,

Las renegociaciones incluyen la renuncia al incentivo de los tres centavos,
indemnizacion del 10% y también a otros puntos que se traduciria en un ahorro
de 2,295 millones de lempiras al ano y en la totalidad de la vigencia de los

contratos®.

c. Deuda financiera de la ENEE: Composicion, condiciones, estructuray
vencimiento

El saldo de la deuda (prestamos) de la ENEE que incluye capital e intereses
en moraq, refleja un monto de L79,301.17 millones a diciembre del 2023, lo que
representa un incremento del 5% con respecto al saldo de cierre del ano 2022,
esto se debe principalmente a la de colocacion de bonos en el ano 2023 por un
valor de L1,153.4 millones, ademds del incremento en 25% de los intereses
moratorios, intereses y comisiones vencidas y devengadas con respecto al ano

2022 que ascienden a L13,112.5 millones.

8 Para més detalle ver Fruto de histdrica renegociacion de contratos de energia llega al Congreso — Secretaria de

Energia (sen.hn)



https://sen.hn/fruto-de-historica-renegociacion-de-contratos-de-energia-llega-al-congreso/
https://sen.hn/fruto-de-historica-renegociacion-de-contratos-de-energia-llega-al-congreso/
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Tabla No. 57
Deuda de la ENEE, Principales Caracteristicas

Cifras en Millones de Lempiras
Al 31 de marzo del 2024

A- Bonos emitidos por ENEE 13,238.00 10,778.4] 13,3365 19,6215 20,676.8 20,467.8  25.9%
Refinanciamiento Conversion de Pasivo- 2016 (RBCP-2016) LPS 12155 12153 12153 12153 12984 12153 15%
BonosValores GUB. ENEE 2019 LP5 5,334.7; 5,334.7 5,334.7 5,334.7; 46814 4,631.0 5.9%
BonosValores GUB. ENEE 2020 LPS 3,874.3 4,208.3 4,208.3 4208.3 46908  4,658.3 5.9%
BonosValores GUB. ENEE 2021 LPS 2,578.1i 2,578.1 2,578.1; 2,154.7 2,128.1 27%
BonosValores GUB. ENEE 2021 (Firma 2022) LPS 6,285.0; 00.0 6285.00 66981  6,685.0 B.5%

1,153.4 1,150.0 15%
BonosValores GUB. ENEE 2023 LPS

B- Préstamos con Bancos Privados 9,054.1]  4,825.9 3,243.8 1,916.3 1,193 11742  15%
Banco FICOHSA (Préstamo Sindicado 2017) Les 500000 43350 625.0 0.0, 0.0 0.0
Banco FICOHSA (Préstamo Sindicado 2018) LPs 26.4 00.0 2,205.0 17150 1,0641 10500 13%
Pago Inversione s EEH Uso 7.7 500.9 4138 2013 1322 1242 02%

00.0
C- Convenios subsidiarios con Gobierno Nacional 17,367 46,233 47,460 43,390 53,3904 53,928 68.2%
- . 73.9; 18214 1,860.6 1,921.9; 2,063.3 2,054.7 2.6%
Reasignacion de prestamo (EXIMBANK)
Bono Soberano Uso 7000 13,2637 12,3260 13,530.0) 150469 151851  19.2%
Bono Scherano 2020 uso 600.0 14,4313 15,383.4 15,5511 16,488.5 16,4253 20.8%
Gobierno Central - ERP/1 usD 286. 3! 13,110.9 13,874.8 13,373.9f 13,4403 13,439.1 17.0%
Tesoreria General de La Republica usD 00.0¢ 26.3 229 23.21 23.2 23.2 0.0%
CuentaFondo de Contravalor Honduras Espafia /3 10.1 2440 245.4 2489 2495 2496 0.3%
Convenio Subsidiario- CuentalICA /3 1PY 15,262.0 76.2 78.6 170.4 608.6 578.2 0.7%
Convenio Subsidiario - CuentaBID/3 usoD 409.6 2,682.4 3,666.8 4,524 1; 53321 5,322.0 6.7%
B - . 25.0 627.0 00.0 646.3 651.8 650.7 0.8%
Convenio Subsidiario- CuentalDA/3 usD
D- Total Deuda Intera [A+B+C) 39,659.1 61,897.6]  64,040.0 71,527.61  75,777.4 7556.7  95.6%
E- Deuda Externa 3003  5577.9 4,177.6 42186 35237 34839  44%
Club de Paris - Suiza/2 CHF 2.3 48.7 451 43.1 45.0 416 0.1%
Banco Internacional de Paribas UsD 0.2 9.4 8.5 9.6 9.6 9.6 0.0%
Banca Comercial de China(ICBC) usD 297.7 5,519.8 41231 4,165.9; 3,460.2 3,442.7 4.4%
39,959 67,475.5 217.6 75,746.2, 79,3011 79,063.7 1008
F- Deuda Total (D+E) ! ! 68, ! 4 4

Notas
J1Elservicio de deuda a la EPR fue condonada al GOB ( esta linea Incluye préstamotemporal de Gobierno en moneda Local porL4,553.2 )
/2Este préstamo no hasido cobrado porel acreedor

En el Tabla N° No. 54 se presenta el resumen de las operaciones de deuda
que componen el stock al 31de marzo de 2024.

La deuda total de la ENEE esta mayormente constituida por conuenios
subsidiarios firmados con el Gobierno que representan el 68.2%, convirtiéndolo
en el principal acreedor directo de la empresa, lo cual es explicado
principalmente por la colocacion de los bonos soberanos emitidos y reasignados
como préstamos a la ENEE, que representan el 40%. Por otra parte, los bonos

emitidos por la ENEE en el mercado domestico representan el 22.9%.
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El 67% de la deuda estd denominada en moneda extranjera, mientras que

el 74% de los vencimientos de deuda son a largo plazo. Por otra parte, el 81% de la

deuda es de tasa fija.

Grafica No.23

Composicidon de la deuda de la ENEE
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d. Principales indicadores financieros de la ENEE

A continuaciéon, se procede a realizar un andlisis de los principales

indicadores de endeudamiento, riesgo de deuda, liguidez y rentabilidad de la

ENEE. En los ultimos 6 anos la empresa presenta sustanciales riesgos de default,

calificacion 4.



Tabla No. 58
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Ponderadores para calificacidén de la ENEE
Periodo 2016-junio 2024

Deuda La Pl
euca Lareo azo_/ +de 80% 205% 185% 160% 155% 156% 4
Ingresos de la Gestidn
Componente 1_ Deuda La Pl /
Riesgo de euda ‘argo Flazo + de 50% 141% 144% 148% 133% 282% a
. Activos
Endeudamiento
Intereses / Ahorro +de 40% 221% -49% -166% -235% -235% a
operacional
Deuda Mon Exuanjera/ | oo o, 72% 68% 64% 58% 57% 3
Deuda Total
Componente 2 _
Ri d Vo ital alaf
15805 de s capital alafo/ 60-100% 245 18% 18% 26% 27% 2
Estructura de Deuda Total
deuda
Deuda tasa flotant
euda tasa flotante / 60-100% 18% 16% 17% 16% 16% 1
Deuda Total
Ratio efectivo:
Efectivoy cuentas/ < de 15% 22% 5% 11% 11% 13% 4
Componente 3— Deuda CP
Riesgo de
Liguidez Ratio corriente:
Activo comriente / Deuda <de 0.75 088 1.23 0.07 0.57 052 3
cP
Margen Neto <de 5% -16% =24% -15% -15% -15% 4
Componente 4 —
Rentabilidad
Margen EBITDA < de 15% -11% -4% -4% -4% -2% 4
Evolucidn Real de Tarifas
enlos dltimos afios <-15% -1.8% -2.2% -0.4% 0.0% 0.0% 2
Componente5-  (variacidin entre puntas)
Riesgo
Regulatorio Marco regulatorio
vigente de actualizadén si si 1 1 1% 1% 1
de Tarifas
T imiento | d
AR T cdeox 234% -206% -206% -210% 0.2%
Componente 6- patrimonio
Perspectiva de 3
Ingresos .
T o | d
asascrecimienio resl €81 de 0% 2% 1% 2% 2% -203.9%
los ingresos
i AT
< se:::;?n Atrasos en seficio de
- deuda 5.9% 9.0% 9.9% 12.0% 12.3% 5
superiores al 10% .
) / Total Pasivos
del pasivo total?
Nota Rating Final 4.00 4 4 4 4 5 5

Fuente: Eaboraclén propla en base a los Estados Financleros al clerre de cada afio.
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En el caso de la ENEE, el componente de riesgo de endeudamiento refleja
una calificacion de 5, ubicandolo en un umbral de alto riesgo. Dentro de este
componente se encuentra el indicador de Deuda a Largo Plazo sobre Ingresos de
la Gestion, a junio del aflo 2024 se presentd una ratio de 156%, superando el
umbral establecido en las Normas Tecnicas del Subsistema de Crédito Publico
(80%).

En relacion con el componente de riesgo de estructura de deuda, el cual
presenta una nota global de 3 mostrando una calidad crediticia de riesgo
altamente especulativo, con forme a la metodologia desarrollada para este
andlisis. Dentro de este componente se encuentra la ratio de Deuda en Moneda
Extranjera sobre Deuda Total, obteniendo un indice de 57%, equivalente a una
nota de 3, mostrando en este indicador que la empresa se encuentra en una
clasificacion de riesgo altamente especulativo, pero muy cerca de alcanzar el

umbral del riesgo superior establecido en la metodologia (70-100%).

El componente de Liquidez presenta una nota global de 4. Dentro de este
compone la ratio de efectivo sobre la deuda de corto plazo obtiene a diciembre
del ano 2023 un indice de 13%, equivalente a una nota de 4, mostrando en este
indicador que la empresa se encuentra en una clasificacion de calidad crediticia

de alto riesgo el umbral de riesgo establecido en la metodologia (menor a 15%).

El componente de Perspectiva de Ingresos presenta una nota global de 3,
clasificado como un riesgo altamente especulativo, en funcion al desempeno de
los ingresos totales y la evolucion del patrimonio neto. La calificacion obtenida
estd influenciada principalmente por la reiterada perdida del patrimonio de la
empresa, ocasionado por los constantes deficit que la empresa ha reflejado ano
con ano.

ademads de toda la evaluacion anterior la metodologia incluye un
pardadmetro determinante y excluyente de los demds indicadores para calificar la
empresa que es cuantificar los atrasos en servicios de deuda superiores al 10% del
pasivo total, mismo que al valorarlo resulta un riesgo de default o

incumplimiento delpago de servicio de ladeuda, influenciado principalmente por
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la mora de servicio de deuda de 12% del total de sus pasivos, excediendo el

umbral del riesgo superior establecido en la metodologia (del 10%), este indicador

ha venido creciendo desde el ano 2021 alcanzando los niveles mencionados.

e. Recomendaciones para mejorar la calificacion crediticia de la ENEE

Dado los resultados de la evaluacion metodologica, se obserua un

deterioro en la calificacion crediticia de la ENEE, la cual se posiciona en Nota 5.

Por lo anterior, es imprescindible que se tomen medidas al corto plazo, que

permitan mejorar su situacion financiera, por los cual se dan las siguientes

recomendaciones:

v

Reduccion de la mora de seruvicio de la deuda. Actualmente se
adeuda un 99% al Gobierno Central en Bono Soberanos y otras
deudas que son parte en la Estrategia de Reduccion de la Pobreza en
Honduras.

Reduccion de las Cuentas por Cobrar, especialmente los valores
adeudados por las demads instituciones gubernamentales.
Reduccion de subsidios, descuentos, y seruvicios gratuitos a la
poblacion hondurefa (actividades cuasi ficales) via Decretos
Legislativos, esta accion compensatoria podria limitarse al pago de
la mora de servicio de los Bonos Soberanos 2017-2020 reduciendo asi
el indicador de atraso de deuda con respectos al total de los pasivos
en 8%, lo cual podria mejorar su calidad crediticia a nota 4.
Readecuacion de los pasivos de corto plazo para convertirlos a largo
plazo ya que estos representan el 38.7% de total de los pasivos sin
tener suficiente liquidez para honrar estos compromisos.
Re-perfilamiento de la deuda de corto plazo de la ENEE, a través de
un traslado de estas a largo plazo ya que para el aio 2024 el seruicio

proyectado de la deuda asciende L357,4 millones.
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v Racionalizacion y revision del gasto, para poder obtener un mejor
ahorro operacional gue permita cubrir con las deudas de corto plazo
financieray con prouveedores.

v’ Continuar con los esfuerzos en cumplir con las metas del Programa
de Reduccion de Pérdidas para incrementar los ingresos y las
inversiones de repotenciacion del complejo hidroeléctrico y otros
proyectos que estdn en curso para facilitar el acceso a energias
renovables y de esta manera reducir los resultados deficitarios

actuales.

f. Garantias del Gobierno en respaldo de las operaciones de Crédito

Publico y contratos de energia

La ENEE y la ENP son las unicas empresas publicas que cuentas con saldos
de deuda con garantias o auvales por parte del Estado. Cabe mencionar que no

existe normativa que regule el limite mdaximo de emision de garantias.

Grafica No.24
Tenencia de la deuda garantizada de la ENEE
Cifras en millones de lempiras
Periodo 2020-2023

2000 2021 2022 2003 jun-23

" 31.24%

-2.54% * 1L11%

o 4.92%

El saldo total de la deuda garantizada por el Estado a junio del 2024

asciende a L 24,278.7 del cual el 98% la constituye la deuda garantizada de la
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ENEE que asciende a L 23,688.2 millones, con respecto al ano L 24,915.1 el saldo

disminuyo en 3.36% debido a los pagos de capital programado en el afo.

g. Transferencia de Recursos entre el Gobierno y la ENEE

Durante el periodo 2020-2024, las transferencias de recursos acumuladas
de la ENEE al Gobierno Central suman L8,458.3 millones.

Los canales de transmision de estos recursos son los siguientes: reembolso
de préstamos en concesion en 66.9% (pago de bonos soberanos), reembolso por
embargos ejecutorios de demandas judiciales en 29.7%, reembolso por pagos de
deuda garantizada 3.4% y por pago de impuestos a la administracion Central del
0.02%.

Durante este periodo las transferencias se han incrementado en 11.0%
pasando de L1,327.4 millones en 2020 a L2,014.9 millones en el 2023.

A junio del ano 2024 las transferencias ascienden a un monto de L1,130.01
de los cuales el 99.9% corresponde a los pagos realizados por el objeto del gasto
Intereses por Préstamos de la Administracion Central, no se identificaron
registros de pagos efectuados por la ENEE en concepto reembolso por pagos de
deuda garantizada y no garantizada.

La transferencia de recursos de la ENEE a la Administracion Central tiene
relacion por el pago de embargos por ejecucion de demandas judiciales en 29.7%,
pago por embargos de deuda garantizada 3.4% y por pago de impuestos a la

administracion Central del 0.02%.
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Cifras en millones de lempiras
Periodo 2020-junio2024

2020 946.9 131.0 249.5 0.0 1,327.4
2021 1,067.0 57.8 828.0 0.0 1,952.8
2022 829.1 5.5 1,196.9 1.5 2,033.1
2023 1,689.1 90.7 235.1 0.0 2,014.9
jun-24 1,129.6 0.0 0.0 0.5 1,130.1
Total L. 5,661.8 L. 285.0 L. 2,509.5 L. 2.0 L. 8,458.3
Participacion 66.9% 3.4% 29.7% 0.02% 100.0%

Elaboracidn propia en base a informacidn dela ENEE, DGP y la TGR

Es importante mencionar que solamente se estdn presupuestando y
pagando servicio de deuda por bono soberano (presentando atrasos transitorios),
quedando sin programaciony pago el resto de la deuda concesionada a la ENEE,
que a marzo del ano 2023 ascendido a $1,490.7 millones de dodlares reflejando
atrasos de pago con el Gobierno.

Durante el periodo 2020-2023 se produjeron uarios episodios de
activacion de la garantia emitida por el Estado sobre el Bono de Recuperacion de
Pérdidas, por lo cual debid pagar un monto de L285 millones (débito automadtico
ala Cuenta Unica del Tesoro). El monto ya fue pagado en su totalidad por la ENEE
ala CUT.

En el mismo periodo se han presentado embargos a la Cuenta Unica del
Tesoro por demandas judiciales en contrade la ENEE por L2,509.5 millones, de los
cuales la ENEE ha reembolsado en su totalidad en los anos 2020, 2021y 2023 a
excepcion del ano 2023y 2024 quedando pendiente un saldo de L 875.1.

Durante el periodo 2020 a junio del 2024, la Administracion Central ha
transferido recursos por L53,843.4 millones a la ENEE. Durante el aino 2023 estas
transferencias ascendieron a L16,667.3 millones, que representan el 31% del total

d los recursos transferidos durante el periodo antes senalado; a junio del ano
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2024 ya se pagaron L13,226.2 millones explicado mayormente por las

trasferencias corrientes y de capital.

Tabla No.60

Transmision de Recursos de la Administracion Central a la ENEE

Cifras en millones de lempiras

Periodo 2020-junio 2024

2020 196.8 249.5 0.0 2144 14,827.6 131.0 15,619.3
2021 175.9 828.0 35.6 446.1 0.0 57.8 1,543.4
2022 3,122.3 1,196.9 2,363.1 99.3 0.0 5.5 6,787.2
2023 5,423.9 827.6 4,358.0 5,967.0 0.0 90.7 16,667.3
jun-24 1,480.3 2825 6,960.0 4,503.5 0.0 0.0 13,226.2
Suma L 10,399.2 L 3,384.6 L.13,716.7 L 11,230.3 L. 14,827.6 L. 285.0 L.53,843.4
Participacion 19.3% 6.3% 25.5% 20.9% 27.5% 0.5% 100.0%6

Elaboracidn propla en basea informacldn de la DGP y la TGR

Las Transferencias al sector privado (ayuda social a personas); se realizan
con el objeto de pagar a la ENEE los subsidios focalizados que la administracion
central via Decreto Legislativo ha otorgado a los abonados del seruicio eléctrico
como ser los Subsidio focalizado al consumo de energia hasta 75 Kwh y el subsidio
a los consumidores de menos de 150 Kwh denominado Subsidios a la Energia
60/40. En el ano 2023, se pagaron por este concepto los Subsidio de Energia
60/40 por L3,441.2 y subsidio al incremento de la tarifa de energia L1,982.7 estos
montos salen de pagos de la Secretaria de Energia y entran directamente a los
ingresos de la ENEE en el rubro 16298 Venta Bruta de Servicio de Energia
Eléctrica,a marzo del arno 2024 estos subsidios asciendenaun montode L1,480.3

millones, al cierre del del ano se espera el pago de L6,960.0 millones.

h. Actividades cuasi fiscales de la ENEE

El objetivo de este apartado es informar sobre los costos financieros que
tienen las actividades cuasi fiscales llevadas a cabo por la ENEE en nombre del
Gobierno.

Enelperiodo 2020 amarzo -2024, las perdidas producto de las actividades
cuasifiscalesrealizadas por laempresa asciendenauntotalde L 8,635.7 millones.

En el grdafico 25 presenta los costos anuales por tipo de actividad mostrando un
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saldo acumulado hasta el afio 2020 presentando operaciones cuasi fiscales por
un monto de L 4,234.8 millones.

Grafica No.25
Actividades cuasi fiscales de la ENEE
Cifras en millones de lempiras
Periodo 2020-2024

Exoneraciones Subsidios y Descuentos ENEE (en millones de Lempiras)

Tota 1 870 280 LT voust || 548 381 416

En este periodo, entre las actividades cuasi fiscales de mayor costo para la
ENEE se encuentra en primer lugar el subsidio Subsidios Focalizados con el 37%
del costo total Descuento a la Tarifa y en segundo lugar los Subsidio en Servicio
de Suministro de Energia Eléctrica para completar una tarifa mds baja, que
representael 36% del costo totaly por ultima las Exoneraciones (perdon de deuda
e intereses) en 27% del costo total,

A junio del ano 2024, las actividades cuasi fiscales acumuladas presentan
un monto L1,138.8, en la Tabla N° 58 se sintetiza las actividades cuasi fiscales, el
origen, el costo de la actividad cuasi fiscal y la proporcion que representa cada
actividad respecto al costo total estimado desde que se implementaron hasta la

fecha.

108



UNIDAD DE CONTINGENCIAS FISCALES

Informe de Riesgos Fiscales

Tabla No.61
Origen de las actividades cuasi fiscales de ENEE
Cifras en millones de lempiras
Periodo 2020-marzo 2024

1. Descuentos la Tarlfa y Exoneraclones

5668 se7|  sm 142 4528 &3%
perdsn de deuda) &
Exoneraciones DEC. 42015 PARA VID MEKOR
DEC-171-2016 EXO ORFA EMMA
weracin a los Asilos de Ancianas Decreta 5 Articulo 34
73055 o Corer i s s 00 e 3
DEC-77-2015 EXO MHOTIVO : ' “"E = |‘; 77'710;1(‘{ i d'l
DEC 51-2018 BORRON Y CUENTA NUEVA d""mf . I’”; “f.:'h o o ,E’;:{:fl';m < paze
COND. INT. DGE-14-2016 ©enerzla ala o Gubemanental SERVIL 1742 22| 7es 156 23615 27%

PANAMERICANO DE SALUD INC., Decret 31-2017, Condanacién de
Deuda CONAPIB, Exaneracion y conconacion de deuda a Iglesias y
Parmoquias, Incluyendo Santuaria de Suyapa, Decreto 2652002
Exoneracian Pro Orfanato y LEACH SCHMITKE.

CONLINT. DGE 128-2017

DEC 51-2018 BORRON CTA NV
DEC265-2000 ORFA LEACH SCH
BONO BASILICA DE SUYAPA

2. Subsidlo en senviclo de suministro de energla
Eléctrica para completar una tarifa mas baja que 3826 485.5 | 451 126 30914 36%|
la comerclalmente viable®

Decreto 31-2017 ARTICULO 1.- Facutara la Comision Nacioral de
Energia para que dentro del Sector Gubemamental establezca una
tarifa especial para ser adicionada al Gtimo Pliego tarifario aprobads
pordicha Camisinaplicable a las Municipalidaces, las Juntas de Agua 118 1607|1376 384 10546 124
v ONG sinfines de lucro equivalente a Das Lempiras por kilowatt-
hora(L.2.00/Kwh), por el cansumo de energla eléctrica que requiere el
bombeo de agua potable de los servicios prestacos.

Descuento a la Tarifa Juntas de Agua,
Muricipalidades y ONG'S a nivel Nacional

Descuento a los abonades de 3ers edad a rivel Decreto 20-93y se b descuentoa |os abonados de Jera edad Asils

N N N N 2808 ing 3119 865 20368 2434
nacional. de Ancianos 3 nivel nacional

31 Subsidios Focalizados 586.1 18 1,009 097 31828 ErE ]

Decreto 278-2013  Articulo 32 se subsidiara por medio de un bono
Subsidio 278-2013 mensual de 120 lempiras , aquellos consumidares de energia Eléctrica - - 380 384 764 1%
cuyo consumo mensual no exceda los 75 kWh

Decreto 76/2018  Aticulo 32 se subsidiara por aquellos
Subsidios de 0 a 300 Kh Decreto 76-2018 consumidores de energia Ekctrica cuyo consumomensual no exceda 1743 04f- 02| 00 2482 3%
los 300KWh

Se decretd ¢l subsidio a los consumidores de enargla eléctrica durante
Subsidioa 350 kWh - Decreto No.58-2021 ol segundo semestre del afio 2021 del incremento tarifario anundiado e 14 as|- 00 s425 &%
porla CREE para el tercer trimestre del afio

Decreto PCM-003-2022. S e otorga el subsido de cons uma menar de

Subsidio Decreto 2-2022 energia < 150 kw

3783 - 5547 5498 14818 174

Subsidios &jste ala Tarifa PCM 30-2022, seimplemeta el subsidode
tarifa a todas los clientes, subsidio equivalente al cuarenta por dienta
subsidio Decreto 2-2022 [40%}, a los dlientes noresidenciales, exceptuando los dientes - - ws7 082 8249 10%
comerciales integrados ala red debaja tensidn con consumas iguales
o inferiores 3 3000 KA

Total 11228 569.5 | 15307 11388 86357 100%

.. Valoracion del Pasivo Contingente de las Empresas Publicas por Déficit
en su Finanzas

Dentro del analisis de valoracion de los pasivos contingentes, se encuentra
la estimacion del aporte financiero necesario para el salvuataje de las empresas
publicas en situacion de insolvencia o “default”, y que permita a las empresas
recuperar tanto su capacidad operativa como la capacidad de pago de sus
obligaciones financieras. Para esto, se elabord una calificacion crediticiq,
compuesta por ratios financieros como ser el nivel de endeudamiento vy
capacidad de pago tomando como base los limites establecidos en el articulo 71
de la Ley Orgdnica de Presupuesto (LOP) y, las Nomas Técnicas del Subsistema de

Crédito Publico (NTSCP), ademds de incluir otros ratios que evaluan la
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probabilidad de “default” de una empresa; para lo cual se crean escenarios de
estrés financiero en los cuales se degrada la calificacion crediticiq, llevandola al
limite superior cerca del “default” (nota 4), lo cual posteriormente permitira
determinar el aporte necesario para restablecer la situacion financiera de la

empresa a una mejor calificacion crediticia (nota 3).

Metodologia Para La Cuantificacién Y Valoracién De Los Pasivos Contingentes
Por Déficit En Sus Finanzas

Pasivos Contingentes de las Empresas Publicas: son obligaciones que
pueden o no llegar a ser exigibles, segun la ocurrencia de un evento futuro e
incierto y pueden ser de indole implicita o explicita a continuacion se identifican
los pasivos contingentes originados en Empresas Publicas.

Q) Implicitos: la posibilidad de tener que enfrentar un
salvataje de una EPs, las demandas judiciales en contra de las
empresas publicas, y los riesgos inherentes de un contrato de APP.

b) Explicitos: las garantias y avales otorgadas por el
Estado de Honduras en respaldo de operaciones de crédito publico, y
contratos de suministro de energia.

Con el apoyo del Banco Interamericano Desarrollo BID se disend la
metodologia de cuantificacion pasivos contingentes de las empresas publicas de
indole implicita ante la posibilidad de aplicar un salvataje a las EPs por parte del
Gobierno, los otros pasivos contingentes identificados tienen su respectiva
metodologia de cuantificacion expuestas en cada uno de los apartados de estos
Tiesgos.

La necesidad de capitalizar la empresa o “saluatgje” La literatura se
refiere a este topico para aludir a innumerables tipos de situaciones, en las que
una firma requiere algun aporte de capital (o un “salvataje” -- bailout en inglés) a
fin de evitar el default o la insolvencia.

A los fines de esta metodologia, se definen default e insoluencia como se
indica a continuacion:

Default es un estado en el que se encuentra una empresa cuando ocurre

alguno de los
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siguientes sucesos: ( 1) La empresa no paga el interés o el capital de una
deuda (préstamo o bono) en el momento pactado.

(i) La empresa viola un covenant de algun contrato de endeudamiento
vigente, o se pida la quiebra de la empresa. Con la violacion del covenant, la
empresa entraria técnicamente en default, y se gatillarian los pagos acelerados

previstos por el contrato.

A continuacion, se detalla el proceso metodologico para identificar y
cuantificar los riesgos fiscales de las empresas publicas por el déficit en sus
filnanzas, esto se hace a partir de esta expresion general, que define una
metodologia de wvaloracion especifica para cada categoria de Pasivo
Contingente la cual se explica en cada uno de los apartados de este informe, para

el caso la Métrica general para Estimacion de PCs es la siguiente:

n ME;B;P;

NPVCLi= ) ——
L L=y (140)!

e NPVPCIi: Valor Presente Neto del Pasiuo Contingente i

e Exposicion Mdaxima (EMi): Monto mdximo que se produciria en el peor
escenario posible para el Estado, es decir Empresas se encontrarian en
situacion de default

e Pardmetro de ajuste (Bi): Ajusta la EMi a valores mds realistas de una
eventual consolidaciéon del pasivo

e Probabilidad de ocurrencia (Pit): del evento i, en el periodo t. Siendo (O < Pit
<1)

¢ R;Tasade descuento. Se aplica la tasa de colocacion del bono soberano a
7 anos de vencimiento
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. Estimacién de calificacién crediticia se realiza calculando las ratios financieras a partir de las variables contables y otros
1. Elaboracion del sistema datos macroeconémicos, partiendo de la calificacion crediticia estimada y sus ratios financieros actuales, se estima la
de Calificacion crediticia. méxima exposicion, que enfrentarfala EP, en un estado de default.

2. Modelizacion de la
maxima Exposicion (ME)

*  Seelaboran matrices de transicién (cadenas de Markov)

2.Valorizaciondel o Eginacion de probabilidad de default
riesgo de crediticio = Sopesar el momento futuro en el que ocurrird el eventual
default

— sstica del model . Ajuste ME
3. Simulacion e.s.tucalsytlca (L = Simulacién de Montecarlo
Cuantificacion del PC *  Cuantificaciéndel PC

Metodologia para la calificacién interna a las empresas publicas

El elemento central de la valoracion es el sistema de rating o calificacion
interna tiene el rol de informar la probabilidad de default, ademads, de brindar los
elementos para el cdlculo del monto requerido para lograr la transicion de un
rating 5 al menos a unrating 3. Esta calificacion surge de los ratios financieros a
partir de una base de datos con alrededor de 250 empresas de cada sector en
diversos paises del mundo, con informacion contable de los ultimos diez anos, se
construyeron los ratios financieros para cada una de las 250 empresas
seleccionadas que cotizan en bolsa y que son calificadas en Bloomberg
(Bloomberg Credit Risk Model Methology) del mismo modo con el que se
convierten los ratios financieros de las EPs a notas entre 1y 4, se asignara a cada
ratio, una notadel1al 4. Con estas notas, se estimarda un modelo para predecir la
calificacion de cada empresa, utilizando como variable dependiente la
calificacion de la metodologia Bloomberg, que califica empresas a partir de la
probabilidad de default estimada para ellas con el método de la distancia al
default introducido por Merton (1974)). Bloomberg asocia cada calificacion a una

probabilidad de default con un horizonte de un ano.

Estos ratios financieros y ponderadores son especificos para el cdlculo de

la calificacion Interna de las Empresas Publicas de Honduras segun el sector que
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corresponde por sus caracteristicas estructurales diferentes estos sectores son:
sector agua (SANAA), sector de telecomunicaciones (HONDUTEL), sector
transporte (ENP).

Elresultado de estos ratios y ponderadores se observa en la Tabla N° N° 59
(Para la Empresa Nacional de Energia Eléctrica se aplica la metodologia de PCs
por Auales y Garantias).

Al aplicar la metodologia descrita en el inciso anterior se obtiene los
siguientes resultados

Tabla No.62
Pasivo Contingente Explicito de las EP “s por Déficit en sus Finanzas
Como porcentaje del PIB
Ajunio del ano 2024

Empresa de Servicio Auténomo Aporte de efectivo que mejore el

Nacional de Acueductos y ratio = Activo Corriente/Deuda de
Alcantarillados (SANAA) 0.30% 0.58% 0.42%:Corto Plazo. 36% 2024 5%

Empresa Nacional Aporte de efectivo que mejore el

Telecomunicaciones ratio = Activo Corriente /Deuda de
(HONDUTEL] 0.65% 0.88% 0.60%{Corto Plazo. 36% 2024 59%

Aporte de efectivo que mejore el

Empresa Nacional Portuaria ratio = Activo Cormriente /Deuda de
(ENP) 0.05% 0.19% 0.14%{Corto Plazo. 22% 2026 39.6%

Total 0.99% L65% 116%

Fuente: : Elaboracidn propia con informacidn de los Estados Financieros y templetes remitidos por las EPs

La Tabla N°59 muestra los resultados del cdlculo del pasivo contingente
por déficit financiero para el SANNA, HONDUTEL y ENP. De acuerdo con los datos
obtenidos, los pasivos totales para las tres empresas representan el 1.15% con
relacion al PIB?, con una mdxima exposicion de las Empresas en una situacion de
default de 1.85% del PIB y, aplicando una estimacién con un nivel de confianza del
90% el valor del stock del contingente total o la pérdida esperada asciende a
1.31% del PIB.

Por su parte, el modelo de estimacion revela que existe una probabilidad

del 59% que HONDUTEL y el SANAA entre en una situacion de “default” para el ano

9 Los pasivos totales de la ENEE (segtn los Estados Financieros y otros datos fuera de Balance) representa el 10.94% del PIB
(PIB proyectado del afio 2023 de L 855,131.7 millones).
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2025 mientras que la ENP, muestra una baja probabilidad de ocurrencia menor al
22% para el mismo ano.

Es importante senalar, que en los tres casos el cdlculo del aporte requerido
deriva del andlisis de la razon Activo Corriente / Deuda de Corto Plazo, por lo cual
y con el proposito de mejorar dicho indicador y reducir la presion financiera a
corto plazo, es necesario lleuar a cabo medidas de mitigacion dentro de las cuales
podemos senalar:

v" Readecuacion de los pasivos de corto plazo para convertirlos a largo

plazo.

v Generar unplan de accion que permita optimizar su posicion financiera,
promoviendo acciones orientadas a mejorar sus ingresos en el corto
plazo.

v Explorar nuevos proyectos de inversion, para generar recursos frescos
que mejoren su rentabilidad, por lo cual la elaboracion de estudios
precisos que evaluen adecuadamente la viabilidad técnica, legal y

financiera es de alta prioridad para la correcta toma de decisiones.

J. Financiamiento del déficit de la ENEFE

Las estimaciones realizadas de acuerdo con el Marco Macro Fiscal de
Mediano Plazo proyectan una reduccion significativa en el déficit de la empresa
para 2028, el cual se reducird a 0.2% del PIB, en el ano 2024 presenta el déficit

mds alto al 0.7% del PIB.

Tabla No.63
Proyeccidn de las necesidades de financiamiento del déficit de la ENEE
Como porcentaje del PIB
Periodo 2024-2028

Déficit -0.7% -0.5% -0.4% -0.4% -0.5%
Financiamiento 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Amortizaciones -0.3% -0.4% -1.9% -0.3% 0.0%
Nuevo financiamiento; -1.0% -0.9% -2.3% -0.7% -0.5%

Fuente: Elaboracidn propia con informacion remitida por DPMF
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A pesar de la reduccion en los niveles de déficit, la empresa seguird
acumulando deuda, de igual forma habrd vencimientos que con mucha
probabilidad terminaran recolocdndose. En ese sentido, dadas las dificultades
que pudiese enfrentar la empresa para encontrar nuevo financiamiento, existe
alta probabilidad que la deuda que adquiera la empresa termine siendo
garantizada, por lo que esos flujos terminaran convirtiéendose en pasivos
contingentes para la Administracion Central de forma explicita con garantias y/o

avales emitidos por éste.

1. Riesgos Fiscales Asociados a las Empresas Publicas
En el andlisis de riesgos de las empresas publicas se valoran cuatro fuentes
de riesgo fiscal que a su vez se clasifican en riesgos explicitos e implicitos.
La Tabla N°61presenta la cuantia de la maxima exposicion derivados de los
riesgos fiscales asumidos por las empresas publicas asciende al 33.36 % del PIB, a
junio del ano 2024.

Tabla No.64
Mdxima exposicion de los riesgos fiscales de las empresas publicas
Como porcentaje del PIB
Ajunio del ano 2024

Pasivos Explicitos 16.02% 0.00% 0.00% 0.002% | 16.03%
Garantias y Avales 16.02% 0.00% 0.00% 0.002%{ 16.03%
Pasivos Implicitos 13.74% 2.05% 0.55% 1.00%: 17.34%
APPs 1.16% 0.00% 0.00% 0.81% 1.97%
Demandas Judiciales 2.90% 1.39% 0.26% 0.12% 4.67%
Empresas Publicas por Deficit
en sus Finanzas 9.68% 0.66% 0.29% 0.07%{ 10.70%
Total 29.76% 2.05% 0.55% 1.00%; 33.36%

Fuente: Elaboracidn Propia
Los Pasivos Contingentes desde la perspectiva de la Administracion
Central estan compuestos por:
a. Pasivos Contingentes Explicitos: aquellos donde la Administracion
Central es garante ante una eventualidad, los cuales ascienden a

16.03% del PIB y estan compuestos principalmente por la deuda
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garantizada a las empresas y los contratos de generacion de energia

renovable.

b. Pasivos Contingentes Implicitos: aquellos donde la Administracion

Central no tiene una responsabilidad directa, pero que en determinado

momento tendria que responder como consecuencia de los efectos que

podria tener el hecho de no actuar. Estos estdn compuestos por los

pasivos generados por los contratos de APP suscritos por las empresas,

las demandas judiciales y cualquier otro pasivo que la institucion tengq,

los cuales representan el 17.34% del PIB.

2. Pasivos Contingentes de las Empresas Publicas

Se estima que paraelano 2024 el stock de los pasivos contingentes (traidos

avalor presente) representan el 24.93% del PIB.

Los Pasivos Contingentes Explicitos representan el 14.16% del PIB, mientras

los Pasivos Contingentes Implicitos representan el 9.50% del PIB.

Tabla No. 65
Pasivos Contingentes de las Empresas Publicas

Como porcentaje del PIB

Pasivos Explicitos 14.16% 0.00% 0.00%| 0.00%| 14.16%
Garantias y Avales 14.16% 0.00% 0.00% 0.00%| 14.16%
Pasivos Implicitos 6.21% 1.58% 0.61%| 111% 9.50%
APPs 1.16% 0.00% 0.00%| 0.81% 1.97%
Demandas Judiciales 2.07% 0.95% 0.18%| 0.06% 3.26%
Empresas Publicas por Deficit en sus Finanzas 2.99% 0.63% 0.42%| 0.24% 4.28%
Totales 20.37% 1.58% 0.61%| 1.11%| 23.66%
Participacion 86.1% 7% 3% 5% 100.0%

Fuente: Elaboracién Propia

El 86.1% del total del pasivo contingente corresponde a la ENEE (20.3% del

PIB), mientras que el 13.3% del total de pasivos contingentes restante recae en

HONDUTEL, SANAAY ENP.
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Estas empresas continuan representado una gran presion fiscal por la
materializacion de sus pasivos contingentes, pese a que ya se generan
importante acciones de apoyo presupuestario y de capital, debe de haber una
transparente efectividad de los recates a las empresas publicas; ya que el Estado
ha inyectado los recursos requeridos, La ENEE debe continuar con los esfuerzos
en el desarrollo del Programa de Reduccion de Pérdidas y las inuversiones de
repotenciacion del complejo hidroeléctrico y otros proyectos que se estdn
desarrollando para facilitar el acceso a energias y de esta manera reducir los
resultados deficitarios actuales; asi mismo HONDUTEL con el desarrollo del
proyecto Fortalecimiento de las Redes de Conectividad y Accesos para servicios
de Banda Ancha con el objetivo de incrementar los ingresos y reducir el déficit.

Al evaluar la situacion de estas deben de mostrar los resultados que
justifiquen la inyeccion los recursos requeridos con la obtencién de mejores
indicadores, asi mismo se deben publicar los respectivos planes de rescates y sus

avances.

3. Demandas Judiciales en las Empresas Publicas

De acuerdo con la informacioéon proporcionada por las Empresas Publicas
No Financieras, a marzo de 2024, se ha identificado un total de 2,839 procesos
judiciales en curso, lo querepresenta un incremento del 9.6% en comparacién con
los procesos registrados a diciembre de 2023.

La mayor concentracion de estos procesos se encuentra en la Empresa
Nacional de Energia Eléctrica (ENEE) que, hasta marzo de 2024, concentra el 71%
del total de las demandas en las Empresas Publicas. HONDUTEL ocupa el segundo
lugar con el 14%, mientras que el 15% restante se distribuye entre las demads

Empresas Publicas No Financieras.
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Tabla No.66
Procesos judiciales en contra de las empresas publicas
Periodo: 2020-2024

ENEE 708 75% 1117 81% 1289 7% 1353 72% 2022 71%

HONDUTEL 208 22% 245 18% 245 15% 350 14% 403 14%
RESTOEPNF 17 2% 19 1% 93 =] 386 15% 414 15%
Total 933 1,381 1,627 2,589 2,839

Fuente: Elaboraddn UCF en base a matriz proporcionada por las EPNF

Durante el primer trimestre de 2024 (enero a marzo), segun el reporte de
gastos judiciales generado por la "Plataforma de Lanzamiento Bl", las Empresas
Publicas No Financieras han registrado pagos por un total de L.3.2 millones en
este concepto. De este monto, L.3.0 millones corresponden a pagos realizados por
la ENEE.

Analizando el comportamiento historico desde el ano 2020 hasta marzo de
2024, se obserua que, del total del presupuesto ejecutado por las 8 Empresas
Publicas No Financieras en gastos judiciales, la ENEE ha ejecutado el 90%,
equivalente a L.3,177.3 millones de un total de L.3,535.9 millones. Esto evidencia
que el presupuesto aprobado para gastos judiciales ha sido consistentemente
insuficiente, requiriendo modificaciones presupuestarias superiores al 100% del

monto originalmente aprobado, de hecho, entre 2020 y 2024 se ha ejecutado el

122% del presupuesto aprobado inicialmente para este fin.

Tabla No.67
Gastos judiciales empresas publicas

Cifras en millones de lempiras
Periodo 2017-2023

ENEE 19844 3482  868%

HONDUTEL 384.2 461.5 11.5%
RESTO EPNF 2.1 15.4 0.4%
Total 2,381.6 4,013.9 100%
Fuente: Elaboracién UCF con datos obtenidos de la plataforma Power BI
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Conforme a la metodologia establecida para determinar los pasivos
contingentes para demandas Judiciales y de la cual se hablo en el primer informe
de pasivos contingentes en 2019, se estima que los pasivos contingentes para las
Empresas Publicas representan el 2.1% del PIB, mientras que la madxima

exposicion alcanza 2.9% del PIB.

Tabla No. 68
Pasivo Contingente y Mdaxima exposicidén por demandas judiciales en contra de
las Empresas Publicas
Como porcentaje del PIB

Maxima Pasivo

Empress Exposicion Contingente
ENEE 2.0% 1.4%
HONDUTEL 0.7% 0.6%
ENP 0.1% 0.0%
SANAA 0.1% 0.0%
Resto EPNF 0.0% 0.0%
Total 2.9% 2.1%

Fuete: Elaboracién UCF, con datos proporcionados por las EPNF

k. Aspectos para /ncorporar en la mitigacion de los riesgos en las

empresas publicas

Las empresas publicas son creadas por los gobiernos con objetivos o
mandatos concretos, como el suministro de agua y electricidad, que no serian
rentables para el sector privado.

En el caso hondureno, tenemos 4 grandes empresas que se distribuyen en
Energia, Agua (por culminar el proceso de descentralizacion municipal),
Telecomunicaciones y manejo de puertos (parte de ellos concesionados).

Es evidente que el mandato de constitucion de estas empresas no se ha
cumplido, por diversas razones, en cuanto a brindar el servicio a la totalidad de
la poblacion, especificamente en el sector agua y energia donde todavia hay una
gran brecha en la prestacion del seruvicio. Pero esos mandatos muchas veces no
estan respaldados por un financiamiento suficiente por parte de la
Administracion Central o por sus altos niveles de pérdidas, y eso acarrea

consecuencias para la vida de la gente.
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Recomendaciones Generales en la Gestidén de las Empresas Publicas

EL FMI recomienda a los paises tomar medidas en los siguientes aspectos:

a. los gobiernos deberian evaluar periddicamente si una empresa sigue
siendo necesaria y da buen uso al dinero de los contribuyentes.
Alemania, por ejemplo, lo hace cada dos anos. Es mas dificil justificar la
existencia de una empresa estatal en sectores competitivos como la
manufactura, ya que las companias privadas suelen suministrar bienes
Yy seruicios con mds eficiencia.

b. Los paises deben crear incentivos adecuados para que los gerentes
hagan bien su trabagjo y las dependencias publicas supervisen
debidamente cada empresa. La transparencia total en torno a las
actividades de las empresas es fundamental para mejorar la rendicion
de cuentas y reducir la corrupcion. La inclusion de las empresas
estatales en las metas de presupuesto y deuda multiplicaria también los
incentivos de disciplina fiscal.

c. Los gobiernos también deben cerciorarse de que las empresas estatales
estén debidamente financiadas para cumplir con su mandato
socioeconodmico, como ocurre en Suecia. Esto es critico para responder
a las crisis: los bancos publicos y las empresas de servicios publicos
deben contar con recursos suficientes para brindar préstamos
subsidiados, aguay electricidad, para promouer las metas de desarrollo.

d. Afianzar la igualdad de condiciones entre las empresas estatales y las
companias privadas tiene un efecto positivo, ya que promueuve la
productividad y evita el proteccionismo. Algunos paises, como Australia
y la Unidn Europeq, ya limitan el tratamiento preferencial de las
empresas estatales.

Hoy dia se hace necesario la intervencion de estas empresas con el
objetivo de hacerlas mads eficientes, adecuarlas y con suficiente financiamiento
para cumplir los objetivos que estas tienen con la sociedad hondurena,
especialmente en el sector agua y energia.

Un caso de éxito en las reformas a las empresas publicas lo encontramos

enargenting, donde se establecieron un conjunto de principios y lineamientos que
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incidieron positivamente en el desempeno de las empresas y, que no son muy

distintos a los planteados por el FMI. Entre ellos:

1.

Transparencia: Se recomienda a las empresas el reporte de informacion
vinculado a su desempeno financiero y no financiero. Entre otras
medidas, se solicita la elaboracion y publicacion de un informe de
gestion anual y la organizacion de la infraestructura para cumplir con
la Ley de Acceso a la Informacion.

Integridad: Serecomienda alas empresas implementar un programade
integridad transversal a todas sus actividades. Este lineamiento
enfatiza la importancia del control externo y la necesidad de que las
empresas coordinen sus acciones con la Oficina Anticorrupcion.

Sostenibilidad: Se recomienda a las empresas evaluar cémo
contribuyen al desarrollo econdmico y a la reduccion de la pobreza. En
particular, este lineamiento enfatiza la importancia de que las
empresas promueuvan politicas de diversidad, especialmente una
participacion mayor de mujeres en cargos jerarquicos y no jerdrquicos.

Desempeno econdmico: Se recomienda a las empresas contar con un
presupuesto alineado a un plan estratégico, y que ambos guarden
coincidencia conceptual y temporal. En particular, se destaca la
importancia de que las empresas identifiquen la fuente de
financiamiento de sus déficits y que los proyecten en sus presupuestos
de modo de poder definir las transferencias fiscales del Tesoro a tiempo.
Alta gerencia: Se recomienda a las empresas la profesionalizacion de
directorios y gerencias. Se destaca la necesidad de incorporar requisitos
de designacion para miembros del directorio, asi como también la
evaluacion de su desempeno.

Politicas de compras y abastecimiento: Se recomienda a las empresas
el establecimiento de herramientas destinadas a promovuer la eficiencia
y la transparencia en el proceso de compras. Se destaca la importancia
de generar informacién previa que permita identificar precios de

mercado y la necesidad de digitalizar los procesos de compras.
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7. Auditoria y control: Se recomienda a las empresas la elaboracion de
planes anuales de auditoriay el establecimiento de comités de auditoria
conformados por miembros independientes y con gran experiencia en
auditoria. Se destaca la relevancia de las auditorias de gestion. A los
efectos de acatar estos lineamientos, las empresas deben responder

cuatrimestralmente un cuestionario bajo la modalidad “cumpla o

explique”, donde deben detallar de qué forma hacen efectivo el

cumplimiento de estos.
Otras recomendaciones:
A nivel de la SEFIN es importante los siguiente:

v Creacion de un comité de Riesgos y seguimiento de las empresas
publicas, a fin de que todas las direcciones inuvolucradas en el
seguimiento de las empresas sean informadas en el seno de las
reuniones del Comité. A su vez este comité puede ser un ente de
consulta para las autoridades antes de las reuniones de Junta
directiva.

v Lacreacionde una plataforma de carga de informacion de todos los
indicadores necesarios para dar seguimiento a la situacion de la
Empresa.

v' Tener un canal unico a través del cual las empresas remitan toda la
informacion.

v Divulgar la informacion sobre actividades cuasi fiscales de forma
adjunta en los estados financieros tanto del gobierno como de las
empresas publicas; incluyendo: Tipo de actividad, justificacion de su
realizacién a trauvés de una empresa publica, Ingresos dejados de
percibir, mecanismo designado para compensar a la empresa
publica. Ademds, se debe de mostrar total, de embargos generados

a estas.
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4. Municipios: Riesgos Asociados

a. Balance Fiscal Gobiernos Locales:
Tabla No.69

Balance Fiscal Gobiernos Locales

Ingresos 2.5% 2.1% 2.1% 0.6%

d/c Tributarios 0.7% 0.6% 0.7% 0.3%
d/c TC de AC 0.4% 0.4% 0.3% 0.1%
d/c TK de AC 0.9% 0.7% 0.8% 0.4%

Contribucion AC 53.2% 48.8% 49.2% 68.8%

Gastos 2.7% 2.2% 2.2% 0.7%
d/c Salarios 0.5% 0.6% 0.6% 0.2%
d/c Inversion 1.1% 0.7% 0.8% 0.2%
Balance -0.2% -0.1% 0.0% 0.3%

Fuente: en base a datos de la DGPMF v DGID

Durante el periodo 2021 a junio de 2024 los ingresos propios generados por
las municipales se han mantenido constantes, promediando 0.6% del PIB anual,
evidenciando la falta de politicas fiscales que apoyen el crecimiento de los
ingresos propios y, reflejando una alta dependencia de los ingresos prouvenientes
de transferencias de la administracion central que promedian anualmente 1% del
PIB.

En 2022 se presentd una reduccion de 0.1% del PIB en los ingresos
tributarios con respecto al ano 2021, subiendo a 0.1% del PIB en 2023 con relacion
al 2022. Asi mismo, en el ano 2023 se presentd una caida de 0.1% del PIB en las

transferencias recibidas de la administracion central.

Las aportaciones de la administracion central a través de transferencias
corrientes y de capital, representan en promedio el 55% de los ingresos percibidos
por los municipios en el periodo analizado, lo que demuestra un alto grado de

dependencia de las transferencias de la AC.
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El déficit mostrado por los municipios durante el periodo 2021-2023 refleja
un promedio de -0.1del PIB, e historicamente se ha mantenido bajo.

Durante el periodo 2021 a junio de 2024 el promedio de gasto total
representa el 1.9% del PIB. Durante el ano 2023 los gastos totales representaron

2.2% del PIB.

b. Asistencia por subsidios periodo 2027 - 2023:
Con respecto a las asignaciones por subsidios, para el periodo 2021-2023,
se registran erogaciones por un total de L1,760.3 millones, en 594 casos de
asistencia, estos excluyen las transferencias que por ley les corresponden a los

municipios y se excluyen las transferencias que se realizan a mancomunidades.

Grdfica No. 26
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La grdfica anterior muestra la magnitud de subsidios otorgados a las
municipalidades y los casos de asistencia por afno.

Tabla No.70

Balance Fiscal Gobiernos Locales

1 298 100.0% 100%
2 0 0.0% 100%
Fuente: Elaboracion propia en base a datos de SIAFI

En 2023 se presentaron 298 apoyos a municipalidades que representa el

100% del total de municipios que han recibido al menos 1 asistencia.

Es importante senalar, que las transferencias corrientes, son operaciones
que realiza la administracion central no de manera habitual, y sirven para
financiar gastos corrientes de los municipios. Estas transferencias difieren de las
transferencias que por ley debe transferir la Administracion Central, que dentro
de los objetos del gasto en el Presupuesto General de la Republica se registran

como transferencias de capital.

Cc. Asistencia a mancomunidades:

Para el periodo 2021-2023 la Administracion Central ha transferido
recursos a las asociaciones de municipios por un monto de L599.2 millones y

L267.2 millones para municipios sin identificacion de beneficiario en el SIAFI.
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Tabla No.71
Subsidios a Mancomunidades
Cifras en millones de Lempiras

2021 206.7 13 - - 206.7

2022 230.7 1 245.5 2.0t 476.2

2023 161.8 7 21.7 1.0t 1835
Fuente: SIAFI

d. Embargos por demandas Judiciales

Por otra parte, en el periodo comprendido del ano 2021 a junio de 2024, la
Tesoreria General de la Republica ha realizado pagos por L1,713.1 millones™
producto de embargos interpuestos a la cuenta pagadora, por demandas
judiciales perdidas por los municipios.

Tabla No.72:
Embargos por Demandas a las Alcaldias Municipales
Millones de Lempiras

2021 798.3 46.2 752.2
2022 562.8 129.6 433.2
2023 240.2 - 240.2
II Trimestre 2024 111.8 - 111.8

Fuente: Informacién proporcionada por la TGR, datos actualizados con informacién al 30 de junio de
2024

Del monto pagado por la TGR se han conciliado (recuperado) L175.7

millones, quedando un monto pendiente de recuperacion de L1,537.4 millones.

10 Informacion acumulada 2021 a junio 2024.
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e. Alianzas Publico-Privadas en Municipios:

A nivel municipal se han estructurado dos iniciativas bajo el esquema de
Alianzas Publico-Privadas, las que se detallan a continuacion:

1. Iniciativa para la construccién Terminal de Buses y Plaza Comercial
Municipal, Danli el Paraiso.

Incluye una inversion de L99.23 millones y se desarrollé como una iniciativa
privada, donde no se requerian contribuciones financieras por parte de la
alcaldia para desarrollar la terminal, con la excepcion de que la Alcaldia pudiese
invertir en la compra de espacios para adjudicarlos a locatarios. Cabe senalar,
que este proyecto como tal, no se debe catalogar como una APP, ya que un
elemento bdsico en la estructuracion de las APP es que los bienes que se producen
en la concesion, al término de esta regresan a poder del Estado, y en este caso no

sucede, por lo que estamos ante una privatizacion.

2. La Lima, Mi Ciudad esta en Desarrollo.
Incluye una inuersion de L70.99 millones, la cual se desarrolld bajo el marco
de una iniciativa publica, la que requiere repagos de parte la municipalidad de la

Lima durante 15 anos, por un monto anual aproximado de US$600 mil.

Este proyecto ha presentado problemas de repago, ya que la Municipalidad
se ha retrasado en el pago de varias cuotas y producto de las grandes
afectaciones generadas por las tormentas tropicales ETA e IOTA a la ciudad, hace

mdas dificil el pago de parte de la actual administraciéon municipal. En ese sentido,
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el inversionista reclamo ante el Comité técnico del proyecto la terminacion
anticipada del mismo.

A continuacion, se muestran los pagos vencidos que tiene la municipalidad
con el proyecto.

Tabla No.73
Proyecto La Lima, Mi ciudad en Desarrollo
En Millones de Lempiras

1 2018 13.8 13.8 0.0 Pagado

2 2019 14.1 32 10.9 Monto Vencido

3 2020 14.4 0.0 14.4 Monto Vencido

4 2021 14.6 0.0 14.6 Monto Vencido

5 2022 14.9 0.0 14.9 Monto Vencido

6 2023 15.2 0.0 15.2 Monto Vencido

7 2024 15.5 0.0 15.5 Pendiente de Pago

Conforme al Contrato de Concesion, la terminaciéon anticipada deberda

regirse por lo establecido en la Cldausula 16.4 y 16.5 del mismo.

f. Metodologia para cuantificacion de pasivos Contingentes

En el andlisis de Pasivos Contingentes Implicitos asociados a municipios,
sin contar con los Pasivos Contingentes Explicitos originados en contratos APP's
y/0 garantias y avales de crédito, el riesgo relevante para activar la contingencia
estda dada por la probabilidad de que los gobiernos municipales incurran en una
situacion de stress financiero, propiciando que el gobierno intervenga para

devolver a las finanzas municipales a una trayectoria sustentable.

Una situacion de stress financiero o fiscal de un municipio es aquella donde

la entidad se enfrenta a severas restricciones y tensiones sobre el costo marginal
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(y la disponibilidad de) nuevo financiamiento o, inclusive, sobre la posibilidad de

refinanciar el capital previamente adeudado.

Causas de la situacion de stress:

La deuda de un gobierno resulta cumplible solo en la medida en que en el
futuro pueda hacerse de los recursos necesarios para cumplir con los
compromisos asociados a la misma. Cuando su politica fiscal estd alineada con
una trayectoria sostenible de endeudamiento decimos que ese gobierno cumple
con la condicion de sustentabilidad fiscal: el valor presente del flujo de superdvits
primarios futuros es suficiente para hacer frente a los pagos de la deuda
(capitales e intereses).

Los shocks que afectan la dindmica del endeudamiento y, potencialmente,
pueden llevar a una reuvision de las expectativas y problemas de sustentabilidad
son los siguientes:

e Shocks macroecondmicos (nivel de actividad) que generan mermas
de ingresos y pueden conducir a aumentos de gastos (como reaccion
del gobierno subnacional). Estos shocks deterioran,
simultdneamente, el nivel de endeudamiento relativo a la capacidad

de pagoy el resultado fiscal.

e Shocks fiscales asociados al ciclo politico (elecciones), problemas de
administracion o planificacion (mala inuversion de recursos) o
problemas de riesgo moral, que implican un deterioro persistente de
los resultados fiscales y, eventualmente, conducen a un deterioro de
las expectativas de repago por parte de los inversores.

e Shocks de pasivos contingentes que redundan en (i) un subito
incremento del gasto y/o las necesidades de financiamiento, o (it) un
incremento del stock de deuda municipal. Entre estos eventos, los de
mayor importancia para los gobiernos subnacionales estan
asociados a (i) necesidad de asistir a empresas publicas

subnacionales, (ii) pasivos legales (principalmente laborales), (iii)
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exposicion a eventos fuera de su “hoja de balance” (por ejemplo,
PPPs), y (iv) danos asociados a desastres naturales, entre los mds
destacados.
La estimacion de la mdxima exposicion de este Pasivo Contingente toma
como referencia la experiencia internacional, estd muestra que los objetos sobre

los cuales los gobiernos nacionales han usualmente definido el monto de

asistencia son: (i) pasivos explicitos referente a la deuda no garantizada vy
flotante de los municipios, (ii) Pasivos implicitos off-balance asociado a
obligaciones de fideicomisos (APP’s), (iil) los flujos de gastos que se consideran
esenciales.

Siguiendo lo desarrollado en el marco de la metodologia de PC’s por
garantias de crédito publico se ha decidido proponer una metodologia de
valuacion basada en el uso de una matriz de transicion tedrica de Markov,
cimentada sobre el riesgo soberano, combinado con un esquema de ratings que
buscan medir, indirectamente, la exposicion del municipio a los riesgos que

determinan la eventual ocurrencia de un episodio de stress financiero.

Definido el rating, la probabilidad de ocurrencia del evento de stress
financiero queda atada a un proceso estocdstico modelado por una cadena de
Markou que se sustenta en 2 parametros: el riesgo soberano de default (ps) y la
tasa de transicion entre estados (a). En este sentido, se considera que la
probabilidad de stress a nivel nacional resulta un piso para la ocurrencia de

eventos semejantes en los municipios.
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g. Mdxima exposicion

Se propone que la mdxima exposicion esté compuesta por (i) flujos de
capital e interés asociados a pasivos medibles, y (ii) los gastos de funcionamiento
del municipio, entendiendo que estos son los mas inflexibles y por lo tanto
requieren de un “puente de financiamiento” en el marco de un plan de
reordenamiento de las finanzas municipales.

Tabla No.74:

Resumen de los componentes de la Maxima Exposiciéon (MEi)

Flujos de capital e . .
interés de la denda Supermtendencia de

Deuda Corriente No| .. .. Bancos
publica municipal no

garantizada garantizada, nferna o
= ’ SAMI-Rendicion GL
. . externa.
Pasivos directos : -
explicitos Diferencia entre el
gasto devengado y
pagado.

Deuda Flotante SAMI-R endicion GL

Se modela como un
pasivo corto-a un afio.

Flujos de pago (ciertos)
establecidos en
estructuras de APP y
Obligaciones de cuyo fnanciamiento
fideicomisos este relacionado a UCF através de UTEP
(APP’s) garantias municipales o
activos cedidos (flujos
Pasivos Implicitos como contribuciones por
Off-Balance mejoras y/o tasas)
Deuda (flujos de capital
e interés) de entes
Deuda de empresas {desconcentrados que

y municipales (agua asuman pasivos no

y saneamiento) reportados en los
estados fmancieros de
los municipios.

Tribunal Superior de
Cuentas

ERSAPS

Comprende los flujos
asociados a los gastos
de funcionamiento

Flujos de gasto GﬂST.OS de . (salarios, compra de SAMI-Rendicion GL
= funcionamiento ) ..
bienes y servicios y
transferencias
corrientes).
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En base a la informacion proporcionada por el SAMI se procedid a realizar
la medicion delrating de 12 alcaldias principales, se opta por reducir la dimension
de anadlisis modelando de forma directa solamente un subconjunto de los
municipios que contribuyen a la determinacion de los PC s implicitos de interés.
La simplificacion en la modelacion se hace sobre la base de 2 criterios:

e La madaxima exposicion tiende a centrarse en un numero reducido de
municipios. Los municipios de mayor envergadura econdomica concentran el
stock de deuda y tienen un mayor nivel de gasto. Permitiendo enfocarse en la
detencion de riesgos de aquellos municipios que concentran el riesgo para el
tesoro.

¢ Adicionalmente, alas premisas anteriores, se fijan los siguientes criterios para
seleccionar los municipios a ser modelados:

v' Municipios con un mayor nivel de endeudamiento (deuda no
garantizada y deuda flotante), se selecciona aquellos que en conjunto
representen al menos un 80% del endeudamiento municipal.

v Los municipios con mayores niveles de gasto de funcionamiento y que
en conjunto representen al menos un 70% de los gastos de

funcionamiento del universo municipal.

Los municipios seleccionados son rankeados siguiendo el procedimiento
establecido en la metodologia. En el caso de los municipios no seleccionados, se
propone que su rating se fije a partir del promedio del departamento que sale del

subconjunto seleccionado.

h. Componentes e indicadores sugeridos para Municipios:

El sistema de indicadores utilizado se enfoca principalmente en los riesgos
fiscales, financiero y, de forma indirecta en los macroecondmicos. La siguiente
tabla muestra los componentes y e indicadores para establecer la nota final a

cada municipio:
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Tabla No.75:
Componentes e indicadores sugeridos para Municipios

Deuda Largo Plazo
Ingresos Totales

) =80%
Endeudamiento 0.4 20%
=209
CP: Intereses 7o
Ingresos Totales
Deuda en Moneda Extranjera
Deuda Total
=70%

Riesgos de Deuda 0.1 Mos Kaun aflo =60%

Deuda Total
=60%

Deuda a tasa flotante
Deuda Total

Resultado Financiero
(como % de Ingreso)
-tiltimos 3 periodos-

Performance Fiscal 0.25 Brecha Fiscal primaria )
BF=S; - $: <-10

Deuda a tasa flotante
Deuda Total

Autonomia/Dependencia Ingresos Propios
inanci 0.1 <20%
Fmanciera Ingresos Totales
Gasto de Personal
Flexibilidad del Gasto 0.1 - . - . = 60%
Gasto Total 60%
Tasa promedio de crecimiento de
. gastos primario ,
Tendencia de Ingresos v 0.05 = P > 7.9%
gastos ‘ <-1.38%

Tasa promedio de crecimiento
mgresos totales

Para la asignacion de nota final para cada municipio, se tabulan los
indicadores para arrojar 4 resultados posibles, estableciendose la siguiente regla

para asignar el ranking final:
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Tabla No.76:
Conversién de media ponderada a calificacién final

del a 1.70 Rankmng 1 Alta calidad de crédito

de 1.7 a 2.5 Ranking 2 Calidad media

de 2.51a3.30 Ranking 3 Créditos especulativos

de 3.31a4 Ranking 4 Riesgos sustanciales de default

L Rating municipal
En base a los parametros anteriores, se procedio a efectuar la calificacion
historica (2021-junio 2024) de los 12 principales municipios que representan el

97% de la deuda domeéstica y el 87% de la mdxima exposicion.

Tabla No.77:
Rating de los 12 principales Municipios historial de Notas

San Pedro Sula 2 2 2 2
Distrito Central 3 3 3 3
Puerto Cortés 1 2 2 2
Tela 3 3 3 3
Choluteca 3 2 2 4
LaLima 2 2 2 1
San Lorenzo 2 2 1 1
Comayagua 2 1 1 1
Choloma 1 1 1 1
Juticalpa 2 3 2 2
Roatan 2 2 2 2
La Ceiba 2 2 2 2
1/ Rating 2024, actualizado con datos de ingresos, gastos al cierre periodo 2023 v saldo deuda al 30 de junio
de 2024.

2/ Los ratios reflejados incorporan la deuda flotente al cierre del periodo 2023 y actualizado al II trimestre
2024, cargada en sistema SAMI-GL y proporcionada por UDEM y DGID.

3/ Rating 2024, segiin la informacion que remite la CNBS a la DGCP al 30 de junio de 2024, Choluteca
presenta una clasificacion de deuda vencida con el sistema financiero, de acuerdo con el marco metodolégico
dicha clasificacion de "vencida" le asigna una calificacion mayor.

De la tabla anterior se obtiene que el promedio de las Municipalidades se

encuentra en una escala de calificacion 2, que, medido en términos de las escalas
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nacionales utilizadas por agencias calificadoras, presentan un grado de inversion

de calidad media.

J.  Andlisis de Indicadores:

¢ Indicadores de Endeudamiento:

Representan una medida de la carga de la deuda de las entidades

municipales con respecto a su capacidad de pago.

Tabla No.78:
Indicadores de Endeudamiento
1. San Pedro Sula 112% 4 8% 2
2. Distrito Central 239% 4 14% 3
3.la Ceiba 90% 4 7% 2
4. Puerto Cortés 12% 1 1% 1
5.Tela 150% 4 11% 3
6. Choluteca 157% 4 1% 1
7.5an Lorenzo 18% 1 3% 1
8. Comayagua 11% 1 2% 1
9. Choloma 0% 1 0% 1
10. Juticalpa 39% 2 2% 1
11. Catacamas 23% 1 2% 1
12. Roatan 0% 1 0% 1

Fuente: Informacion proporcionada por DGCPy DGID.
I/ Rating 2024 actualizado con datos de ingresos, gastos al cierre periodo 2023 vsaldo deuda al
30 de junio de 2024.

Cabe resaltar que los indicadores de endeudamiento se adjustan a lo
dispuesto por el articulo 19 de las Normas Técnicas del Subsector Crédito Publico
(NTSCP). Del cuadro anterior se observa que 5 municipalidades tienen un ratio de
Deuda LP/ Ingresos Totales, superior al umbral establecido en las NTSCP que es
de 80%, por lo cual obtienen una nota 4, considerando a estos municipios como
de riesgos sustanciales.

La deuda registrada por los municipios con el sistema financiero nacional

al 30 de junio del ano 2024 asciende a L 10,241.8 millones, que representan 1.1 %
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del PIB", con una alta concentracion de la deuda en los municipios de Distrito

Centraly San Pedro Sula, gue suman el 88% de la deuda total.

Grdafico N° 27:
Deuda por Municipios
En Millones de Lempiras

4,500.00 70%
61%

4,000.00 60%
3,500.00
50%
3,000.00

2,500.00 40%

2,000.00 26 30%

1,500.00
20%
1,000.00

500.00 3% 10%

2,713.71 6,250.00 205.07 — 2% w.SS 3% oo
San Pedro Sula Distrito Central La Ceiba Tela Choluteca

Deuda Total e=Porcentaje

En la grafica anterior se muestran los niveles de deuda adquiridos por los 5
municipios con categoria 4 en el ratio de deuda LP / Ingresos Totales y su

participacion en el total de la deuda municipal a Largo Plazo™.

11 PIB proyectado 2024 en moneda local en 925,244 (Millones).
12 |_a deuda municipal al 30 de junio 2024 es de L 10,241.8 millones, segtin datos de la CNBS.

136



UNIDAD DE CONTINGENCIAS FISCALES

Informe de Riesgos Fiscales

¢ Indicadores de Riesgo Deuda:

Tabla No.79:
Indicadores de Riesgo de Deuda
1. San Pedro Sula 30.9% 3
2. Distrito Central 17.8% 2
3. LaCeiba 14.8% 2
4. Puerto Cortés 73.3% 4
5.Tela 7.5% 1
6. Choluteca 15.0% 2
7.S5an Lorenzo 13.6% 2
8. Comayagua 23.8% 2
9. Choloma 0.0% 1
10. Juticalpa 9.6% 1
11. Catacamas 8.7% 1
12. Roatan 0.0% 1

Fuente: Informacién proporcionada por DGCP-CNBS, saldo deuda
actualizado al 30 de junio de 2024.

1/ El rating 2024 incorporan la deuda flotante al cierre del periodo 2023
y actualizado al Il trimestre 2024, informacion cargada en sistema SAMI-
GL y proporcionada por UDEM y DGID.

Se utilizan para medir en general la insoluencia asociada a la estructura de
la deuda, asimismo mide la exposicion a riesgos cambiarios y la exposicion a

riesgos de roll-over.

En los registros de deuda remitidos a la Unidad de Contingencias Fiscales
por parte de la Direccion General de Crédito Publico, los municipios no tienen
deuda en moneda extranjera, por lo tanto, no existe exposicion al riesgo

cambiario ante una brusca depreciacion del tipo de cambio.

Por otra parte, la deuda con vencimiento de corto plazo no presenta gran

amenaza de roll - over para la mayoria de las municipalidades.
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En el caso de Puerto Cortés la deuda en el corto plazo representa el 73.3%
de su deuda total, su calificacion para esta ratio es de 4, refleja una calidad de
credito con riesgos substanciales.

En el casode San Pedro Sula la deuda a corto plazo representa un 30.9% de
su deuda total, la calificacion para esta ratio es de 3, refleja una calidad de
crédito especulativa.™

Por otra parte, segun la CNBS existen 7 municipios con vencimientos en
mora y deuda vencida con el sistema financiero que asciende a L11.2 millones. A
continuacion, se detalla dicha informacion:

Tabla No.80:
Municipios con problemas de mora y pagos vencidos

Ahuas X 406,125.73
Guarizama X 1,359.547.34
Meambar X 1,400,981.52
Orocuina X 1,427,119.77
San Esteban X 513,386.23
Esquipulas del Norte X 5,004,059.37
Choluteca X 1,051,308.01

Fuente: Elaboracion propia con datos remitides por la CNBS a la DGCP, valores de saldes al 30 de junio del 2024.

¢ |ndicadores de performance Fiscal:

Estdn conformados por; i) resultado financiero vy ii) la brecha fiscal.

Tabla No.81:
Indicadores de performance fiscal
1. San Pedro Sula 24% 1 15% 1
2. Distrito Central 6% 2 -11% 4
3. La Ceiba 29% 1 30% 1
4, Puerto Cortés -7% 3 -12% 4
5. Tela 13% 1 -15% 4
6. Choluteca 7% 2 -28% 4
7. San Lorenzo 4% 2 9% 1
8. Comayagua 12% 1 13% 1
9. Choloma 12% 1 12% 1
10. Juticalpa -10% 4 -9% 3
11. Catacamas 0% 2 7% 1
12, Roatdn -7% 3 -7% 3

Fuente: Elaboracion propia con datos de ingresos v gastos obtenidos del sistema SAMI-GL al cierre de
diciembre del 2023, saldo deuda actualizado al 30 de junio de 2024,

13 Incorpora valores de corto plazo a pagar con la Banca Nacional y deuda flotante.
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El resultado financiero tiene como objetivo detectar riesgos de stress
financiero asociado a déficits financieros significativos y persistentes, en este
caso la municipalidad de Juticalpa presenta un ratio de -10% para los ultimos 3
anos, lo cual lo ubica en el rango superior de la escala calificandolo con una nota
4.

En el caso de la brecha fiscal, que es un indicador consistente con el
enfoque de sustentabilidad fiscal, permite apreciar el grado de esfuerzo fiscal
necesario para estabilizar el endeudamiento del municipio. A mayor esfuerzo
requerido mds eleva la posibilidad de un stress financiero a nivel municipal.

En este sentido, la municipalidad de Distrito Central, Puerto Cortés, Telay
Choluteca que reflejan una nota 4 para este indicador, se encuentran mds lejos
de una ratio que le permita alcanzar la sustentabilidad fiscal y deberdn hacer

esfuerzos significativos para mejorar su performance fiscal.

¢ Indicadores de autonomia financieraq, flexibilidad del gasto y tendencia de

ingresos y gastos.

Tabla No.82
Autonomia Financiera y Flexibilidad del Gasto
1. San Pedro Sula 0.5 2 05 3
2. Distrito Central 0.6 2 0.4 2
3. La Ceiba 0.5 3 0.4 3
4. Puerto Cortés 0.3 3 0.4 3
5. Tela 0.3 3 0.5 3
6. Choluteca 0.5 2 0.3 1
7.San Lorenzo 0.1 4 0.3 1
8. Comayagua 0.5 3 0.3 1
9. Choloma 0.5 2 0.5 3
10. Juticalpa 0.5 2 0.3 2
11. Catacamas 0.2 3 0.3 1
12. Roatan 0.3 3 0.2 1

Fuente: Elaboracion propia con datos de ingresos v gastos obtenidos del sistema SAMI-GL al cierre de diciembie del
2023, saldo deuda actualizado al 30 de junio del 2024.

En el caso de la autonomia financiera, que trata de medir la dependencia
de la alcaldia de transferencias tanto de la Administracion Central, como de

otras entidades del Sector Publico.
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En esta ratio, 6 de las 12 municipalidades analizadas presentan una
calificacion de 3 y una calificacion 4, lo que significa que los ingresos propios
estdn por debajo del 50% en relacion a los ingresos totales. Sobresale la
municipalidad de San Lorenzo, que sus iNgresos propios apenas representan el
14% de su ingreso total.

Lo anterior demuestra una alta dependencia de las transferencias que
reciben de la administracion central o cualquier otro ente que les apoye
financieramente. En general, los municipios muestran una gran dependencia de
otras fuentes de ingresos diferentes a la generacion de ingresos propios.

Por su parte el componente asociado a la flexibilidad del gasto se asocia a
la incidencia del gasto en personal como proporcion del gasto total. Este
indicador en un proxy para medir la capacidad del municipio de efectuar
correcciones en el nivel de gasto de ser necesario, generando flujos para cumplir
con sus compromisos financieros. Cuando mayor es el gasto personal, menor es
la flexibilidad para gjustarlo.

En este caso, 5 de las 12 municipalidades presentan una nota 3, lo que
refleja que los salarios que se deuengan en dichas municipalidades representan
un promedio de 46% de sus gastos totales.

En el caso de la Municipalidad de Choloma de las municipalidades
analizadas presenta la ratio mads alto, con un 50% del gasto total destinado a

pagar salarios, obteniendo una nota de 3.

¢ Mdaxima exposicidon del Pasivo Contingente por Endeudamiento Municipal.

Considerando la informaciéon de los indicadores presentados
anteriormente y los supuestos que requiere el modelo, se procedid a realizar una
simulacion de la distribucion de los Pasivos Contingentes originados en

municipios, obteniéndose los siguientes resultados para el periodo 2024-2028:
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Tabla No.83

Stock del Pasivo Contingente por endeudamiento Municipal

Porcentaje del PIB

Media 248.7 0.66% Estocastico
Percentil 95 438.1 1.17% Estocastico
Maxima Exposicion 1.130.5 3.02% Estocastico

Fuente: Elaboracién propia en base a metodologia, utilizando modelo probabilistico, datos ingresos y gastos
obtenidos del sistema SAMI-GL al cierre de diciembre 2023, saldo deuda actualizado al 30 de junio de 2024,
PIB provectado 2024 de USD 37437.6, Tasa de cambio al cierre junio 24.8673

En la tabla No.82 se refleja un pasivo contingente que asciende a US$248.7
millones a valor presente que representa el 0.66% del PIB al Il trimestre de 2024.
El pasivo contingente representa la perdida esperada dada la posibilidad de que
los gobiernos municipales incurran en una situacion de stress financiero,
propiciando que el gobierno central intervenga para devolver a las finanzas
municipales una trayectoria sustentable.

Por otra parte, es importante medir las perdidas inesperadas, para lo cual
se utiliza generalmente un evento extremo pero probable asociado al percentil
95, conocido como Valuet at Risk™. En ese sentido, la mdxima exposicion de las
perdidas inesperadas que puede experimentar el tesoro alcanzard un mdaximo de
3.02% del PIB™.

Tabla No.84
Flujos anuales de Pasivo Contingente por endeudamiento Municipal

En Millones de dolares y en Porcentaje del PIB

Proyeccion 2024-2028

Millones de dolares 39.7 37.8 46.1 40.7 28.1
Porcentaje del PIB 0.11% 0.14% 0.11% (0.09% 0.06%

Fuente: Elaboracion propia en base a metodologia, ufilizando modelo probabilistico, datos ingresos y gastos oblenidos del sistema SAMI-GL al cierre de

diciembre 2023, saldo deda actualizado al 30 de junio de 2024,

14 El VaR estima el potencial de pérdida y la probabilidad de que esta se produzca.

15 PIB 2024 proyectado en USD 37,437.6.
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En la tabla No.83 se presenta los probables flujos anuales del pasivo

contingente por endeudamiento municipal.

Finalmente, se debe considerar como se distribuyen estos Pasivos
Contingentes al interior del universo de los municipios, para entender su
contribucion al riesgo total asumido por el tesoro. A tal efecto los dos principales
municipios de Honduras; Distrito Central (47%) y San Pedro Sula (29%), concentran

el 76% de las perdidas esperadas.

MITIGACIONES:

Como se ha demostrado en el informe, es que muchas municipalidades
tienen un alto grado de dependencia de las transferencias que realiza la
Administracion Central, lo que genera a su vez que se olviden de hacer su propia
politica en materia tributaria, y que bagjo la crisis econdmica actual él envid de
recursos a las municipalidades no serda en mucho de los casos oportuna, por lo
que la recuperacion puede ralentizarse aun mas a nivel de ingresos locales.

En ese sentido, es imprescindible hacer mejoras en la gestion fiscal
municipal, a efectos de mejorar su posicion financiera y eventualmente evitar
rescates financieros por parte de la Administracion Central.

La experiencia internacional revela varios instrumentos y aspectos de
diseno que pueden contribuir a mitigar los riesgos de rescate por parte del
Gobierno Central:

1. Reducir la alta dependencia de transferencias, aumentando la

capacidad de los municipios de generar recursos propios;

2. Mejorar la transparencia fiscal municipal;, definir con claridad las

funciones de gasto por nivel de gobierno;

3. Minimizar las transferencias discrecionales;

4. Establecer controles al endeudamiento municipal mediante reglas

fiscales municipales, acompanadas de mecanismos de cumplimiento

creibles.
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Estas reglas pueden ser generalmente auto impuestas por los municipios,
pero coordinadas con la Administracion Central para que sean congruentes con
la Ley de Responsabilidad Fiscal.

Estas reglas pueden abarcar desde limitaciones en el stock y seruicio de
deuda, nivel de gasto, resultados fiscales y cualquier otro que permita la
sustentabilidad fiscal de los municipios. Asimismo, deben considerar que esas
reglas fiscales sean flexibles a fin de evitar la prociclicidad en momentos de
shocks econodmicos adversos.

CONSIDERACIONES ADICIONALES:

1. Almomento derealizar las actividades para cuantificacion de los pasivos
contingentes municipales, nos enfrentamos a inconsistencias sobre el
endeudamiento municipal y el pago de intereses asociados, que son
evidenciadas al momento del uso de fuentes externas como es la
Superintendencia de Bancos. Como medida de mitigacion, es importante
que se pueda auditar la informacion publicada en el SAMI, pudiendo
formarse una mesa de trabgjo conjunta con las dreas de SEFIN que
realizan andlisis de las finanzas municipales (DGCP, Macrofiscal y UCF).

2. ELSAMI nodispone de informacion relativa a la composicion de la Deudq,
ni del servicio de deuda proyectada.

3. Se sugiere incorporar en el SAMI un modulo de informacion para captar
informacion relativa al manejo de la deuda.

4. Se sugiere desarrollar un modulo para medir automdticamente los
ratings, compatible con la Plataforma SAMI y que sea de acceso a varias
direcciones de SEFIN releuantes en el manejo de informacion financiera
de estos.

5. Con el objetivo de fortalecer las capacidades institucionales de la SEFIN
y, mejorar la deteccion de los riesgos derivados de los pasivos
contingentes, se recomienda crear un Comité de Riesgos Fiscales, que
permita transmitir los hallazgos y poder discutir politicas de mitigacion

que pudiesen ser implementadas.
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6. Asimismo, generar canales de comunicacién con otras instituciones
relevantes en el tema municipal, a fin de tener acceso a informacion
oportuna sobre exposiciones fuera de balance, que permitan detectar

tempranamente la ocurrencia de estas operaciones.

4. DESASTRES NATURALES

En el contexto de América Latina, Centroameérica y el Caribe son las
regiones que presentan un mayor riesgo de desastres en términos relativos, es
decir, en proporcion de su poblacion y tamafo de sus economias. A Honduras se
le reconoce como uno de los paises mds vulnerables a desastres por amenazas
naturales dentro de la region Centroamericana. Los datos de pérdidas de las
cuatro ultimas déecadas muestran a Honduras como el pais de la region con
mayores perdidas econdmicas por efecto de los desastres. Se preuve que estas
pérdidas se incrementen debido al cambio climdatico y a la alta vulnerabilidad del

pais (Sudrez & Sanchez, 2012).

Honduras limita al norte con el mar Caribe, al sur y al este con Nicaragua,
al suroeste con el Océano Pacifico y El Salvador, y al oeste con Guatemala. Se
localiza en laruta de tormentas tropicales y huracanes, por lo cual, se encuentre
entre los 20 paises mds vulnerables del mundo en cuanto a inundaciones, y el mas
vulnerable a los huracanes (Organizacion de las Naciones Unidas para la
Agriculturay la Alimentacion (FAO), 2010).

La orografia del territorio contribuye a que ondas tropicales, frentes friosy
tormentas tropicales afecten la region, produciendo lluvias en la vertiente del
Caribeyladel Pacifico,asicomo enlazonacentral inter montana. La mayor parte
del territorio hondureno tiene un clima con un régimen de precipitacion que
presenta dos estaciones, una lluviosa entre mayo y octubre, y la otra seca en el
periodo conocido como Canicula. En contraste, en el litoral caribeno llueve
durante casi todo el ano registrandose una disminucion en la precipitacion
durante los meses de febrero a mayo. La region donde mads llueve es el litoral

Caribe y la region donde menos llueve es la zona central del pais (Argenal, 2010).
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En las ultimas tres décadas, Honduras ha sido afectada por huracanes
como Fifi (1974), Hugo (1988), Gert (1989), Mitch (1998), Katrina (1999), Michelle
(2001), Beta (2005) y Gamma (2005). El huracdn Mitch en 1998 afecto al 90% del
territorio, ocasionando un amplio numero de deslizamientos de tierrq, y
generando un total de danos y pérdidas estimados en el 81% del PIB (Comision
Economica para Ameérica Latina y el Caribe (CEPAL), 1999). Mas recientemente el
pais se vio afectado por los huracanes Eta e lotq, los cuales tocaron tierra de
manera consecutiva en noviembre de 2020, generando pérdidas y danos por US$
2,170.79 millones, lo cual ocasiond una reduccion adicional del 0.8 % en el
crecimiento econdmico en 2020 (Banco Interamericano de Desarrollo (BID);
Comision Econdmica para Ameérica Latina y el Caribe (CEPAL), 2021).

Respecto a las amenazas geoldgicas, la frecuencia de desastres por
terremotos y la actividad volcdnica es menor. Sin embargo, en 2009 un

terremoto de magnitud 7.1 causo danos a diversos activos.

A. Estrategia de Gestion Financiera de Riesgo de Desastre Naturales:

En diciembre de 2020, se emitio la “Estrategia de Gestion Financiera del
Riesgo de Desastres (EGFRD)”, que tiene el objetivo de fortalecer la resiliencia
fiscal y la capacidad de respuesta financiera ante el riesgo de desastres
asociados a amenazas naturales, los efectos aduersos del cambio climdtico, y
emergencias de salud publica. La Estrategia plantea cinco lineas prioritarias de
accion para la gestion financiera del riesgo de desastres:

1. Generacion de conocimiento del riesgo, asociado a la identificacion,

valoracion de pasivos contingentes y al potencial impacto fiscal ante el

riesgo de desastres;

2. Financiamiento de la gestion del riesgo de desastres, asociado a una
eficiente movilizacion de recursos principalmente para responder

oportunamente ante desastres sin afectar la estabilidad fiscal del pais;

3. Reduccion del riesgo de desastres a traves de inversion publica

resiliente;
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4. Eficiencia y transparencia en la ejecucion del gasto publico en gestion

delriesgo de desastre; y

5. Fortalecimiento institucionaly de capacidades técnicas enla Secretaria

de Finanzas (SEFIN) para la gestion financiera del riesgo de desastres.

La Estrategia se aprueba y publica en cumplimiento al Acuerdo Ministerial
No. 195-2020. El cual instruye a la Direccion General de Crédito Publico de la
Secretaria de Finanzas (SEFIN) liderar la elaboracion de una Estrategia en
coordinacion con las correspondientes Direcciones de la institucion.

La aprobacion de la Estrategia se realizd en el marco de la Ley del Sistema
Nacional de Gestion de Riesgos (Decreto No.151-2009), la Ley General de la
Administracion Publica (Decreto Legislativo No0.218-96), la Ley de
Responsabilidad Fiscal -LRF (Decreto N0.25-2016), la Politica de Estado para la
Gestion Integral del Riesgo de Desastres - PEGIRH (Decreto Ejecutivo PCM-051-
2013) y el Marco Macro Fiscal de Mediano Plazo vigente.

La Estrategia de Gestion Financiera del Riesgo de Desastres tiene el
objetivo de fortalecer la resiliencia fiscal y la capacidad de respuesta financiera
ante el riesgo de desastres asociados a fendmenos naturales, los efectos
adversos del cambio climdtico, y emergencias de salud publica. La Estrategia
representa el compromiso institucional de la SEFIN con la gestion financiera del
riesgo de desastres.

A través de la implementacion de la Estrategia, la SEFIN contribuye al
objetivo establecido en el Articulo 1 de la Ley de Responsabilidad Fiscal (Decreto
No0.25-2016): “..establecer lineamientos para una mejor gestion de las finanzas
publicas asegurando la consistencia en el tiempo de la politica presupuestaria y
garantizar la consolidacion fiscal, sostenibilidad de la deuda y reduccion de la

pobreza...”.
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Grafica No. 28

Lineas de la Estrategia

Lineas estratégicas: P Y
 UCF-MACRO

LE 1: Generacion de Y’ FISCAL By LE 2: Fortalecimiento de la DGCP
conocimiento del riesgo | T i i6n financi -

Py : o 4 : Cuantificacién gestion financiera del riesg@ Evaluacionie
iscal asociado al riesgo de | del riesgo fiscal i de desastres implementacién

desastres ' ydesuimpacto de instrumentos
financieros

\ econémico

LE 3: Reduccion del DGIP LE 4: Eficienciay
riesgo de desastres en Implementacién transparencia del
la inversion publica de un modelo de presupuesto publico en
inversion publica gestion del riesgo de
que mitigue el d tr
riesgo de esastres
desastres

Fuente.: Estrategia para la Gestion Financiera del Riesgo de Desastres,

Banco Mundial, 2020

Las lineas estratégicas de la Estrategia a implementar son: (1) Generacion
de conocimiento del riesgo fiscal asociado a desastres; (2) Fortalecimiento de la
gestion financiera del riesgo de desastres; (3) Reduccion del riesgo de desastres a
través de la inversion publica; (4) Eficiencia y transparencia del presupuesto
publico en gestion delriesgo de desastres; y (5) Fortalecimiento institucional para

la gestion financiera del riesgo de desastres.

Dentro de las Lineas Estratégicas citadas anteriormente, la Unidad de
Contingencias Fiscales lidera la linea estratégica 1, denominada “Generacion de

conocimiento del riesgo fiscal asociado a desastres”
Linea Estratégica 1:

La resiliencia financiera serd mayor, mientras mejor sea la informacion
sobre elriesgo y exista mayor claridad sobre la responsabilidad de gestionarlo. La
falta de conocimiento puede llevar a decisiones financieras subdptimas que
socavan la resiliencia financiera publica. Una mejor informacion permite al
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gobierno tomar decisiones financieras informadas sobre los riesgos, teniendo en
cuenta todos los escenarios posibles conrespecto al impacto fiscal de los peligros

naturales.

Grafica No. 29

LE1.-Generacién de Conocimiento del Riesgo Fiscal Asociado a Desastres

OBJETIVO AREAS DE ANALISIS

Identificar y valorar los pasivos
‘contingentes asociados a
fenémenos naturales, y estimar
su posible impacto en las
cuentas fiscales.

*Estimacion de pasivos
contingentes por desastres
«Estimacion del potencial
impacto econoémico de los
eventos naturales

CARACTERIZACION DE LAS DIMENSIONES ESTIMACION DE LOS PASIVOS
DEL RIESGO DE DESASTRES CONTINGENTES POR DESASTRES

o por tipo de desastre
y/o
2.Dafo directo estimado
probabilistico

‘¢1Daﬁo directo promedio histérico

Las acciones de esta linea estratégica, lideradas por la SEFIN, se resumen
en dos subprocesos: (i) Estimacion de pasivos contingentes por desastres; vy (ii)
Estimacion del potencial impacto econdmico de los eventos naturales (Ver figura
1). Se atribuye la responsabilidad de la implementacion de esta linea estratégica
a la Unidad de Contingencias Fiscales (UCF) y la Direccion General de Politica
Macrofiscal (DPMF). La responsabilidad del alcance de la linea estratégica se
enmarca en el cumplimiento de los articulos 4, 5y 6 del Acuerdo Ministerial No.
195-2020, que establece las responsabilidades y directrices dentro de la SEFIN
para la gestion financiera del riesgo de desastres asociados a fendmenos

naturales.
B. Componente 1. Identificacion.

Se realizé un andlisis retrospectivo, identificando las amenazas naturales,
las zonas geogrdficas de impacto, afectacion a la poblacion civil y activos,
antecedentes de desastres en el pais, épocas del ano en las que suceden, su
frecuenciay las consecuencias.
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Tabla NO.85
Zonas geogrdaficas de Honduras afectadas por amenazas naturales

Fenomeno

natural Cuando se produce Zonas geograficas de impacto
Atlantida, Cortés, Gracias a Dios, Yoro, Islas
Huracanes y de la Bahia, Paraiso, Colon, Copan, Santa
Tormentas Junio a Noviembre Barbara, Choluteca, Comayagua, Lempira,
Tropicales Ocotepeque, La Paz, Olancho, Francisco
Morazan Intibuca; Valle
Noviembre a Marzo
(frentes frios) Todos los departamentos, pero con mayor
Inundaciones Mayo a Noviembre susceptibilidad Atlantida, Gracias a Dios,
(zona de convergencia Valle, Choluteca, Colon
intertropical)
Julio a agosto por Valle, El Paraiso, Cortés, Francisco Morazan,
Sequias presencia de Canicula Olancho, Yoro, Comayagua, Santa Barbara,
(7 semanas) Copan y Choluteca
Con riesgo muy alto: Valle, Choluteca, La Paz
Sismos y Comayagua. Con riesgo alto estan: Copan,

Cortés, Intibuca, Lempira, Ocotepeque, Santa
Barbara.

e fFe  lEELEEE C) Atlantida, Cortés, Islas de la Bahia, Francisco

(estacion seca) antes . . .
Morazan, Gracias a Dios
Forestales de las cosechas ’

Impacto econdmico

La mayor parte de eventos catastroficos por amenazas naturales han
provocado impactos directos en la poblacion, en los activos y en los sectores

productivos que se localizan en las zonas geogrdficas afectadas.

Todos los anos el pais se ve afectado por amenazas naturales que lo
impactan con diferente intensidad y frecuencia. Estos impactos han tenido
caracteristicas devastadoras para el pais como aquellos que prouvocaron los
huracanes Fifi (1974), Mitch (1998) o Eta y lota (2020). Estos 3 eventos
representaron para el pais USD 11.444 millones en pérdidas econdmicas (EM-

DATA, s.f.), (Deslnventar Sendai, s.f.).
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Grafica 30
Impacto econdmico de las principales amenazas naturales en Honduras,

1974 - 2020

IMPACTO ECONOMICO: 1974 -2020

INCENDIOS FORESTALES l 361.608.833

SISMOS l 240.100.590

DESLIZAMIENTOS I 83.730.703

INUNDACIONES - 1.009.942.226
12.072.764.045

4.000.000.000 8.000.000.000 12.000.000.000

Fuente: Banco Mundial con informacion de la Base de datos EM- DAT y Desinuventar SENDAI

Los huracanes y tormentas tropicales provocan danos en los activos del
pais afectando, por efectos de las inundaciones y vientos, a carreteras, puentes,
viviendas, servicio eléctrico, alcantarillado, agua potable, etc. Adicionalmente,
han causado enormes pérdidas en cultivos de muaiz, café, naranja, cana de
azucar, banano, afectando al ganado vacuno, porcino y aviar de las dreas rurales
de Honduras. La poblacion afectada por los eventos de este tipo, desde 1974 a
2020, se contabiliza en 7.5 millones de personas. La grdfica siguiente muestra el
impacto de los 4 grandes huracanes que se presentaron en Honduras: Fifi (1974),

Mitch (1998) y las tormentas Eta e lota (2020).

Las inundaciones fluviales o costeras que se han presentado por los efectos
de las lluvias provocadas por los frentes frios o de la zona de conuvergencia
intertropical, han afectado al pais en USD 1009.9 millones (EM-DATA, s.f.),
(Deslnuventar Sendai, s.f.). ELl sector agricola y ganadero ha registrado pérdidas y
danos, asi como activos publicos, como carreteras, puentes, viviendas, seruicio

electrico, alcantarillado y agua potable. Desde 1974 a 2020, 1.8 millones personas
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han sido afectadas. En la grdfica siguiente se observa que, desde 1974 a 2020, se

han registrado 3 eventos que sobrepasaron el impacto de los USD 100 millones.

En cuanto a los eventos de sequias estos han prouvocado afectaciones en
los sectores agricolas y ganadero con la pérdida de cultivos de granos,
especialmente aquellos de ciclo corto, como cafeé, cacao y frutales, ademds de la
pérdida de ganado vacuno y aviar por falta de fuentes de agua. Honduras en las
ultimas cuatro décadas ha sufrido eventos extremos de sequia que han afectado
a 3.26 millones de personas de formadirecta, ocasionando desde la falta extrema
de alimentos, enfermedades viricas y migracion. ElL impacto economico ha sido
de USD 3,420.4 millones, determinado fundamentalmente por efectos del
fendmeno de El Nino Oscilacion Sur (ENOS) que afecto a las zonas agricolas del

pais. Ver grdfica siguiente.

Los sismos de cardcter severo en Honduras no son frecuentes, sin embargo,
en las ultimas dos décadas se registraron dos eventos que afectaron a mds de
50,000 personas, dejando danos en activos como carreteras, viviendas y servicio
eléctrico, y una afectacion econdomica de USD 240.1 millones (EM-DATA, s.f)

(Deslnventar Sendai, s.f.).
C. Componente 2. Cuantificacién.

Para garantizar una mayor precision en la cuantificacion del pasivo
contingente, se uso la informacion de la exposicion de los activos publicos
criticos, los cuales se identificaron a partir de los mayores impactos historicos. Lo
anterior, a través de la construccion de bases de datos geoespaciales que se

desarrollaron con el apoyo del Banco Mundial.

Grdafica 31
Cdlculo del pasivo contingente por amenazas naturales
Pasivo Contingente
= Daiio fisico activos +

+ + Deuda post desastre

Fuente: Banco Mundial
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Andlisis de datos histéricos

Como primer paso para la cuantificacion, se realizo un anadlisis historico
basado en los resultados de la clasificacion y organizacion de la informacion
identificada en el primer componente del proceso metodoldgico y que representa
el comienzo para dimensionar el nivel de los pasivos contingentes por amenazas

naturales.

Considerando la informacién de los reportes de Evaluacion de Necesidades
de Recuperacion Post Desastre (PDNA por sus siglas en inglés) para los siguientes

eventos (Comision Econdmica para América Latinay el Caribe (CEPAL), 2023):
Huracdn Fifi (1974)
Huracdn Mitch (1998)
Sequia (2001)
Depresion Tropical 12E (2011)
Tormenta tropical Eta y el huracan lota (2020)

En la siguiente grdfica se muestran las afectaciones por danos fisicos

directos a activos publicos por dichos desastres.

Grdfica 32

Cdlculo del pasivo contingente por amenazas naturales

Tormenta tropical Eta y el huracan lota (2020) 290.25
Depresion Tropical 12E (2011) 92.55
Sequia (2001) ] 15.19
Huracan Mitch (1998) 335.39
Huracan Fifi (1974) 209.65
0 50 100 150 200 250 300 350 400

Fuente: autores a partir de reportes de Evaluacion de Necesidades de Recuperacion Post Desastre

(PDNA por sus siglas en inglés), cifras ajustadas a diciembre de 2020
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En el periodo analizado el sector de la infraestructura fue el mayor
afectado con un 57%, el sector social con un 24% y el sector relacionado con el

medio ambiente con un 19%, ver siguiente grdafica.

Grafica 33
Cdlculo del pasivo contingente por amenazas naturales
180
Sector Dafios Piblicos Porcentaje
160 Infraestructura 542.14 57%
Medio ambiente 177.92 24%
140 Social 222.96 19%
Total 943.03 100%
120
100
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40
o ] —
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8 8 g e 8 = Fij =
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b= ] B = = B = 2
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Hurax.:an Fifi Huracla‘\n Mitch Set'll.ll'a Depresio"n Tropical 12E Dep!esione:s tropicales Eta e
(1974) 1998) (2001) (2011) lota (2020)

Fuente: autores a partir de reportes de Evaluacion de Necesidades de Recuperaciéon Post

Desastre (PDNA por sus siglas en inglés), cifras ajustadas a diciembre de 2020

D. Metodologia para cuantificacién de pasivos Contingentes

La cuantificacion a traveés de procesos probabilisticos considerd que los
desastres son eventos de naturaleza estocdstica que pueden modelarse segun
una funcion de distribucion de probabilidades. Lo que permitio el desarrollo de
perfiles de riesgo de desastres que estimaron los periodos de retorno ®de las
amenazas naturales que se presentan en Honduras, proporcionando
estimaciones de los posibles impactos para eventos de distinta magnitud. Se
realiza con el objetivo de abordar algunas de las incertidumbres inherentes al

riesgo de desastres, por la limitada disponibilidad de datos historicos, la baja

16 Estimacion de la frecuencia con la que ocurre un evento. Se expresa en afios.
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frecuencia y recurrencia de los eventos catastroficos en el pals, asi como por los
cambios e incertidumbre agregados por las tendencias climdticas, entre otros

factores.

Los factores considerados para la estimacion del riesgo: la amenaza, la
exposicion y la vulnerabilidad, que se modelan e integran matemdticamente de
forma probabilista, reconociendo e incorporando diferentes niveles de
incertidumbre. Por lo que, estadisticamente, la probabilidad de ocurrencia de
todos los eventos posibles (en un universo muestral predefinido, por ejemplo,
10,000 tormentas tropicales, o 2,000 terremotos simulados con diferentes
intensidades), incluso aquellos que no han ocurrido y asi se genera un escenario

prospectivo.

Dafo Fisico: aspectos principales para la cuantificacién del pasivo contingente

por desastres
a) Exposicion

Con apoyo del Banco Mundial se construyeron bases de datos
georreferenciadas que almacenen todos los atributos relevantes de la exposicion

de los activos publicos criticos de Honduras, como:

e Ubicacion a partir de las coordenadas geograficas, de su direcciony
nombre del departamento, municipio y localidad.

e Caracteristicas constructivas como el material predominante, areaq,
longitud, numero de pisos. Ademds de identificar su geometria, es
decir, si es puntual, lineal o un poligono.

e Valor dereposicion.

Las bases de datos georreferenciadas se realizaron a partir de la
identificacion de los activos publicos a cargo del Gobierno de Honduras mads
afectados por amenazas naturales, como son los sectores de transporte (puentes
y carreteras), salud y educacion, asi como viviendas de la poblacion en pobreza y
vulnerable, ya que podrian representar un riesgo implicito para el Gobierno de

Honduras. Las bases de datos se construyeron a partir la “Metodologia general
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para la creacion de bases de datos georreferenciadas” disenada por el Banco

Mundial en 20217
b) Amenazas

En la identificacion de las amenazas por fendmenos naturales que podrian
danar a los activos publicos criticos expuestos, se consideraron los resultados del
primer componente “Ildentificacion” de este proceso metodoldgico, a partir de la
severidad y frecuencia de los eventos presentados en Honduras. ldentificando
que las principales amenazas son por tormentas tropicales y/o huracanes,

inundaciones y sismos.
¢) Vulnerabilidad y estimacion de pérdidas

Los puntos anteriores funcionan de base para estimar las posibles pérdidas
por impactos de los desastres por amenazas naturales en activos publicos, que
incluyeron las condiciones de vulnerabilidad por los diferentes tipos de activo

expuesto a las amenazas naturales identificadas.

La informacion geografica a través de los mapas de intensidad de las
principales amenazas que afectan al pais, fueron analizados con base a las
fuentes de GeoNode, gestor de contenidos geoespaciales, para sismo; plataforma
de informacion geoespacial de la Red Mesoamericana para la Gestion Integral de

Riesgos, para tormentas tropicales y de la NASA para exceso de lluvia.

En la estimacion de pérdidas para distintos escenarios se generaron las

siguientes medidas de riesgo:

e Curva de excedencia de pérdidas (CEP) representa la frecuencia anual
promedio con que se determina la pérdida econdmica que se verd

excedida. Se puede calcular a partir del mayor evento probable en un

17 El Banco Mundial cuenta con una metodologia regional para el desarrollo de bases de datos georreferenciadas de
activos publicos (infraestructura fisica).
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ano o de manera uniforme para todos los eventos posibles, en funcion

de su periodo de retorno (Tr)®.

Eventos

v(p) = z Pr(P > p | Evento i)F,(Evento i)
i=1

Donde,

= (P) es el valor de la pérdida

= v(pPles (a tasa de excedencia de la perdida

= pYFR(Eventoi) os/q frecuencia anual de ocurrencia del eventol,

= Pr(P>plEventol) o5 [q probabilidad de que la pérdida sea superior a P, dado

gue ocurrio el i-ésimo evento.

La suma en la ecuacion anterior se hace para todos los euventos
potencialmente daninos. El inverso de es el periodo de retorno de la pérdida,
identificado como Tr, la CEP es el insumo principal que siruié para calcular las

siguientes medidas de pérdida.

e Pérdida anual esperada (PAE) que es el valor anual esperado de la
pérdida, es decir, indicod el valor anual en el largo plazo todas las
pérdidas futuras. La PAE se obtuvo de la suma del producto entre las
pérdidas esperadas para determinado evento y la probabilidad de

ocurrencia de dicho evento en un ano, para todos los euventos

estocdsticos Eventos considerados.
) ) Py = Z E( P | Evento i)F4(Evento i) .
En terminos e probabilistas, la

PAE es la esperanza matemadtica de la pérdida anual.

Donde,

Fa(Evento D) oo 1o frecuencia anual de ocurrencia del evento

e Pérdida mdxima probable (PML, por las iniciales en inglés de Probable

Maximum Loss) que es el nivel de perdida mdaximo que puede ocurrir con

18 El periodo de retorno (Tr) es el inverso de la tasa de excedencia de pérdidas.
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un cierto nivel de confianza (o periodo de recurrencia), es decir,
corresponde a una pérdida que ocurre con poca frecuencia y se asocia
a un periodo de retorno grande (o, alternativamente, a una tasa de

excedencia muy baja).

P(L > PML) = «a

Donde,

L es (a siniestralidad en un periodo anual y

a=1-p os el nivel de confianza’.

e Resultados de la estimacion de pérdidas por las principales amenazas

naturales en Honduras.

A continuacion, se presentan los montos de las PML que corresponden a la
estimacion realizada con base en los valores de reposicion de las bases de datos
construidas para los activos publicos prioritarios, que deben ser validados por las
distintas entidades sectoriales para establecer los valores definitivos.

Tormentas tropicales:

Se presentan los resultados de las PML que se podrian presentar los activos
publicos criticos por la ocurrencia de tormentas tropicales y huracanes en
Honduras. Donde se obseruva que las pérdidas pueden ser desde USD 11.43
millones para un periodo de retorno (PR) de 1.1 afos, hasta USD 1,565.66 millones

para un PR de 5,000 anos.

19 El nivel de confianza no es ni un porcentaje ni la proporciéon que le corresponderia, a pesar de que se expresa en
términos de porcentajes. El nivel de confianza se obtiene a partir de la distribucion normal estandar, ya que la
proporcion correspondiente al porcentaje de confianza es el area simétrica segun la curva normal que se toma como
la confianza y la intencion es buscar el valor z de la variable aleatoria que corresponda a tal area.
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Tabla No.86
PML de los activos publicos criticos por la ocurrencia de tormentas tropicales
Cifras en Millones de ddlares
Proyeccioén a 250 afios

Pérdida Pérdida

PR wsom PR (USD M)
1.1 11.43 300 302.83
2 16.35 500 407.38
25 1844 750 517.79
5 2803 1000 612.28
10 4135 1250 607.87
15 5272 1500 776.00
20 62.46 2000 917.47
25 71.47 2500 1,045.40
50 106.74 3000 1,162.49
100 159.39 3500 1,271.09
150 201.50 4000 1,374.40
200 23878 4500 1,471.83
250 27135 5000 1,565.66

Fuente: Elaborado en base a metodologia.

Exceso de lluvia:

Se presentan los resultados de las PML que se podrian presentar los activos
publicos criticos por la ocurrencia de exceso de lluvia (y en consecuencia
inundaciones) en Honduras. Donde se obserua que las pérdidas pueden ir desde
USD 26.01 millones para un periodo de retorno (PR) de 1.1 afos hasta USD 182.79

millones para un PR de 5,000 anos.
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Tabla No.87
PML de los activos publicos criticos por la ocurrencia de exceso de lluvia

Cifras en Millones de ddélares
Proyeccioén a 250 afios

Pérdida Pérdida

PR (USD M) PR (USD M)
1.1 26.01 300 95.28
2 30.27 500 107.69

2.5 31.59 750 117.92
5 37.37 1000 126.16

10 43.42 1250 132.75
15 47.98 1500 138.50
20 51.29 2000 148.41
25 54.14 2500 156.28
50 63.61 3000 162.35
100 74.28 3500 168.57
150 81.26 4000 173.61
200 86.93 4500 178.84
250 91.03 5000 182.79

Fuente: Elaborado en base a metodologia.

Terremoto:

Se presentan los resultados de las PML que se podrian presentar los activos
publicos criticos por la ocurrencia de exceso de lluvia (y en consecuencia
inundaciones) en Honduras. Donde se obserua que las pérdidas pueden ir desde
USD 6.03 millones para un periodo de retorno (PR) de 1.1 ainos hasta USD 732.32
millones para un PR de 5,000 anos.

Tabla No.88
PML de los activos publicos criticos por la ocurrencia de terremotos
Cifras en Millones de délares
Proyeccién a 250 afos

Pérdida Pérdida

PR (USD M) PR (USD M)
1.1 6.03 300 147.52
2 8.59 500 197.97
25 9.71 750 248.71
5 14.76 1000 293.18
10 21.27 1250 333.48
15 26.81 1500 369.07
20 31.72 2000 435.62
25 36.19 2500 494.36
50 53.82 3000 548.61
100 79.49 3500 598.43
150 99.53 4000 645.98
200 117.45 4500 691.83
250 132.69 5000 732.32

Fuente: Elaborado en base a metodologia.
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A partir de la informacion anterior, el Gobierno de Honduras podria tomar
como referencia estandar para la cuantificacion del pasivo contingente las PML
de los activos publicos por las principales amenazas en el pais de eventos con
periodos de retorno de 2,000 anos, las cuales se sumaron considerando la
independencia de los eventos de las diferentes amenazas.

Tabla No. 89
Pasivo contingente por dafo fisico directo
Cifras en Millones de dolares
Periodo 2024

Tormentas tropicales 917.50 2.45%
Exceso de lluvia 148.40 0.40%
Sismos 435.60 1.16%
Total 1,501.50 4.01%

Fuente: Elaboracion en base a metodologia, tilizando modelo probabilistico de las PML, PIB provectado
2024 de USD37437.6.

Elresultado anterior que corresponde al pasivo contingente por dano fisico
directo, el cual se complementa con los recursos destinados para los gastos de
atencion de la emergencia, es decir, adicional al nivel de pérdida calculado, se
contempla un 1.04 % del PML obtenido. Lo anterior con base en el porcentaje que
representaron los danos a los activos publicos criticos de Honduras (Transporte,
Salud, Educacion y Vivienda) respecto a los costos de la emergencia provocados
por Tormenta tropical Etay el huracdan lota (2020), de acuerdo con la Evaluacion
de Necesidades de Recuperacion Post Desastre (PDNA por sus siglas en Inglés),
(Banco Interamericano de Desarrollo (BID); Comision Econdmica para America

Latinay el Caribe (CEPAL), 2021).

Considerando lo anterior, se estiman USD 15.62 millones destinados para
acciones de atencionde laemergencia, que se deben sumar al pasivo contingente

por dano fisico directo, y el monto obtenido es de USD 1,517.12 millones.

En la cuantificacion del pasivo contingente total por amenazas naturales

se deben considerar los gastos extraordinarios del presupuesto para atender
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acciones como consecuencia de los desastres, diferentes a las acciones de
reconstruccion y los gastos para la atencion de la emergencia, como son: el
aumento de la base para programas asistenciales, recursos no presupuestados
para afectaciones en el campo y acciones orientadas a la reactivacion
econdmica post desastre. Ademds de las pérdidas de ingresos fiscales por la caida

en la recaudacion, importaciones y exportaciones.

Considerando lo anterior y a partir de la Evaluacion de Necesidades de
Recuperacion Post Desastre (PDNA por sus siglas en Inglés) realizadas para la
Tormenta tropical Eta y el huracdn lota (2020) (Banco Interamericano de
Desarrollo (BID); Comision Econdmica para Ameérica Latina y el Caribe (CEPAL),
2021), en la cual se estiman las pérdidas por los bienes que se dejan de producir y
servicios que se dejan de prestar tan pronto ocurre el desastre y se prolongan
hasta que se alcanza la recuperacion y la reconstruccion total, lo que tendrd un
impacto en términos del PIB, el empleo, las finanzas publicas y las cuentas
externas. (Comision Econdmica para America Latina y el Caribe (CEPAL), 2014). El
porcentaje de las pérdidas respecto a los danos directos representa el 11%, lo que
equivale a USD 165.17 millones respecto al PML obtenido y corresponderia a los
gastos extraordinarios del presupuesto para atender acciones como
consecuencia de los desastres, los cuales se deben sumar al pasivo contingente
por dano fisico directoy al gasto para la atencion ala emergencia, obteniendo un

monto de USD 1,682.29 millones.

Finalmente, en la cuantificacion del pasivo contingente total por
amenazas naturales se deben incluir, en caso de que existan, los montos de deuda
de nuevos compromisos adquiridos a partir de la ocurrencia de un desastre, como
son creditos pactados ex post. También se deben contemplar las condiciones de

plazos para definir el monto aplicable al pasivo contingente que se considere.

De manera particular en el caso de Honduras se cuenta con el registro de
un crédito post desastre del Proyecto de Recuperacion de Emergencia a Causa

de los Ciclones Tropicales Eta e lota en Honduras con el Banco Mundial. Para fines
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del pasivo contingente considerado como una obligacion anual se suele incluir el
reconocimiento del monto asociado al capitaly los intereses que correspondan a
ese periodo. De conformidad con la informacién provista por la UCF se podria
considerar como pasivo asociado al concepto de deuda de Honduras un monto
aproximado de USD 6.66 millones.

Considerando los resultados anteriores de los elementos que integran la
cuantificacion del pasivo contingente segun se refleja en la siguiente tabla, se
obtiene que el pasivo contingente por amenazas naturales que podria enfrentar

el gobierno de Honduras es de aproximadamente USD 1,688.95 millones.

Tabla No.90
Pasivo contingente por Amenazas Naturales

Cifras en Millones de délares y como % del PIB
Periodo 2024

Dano fisico activos 1.501.50 4.01%
Atencion a la emergencia 15.62 0.04%
Impacto en otros egresos € Meresos 165.17 0.44%
Deuda post desastre 6.66 0.02%
Total 1,688.95 4.51%

Fuente: Elaboracion en base a metodologia, utilizando modelo probabilistico de las PML por dario fisico,
PIB provectado 2024 de USD37437.6.

A) Mitigacion

A partir de la Cuantificacion del Pasivo Contingente que fue descrito en el
componente anterior, es posible contar con valores de las pérdidas esperadas
qgue podria enfrentar el gobierno de Honduras por un desastre causado por una
amenaza natural, para asi definir ejecutar acciones de reduccion del riesgo de
desastres (RRD), y establecer un nivel de riesgo, para las acciones post desastre,
que puede ser manejado con recursos propios, es decir, retenido y el nivel de

riesgos a partir del cual pueden utilizarse instrumentos de transferencia de

riesgos.

Grdfica 34
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Descripcion de las fases de las necesidades de financiamiento para

desastres
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Fuente: Banco Mundial

Una vez que se conocen los riesgos a los cuales estd expuesto el gobierno
de Honduras por la ocurrencia de desastres, asi como los Pasivos Contingentes
gue podrian ocasionar, es posible tomar decisiones sobre politicas aimplementar
para optimizar la asignacion de recursos en acciones de reduccion del riesgo que
coadyuuven a proteger a la poblacion, mejoren la planificacion y la construccion
de infraestructura y servicios, promouiendo su resiliencia ante desastres, lo que

permite al gobierno una mayor estabilidad fiscal.

En ese sentido, econdmicamente las diferentes opciones de medidas de
RRD deben analizarse bajo un enfoque de beneficio/costo (B/C) que permita al
gobierno tomar la decision de egjecutarlas. Los beneficios esperados por la
implementacion de estas medidas son en principio una reduccion en el nivel de
vulnerabilidad, y en consecuencia del dano estructural, por lo que las péerdidas

también son menores (ERN -AL Consultores en Riesgos y Desastres, s.f.).

El uso de instrumentos financieros que permitan transferir los riesgos a

terceros, como seguros parameétricos o bonos de catdstrofes, ayudaria a mitigar
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las pérdidas econdmicas directas y reduciria la presion sobre las finanzas
publicas en caso de desastres naturales.

Adicionalmente, existen otros instrumentos que no implican deuda, pero
también contribuyen al financiamiento de proyectos de RRD como las
donaciones o subuenciones, las cuales suelen concentrarse en financiamiento de
estudios técnicos para el desarrollo de un proyecto de reduccion del riesgo.

El pais cuenta con el Fondo Nacional para la Preparacion y Respuesta a
Emergencias (FONAPRE), cuya creacion se sustenta en la Ley del SINAGER de
2009, la cual establece que el fondo estard constituido por recursos financieros
gue seruirdn exclusivamente para la preparacion de la atencion a emergencias,
la atencion durante la ocurrencia de catdstrofes o calamidades eventuales que
sucedanenelpaisy elapoyo para larecuperacionde las afectaciones inmediatas
posterior a la ocurrencia de los danos.

Al respecto, si bien Honduras cuenta con la base legal solida del FONAPRE,
se tienen dreas de oportunidad en su operacion, por lo que se sugiere trabajar
para su fortalecimiento en dos sentidos: a) revision normativa de alcances y
responsabilidades y a tomadores de decisiones del gobierno que en sus ambitos
de competencia puedan definir y autorizar eficazmente el uso de los recursos
para los fines de la emergencia y atencion de desastres como establecido, b)
realizar un trabajo complementario de andlisis financiero de suficiencia y limites
de aportaciondel fondo con base en los resultados de la cuantificacion del pasivo
contingente por desastres naturales.

En cuanto al fortalecimiento de la infraestructura resiliente es crucial
invertir en la construccidon y mantenimiento de infraestructuras gque sean
resistentes a fendmenos naturales, especialmente en dreas propensas a
huracanes, inundaciones y terremotos. Esto incluye la adopcion de normativas
de construccion mads estrictas y la implementacion de soluciones basadas en la

naturaleza, como barreras verdes y sistemas de drenaje adecuados.

B) Consideraciones adicionales

1. Desarrollo y actualizacion de bases de datos:
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Continuar el desarrollo y la actualizacion de bases de datos
georreferenciadas y/o en campo de activos publicos criticos es esencial
para una planificacion adecuada. Estas bases deben incluir informacion
detallada sobre la ubicacion, caracteristicas estructurales y el valor de
reposicion de los activos, permitiendo una mejor evaluacion y mitigacion
de riesgos.

La estrategia de gestion financiera del riesgo de desastres en Honduras,
enfocada en la generacion de conocimiento, reduccion de riesgos y
eficiencia en el gasto publico, es un paso crucial para mejorar la resiliencia
del pais. Sin embargo, se requiere una implementacion efectiva y continua
de estas politicas y de todos las partes que conforman la estrategia para
enfrentar los desafios futuros.

La cooperacion con organismos internacionales como el caso del Banco
Mundial ha sido vital para desarrollar las metodologias para la
cuantificacion del riesgo asociado a desastres naturales y el
fortalecimiento de capacidades. Este tipo de colaboracion debe
mantenerse y ampliarse para abordar las crecientes amenazas asociadas
al cambio climdtico y otros factores emergentes. Es fundamental
continuar con la capacitacion del personal y fortalecer las instituciones
encargadas de la gestion de riesgos. Esto incluye la formacion en
metodologias avanzadas de cuantificacion de riesgos y la integracion de
estas prdcticas en las politicas publicas para una respuesta efectiva ante

desastres.
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