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CAPITULO | INTRODUCCION

I.1.

.2.1

1.2.2.

MOTIVOS DEL EXAMEN

El Tribunal Superior de Cuentas, de acuerdo con lo establecido en el articulo 222
reformado de la Constitucion de la Republica y en uso de las facultades que le
confiere los articulos 3, 5, 7, 32, 45 (incisos 1, 2, 3, 5) de la “Ley Orgéanica del
Tribunal Superior de Cuentas”, de la Republica de Honduras (Decreto 10-2002-E),
donde se establece como atribucion principal: la funcion de la fiscalizacién a
posteriori de los fondos, bienes y recursos del Estado y como atribucion de
control: ejercer control de la legalidad y regularidad de las obligaciones financieras
del Estado, gestién y uso de los recursos, efectuamos una auditoria integral, en la
gque se analizan aspectos de nivel macro de la gestion de la Deuda Publica.

El presente examen de auditoria es resultado del andlisis efectuado al
comportamiento de la Deuda Publica a nivel macroeconémico, cuya ejecucion se
encuentra considerada en el Plan Anual de Auditoria del Tribunal Superior de
Cuentas afio 2010

OBJETIVOS DEL EXAMEN
OBJETIVO GENERAL

Andlisis y evaluacion de la Deuda Publica correspondiente al ejercicio 2007-2009
considerando las Politicas de Endeudamiento 2008-2011 y 2009-2013.

OBJETIVOS ESPECIFICOS

1. Analizar de manera selectiva la Politica Plurianual de Endeudamiento
Puablico 2008-2011 y 2009- 2013.

2. Analizar comportamiento, evolucién y crecimiento del saldo y Servicio de la
Deuda Publica total afios 2007-2009. Determinar los indicadores de
liquidez y solvencia de la Deuda Publica.

3. Determinar y analizar el comportamiento de la deuda por medio de
indicadores macroeconémicos de los Ultimos 3 afios (2007-2009),
sostenibilidad, flexibilidad y wvulnerabilidad de la Deuda Publica de
Honduras recomendados por la INTOSAIl y el FMI.

4. Analizar algunos elementos esenciales que giran en torno a la Politica de
Endeudamiento.

(a) Pérdidas Cuasi Fiscales del Banco Central y su impacto en el saldo de
la Deuda Publica.

(b) Recapitalizacién de la Empresa Nacional de Energia Eléctrica mediante
las emisiones de bonos. Situacion financiera de la ENEE.

(c) Pasivos Contingentes

(d) Asociaciones Publico-Privadas. APPs.

(e) Evaluar el Déficit fiscal y su financiamiento. Comparar el porcentaje
obtenido en los dltimos 3 afos y valorar si el endeudamiento interno y
externo tiene efecto significativo en el crecimiento del Servicio de la
Deuda Publica respecto al Déficit Gubernamental, Déficit Fiscal y su
Financiamiento
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1.3.

[.4.

5. Conclusiones y Recomendaciones

ALCANCE DEL EXAMEN

El presente informe comprende una revision selectiva, andlisis y evaluacién de
la Politica de Endeudamiento 2008-2011 y 2009-2013. Tomando en cuenta el
entorno macroecondémico, comportamiento y evolucién de la Deuda Publica de
los ultimos tres afios 2007-2009, andlisis de sostenibilidad de la Deuda
Publica y otros puntos relevantes enmarcados dentro de los lineamientos de la
Politica de Endeudamiento.

El periodo base examinado comprende el ejercicio fiscal 2009. Para los
efectos de andlisis macroeconémicos se consideraran los ejercicios fiscales
2007, 2008, 2009 y las perspectivas para el ejercicio fiscal 2010 tomando en
cuenta el marco legal que gira alrededor de la Deuda Publica, su Politica y
Disposiciones Generales.

El presente informe a través de un reporte ejecutivo integrara y sera
consolidado en el Informe de Rendicién de Cuentas que el Tribunal Superior
de Cuentas, presentara al Congreso Nacional de la RepuUblica y esta
enmarcado dentro del plan operativo 2010 del Departamento de Fiscalizacién
de la Deuda Publica.

BASE LEGAL

» “Constitucion de la Republica”, Articulo 205 numeral 36; Articulo 245
numerales 13, 19, 20, 21y 30; Articulo 353, 356, 357 y 365.

» Ley Organica del Tribunal Superior de Cuentas y su Reglamento.

» Decreto 83-2004 del 21 junio de 2004 que contiene la “Ley de
Presupuesto”, siendo unos de los objetivos asegurar el Equilibrio de
las Finanzas Publicas.”

» Acuerdo No.1167 del 26 de diciembre del 2005 que contiene la
Normas Técnicas del Subsistema de Crédito Publico.

» Acuerdo N0.0348-1 del 1 de abril del 2008 que contiene reformas a
algunos articulos del acuerdo 1167 del 26 de diciembre del 2005 de
las Normas Técnicas del Subsistema de Crédito Pablico.

» Acuerdo No. 0699 del 7 de julio del 2008 que contiene las Normas de
Funcionamiento de la Comision de Crédito Publico.

» El Acuerdo Ejecutivo N0.1154 Articulo 24 inciso 1 y 5; Articulo 38
publicado en el diario Oficial La Gaceta el 12 de diciembre del 2005
que contiene las Normas Técnicas del Sub Sistema de Presupuesto.

» Decreto Legislativo No. 53 del 03 de febrero de 1950 que contiene
“Ley del Banco Central de Honduras”, Articulo 58.

» Politica de Endeudamiento 2008-2011 Y 2009-2013.

» Politica Presupuestaria y sus Normas 2009.

» Politica Monetaria.
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I.5. METODOLOGIA

El proceso de este andlisis de la Deuda Publica se desarrolld a través de la
integraciéon del enfoque de control en los niveles micro y macro. La
metodologia utilizada para la realizaciébn de esta auditoria fue investigativa,
mediante la revision y comprobacién analitica de la documentacion técnica,
econdmica, contable, legal tales como: leyes, acuerdos, politicas, estados
financieros, informes, convenios, manuales y reportes; asi como la realizacién
de entrevistas y aplicacion de cuestionarios a funcionarios y empleados de la
Direccion General de Crédito Publico, Banco Central de Honduras, Contaduria
General de la Republica, Direccion General de Inversiones y la Empresa
Nacional Energia Eléctrica.
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CAPITULO I SINTESIS DE LOS LINEAMIENTOS DE LA POLITICA DE
ENDEUDAMIENTO PUBLICO, POLITICA PRESUPUESTARIA Y
POLITICA MONETARIA 2009

[I.1. POLITICA DE ENDEUDAMIENTO

Actualmente la Politica de Endeudamiento se encuentra regida por la Ley Organica del
Presupuesto, Decreto Ley 83-2004, (Titulo IV, Capitulo I, Articulo 66) y su Reglamento
(RLOP), Articulo No. 17, 18, 19, 20, 22 y 23; y en las Normas Técnicas del Subsistema de
Crédito Publico (NTSCP), acuerdo 1167 del 26 de diciembre del 2005 (Titulo I, Capitulo I,
Articulos 12, 13 y 14, y el Capitulo II, Articulo 15), el Acuerdo Ejecutivo N° 0419 publicado
en el diario oficial La Gaceta el 3 de junio del 2005).

Su formulacion corresponde al poder ejecutivo y para tal efecto se ha constituido una
Comision de Crédito Publico, la cual esta integrada por la Secretaria de Estado en el
Despacho de Finanzas quién la preside, por el Presidente del Banco Central de Honduras
y por el Director General de Crédito Publico de la Secretaria de Estado en el Despacho de
Finanzas; quienes podran delegar sus funciones en sus sustitutos legales respectivos; el
quoérum de la Comisién de Crédito Publico se establece con la asistencia de todos sus
integrantes y las decisiones deberan tomarse por consenso.

Las funciones de la Comision de Crédito Publico se limitan a elaborar y proponer al Poder
Ejecutivo los Lineamientos de la Politica de Endeudamiento Publico con los alcances
sefalados en el segundo parrafo del Articulo 66 de la Ley Organica del Presupuesto, sin
asumir funciones operativas o de ejecucién de la politica que son de competencia de la
Secretaria de Estado en el Despacho de Finanzas a través de la Direccion General de
Crédito Publico. La Comisién de Crédito Publico emite sus propias Normas de
Funcionamiento.

La Politica de Endeudamiento determina los niveles globales de endeudamiento externo
e interno de las entidades del sector publico, el grado de concesionalidad minimo
aceptable de los préstamos externos a contratar, los limites maximos de endeudamiento
neto a nivel institucional en funciéon de su capacidad de pago y la priorizacion de las
operaciones de crédito publico en funcién de las metas de inversién y las restricciones del
Programa Monetario y financiero. En materia de endeudamiento, todas las entidades del
Sector Publico al formular sus presupuestos anuales, deberan regirse por la Politica de
Endeudamiento que formule la Comision de Crédito Publico.

Los Lineamientos de la Politica de Endeudamiento 2008-2011, 2009-2013 elaborados por
la Comision de Crédito Publico no han sido aprobadas por el Poder Ejecutivo en el
Despacho de la Secretaria de Finanzas, pero funcionalmente han estado en vigencia, y
han sido parte fundamental en el seguimiento de los parametros e indicadores en ella
planteados.!

El Acuerdo N° 1167 de la Secretaria de Finanzas Articulo 12 numerales 1, 2, 3,4y 5
incisos a 'y b, Art. 13 y 14, publicado el 26 de diciembre del 2005 que contiene las Normas
Técnicas del sub Sistema de Crédito Publico describe los Lineamientos Generales
relacionados con la orientacion que debe tener el Endeudamiento del Estado. Entre ellas

1 Oficio CP-GDR-0142/2010 1D-06306
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definir las estrategias que consideren la capacidad y niveles de endeudamiento externo e
interno del Estado y de sus Instituciones, su sostenibilidad, la disponibilidad de recursos
como contraparte de proyectos, la orientacion de la asistencia técnica y financiera hacia
los propésitos de desarrollo nacional, asi como la aplicacion de los recursos a la inversion
publica o a cubrir desequilibrios financieros que surjan durante el ejercicio fiscal y
determinacion de un nivel de riesgo aceptable.

Las condiciones financieras de contratacion de un nuevo endeudamiento externo seran
definidas por la Secretaria de Finanzas con base en las recomendaciones dadas por la
Comisién de Crédito Puablico, en funcion del limite de endeudamiento fijado.

En todos los casos deberan estar enmarcadas como minimo en los siguientes términos:

» Que la combinacion de plazo y tasa de interés haya incluido al menos un elemento
de concesionalidad del treinta y cinco por ciento (35%), utilizando como tasa de
descuento la Tasa de Interés comercial de Referencia para el mes inmediatamente
anterior al momento de la suscripcion del endeudamiento.

» Que la contraparte nacional no exceda el diez por ciento (10%), del monto total
contratado de recursos externos reembolsables.

En consulta realizada al personal del Departamento de Gestion y Negociacion de
Endeudamiento Externo, referente a los Limites de Endeudamientos se nos dijo que
“Hasta el momento no existe un monto fijado ya que se hace de acuerdo a los
requerimientos de pais que es muy variable, o que siempre se sigue es una Politica de
Endeudamiento que permita la Sostenibilidad de la Deuda. Esto significa que se debe
cuidar la capacidad de pago que existe en el pais”

OBJETIVOS DE LA POLITICA DE ENDEUDAMIENTO:

e Objetivo General

Objetivo principal establecer los Lineamientos de la Politica de Endeudamiento
Publico para el periodo 2008-2011, orientados a definir estrategias que permitan
cubrir las necesidades financieras a través de recursos externos e internos, para
hacer frente a las necesidades de inversibn de interés nacional y/o
presupuestarias; asegurando que el endeudamiento se mantenga dentro de
niveles de concesionalidad, de riesgo y de capacidad de pago que permita su
sostenibilidad en el corto, mediano y largo plazo.

El marco institucional, analitico y de Politica Econémica, en el cual se basa la Politica de
Endeudamiento Publico, esta fundamentado en criterios de prudencia fiscal, eficiencia
administrativa, consistencia entre las Politicas Macroeconémicas y la orientacion de los
recursos hacia aquellos sectores econdmicos prioritarios que faciliten el cumplimiento de
las metas de la ERP, los Objetivos de Desarrollo del Milenio y que se traduzca en
crecimiento econémico.

1.2 POLITICA PRESUPUESTARIA

[I.2.1 Marco General de la Politica, Programa Financiero de mediano plazo,
supuestos macroeconémicos, objetivos del ejercicio 2009.

En el articulo 18 de la Ley Organica de Presupuesto se establece la Politica
Presupuestaria en la que teniendo como base el Marco Macroeconomico y el
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11.2.2

Programa Financiero a mediano plazo es el Presidente de la Republica el que la
aprobara anualmente y a la que se sujetaran los Organos y Organismos del Sector
Publico. Esta aprobacion debera efectuarse con anticipacion suficiente a la
formulacion del Proyecto de Presupuesto de Ingresos y Egresos de la Republica.
En ella anualmente se establecen los Lineamientos Generales para la formulacion
del Anteproyecto de Presupuesto de Ingresos y Egresos de la Republica.

Compete a la Direccion General de Presupuesto participar en la formulacion de los
aspectos presupuestarios de la Programacion Financiera de mediano plazo y de la
Politica Anual Presupuestaria que disefie la Secretaria de Estado en el despacho
de Finanzas.

El marco macroeconémico en que se desenvuelve la Politica Presupuestaria
resulta de un conjunto de estimaciones que en forma integrada sustentan las
proyecciones financieras de mediano plazo, objeto de presupuestacion y que
sirven para fijar directrices y limites al ejercicio para expresar el presupuesto
plurianual en la formulacion de los presupuestos de las entidades del Sector
Publico.

Una fuente de ingresos considerada dentro del presupuesto de Ingresos del
Presupuesto de la Republica son los recursos provenientes del Crédito Publico, ya
sea de fuente de financiamiento interna o externa. El presupuesto de egresos
tiene caracter integral en el que se estructura las asignaciones de fondos,
cualquiera que sea su fuente de financiamiento, entre ellas el pasivo financiero,
consignadas principalmente  las asignaciones necesaria para atender las
obligaciones del Servicio de la Deuda.

Prioridades Presupuestarias

"La Politica Fiscal apunta a mantener la Deuda Publica estable en términos del PIB
y a reorientar el gasto publico hacia la inversion prioritaria, reduciendo al mismo
tiempo el déficit fiscal. Por el lado del ingreso, se mejorara la administracion
tributaria y se elevaran las tarifas eléctricas y en el gasto, el programa contempla
un control estricto del gasto corriente, focalizando los subsidios energéticos a los
pobres y conteniendo la concesion de préstamos netos por parte de los fondos de
pensiones publicos a fin de preservar su integridad financiera. Un elemento central
del programa es la estabilizacion, y posterior reduccion, de la masa salarial del
sector publico en términos del PIB.

1.3 POLITICA MONETARIA

[1.3.1 Marco General de la Politica, Programa financiero de mediano plazo,

supuestos macroecondémicos, objetivos del Ejercicio 2009.

La Politica Monetaria, Crediticia y Cambiaria del estado sera determinada y dirigida
por el Directorio del Banco Central de Honduras que tiene como objetivo limitar la
inflacion a un digito, normalizar la expansion del crédito bancario a niveles mas
sostenibles y elevar las reservas internacionales para mantener un nivel de
cobertura de importaciones similar al 2007. Las autoridades han adoptado medidas
para fortalecer la Politica Monetaria, y continuaran adecuandola cuando sea
necesario para lograr dichos objetivos.
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OBJETIVO DE LA POLITICA MONETARIA

El objetivo de la Politica Monetaria del Banco Central de Honduras (BCH), es mantener el
valor interno y externo de la moneda nacional. El Banco Central de Honduras ha
establecido en su Programa Monetario 2008-2009 como meta mantener una inflacién de
un digito, especificamente establecié un rango de 9.0% + 1 para finales de 2008.

Para alcanzar los objetivos del Programa Monetario 2009—-2010, la Autoridad Monetaria
se programé implementar las siguientes medidas de Politica Monetaria, Crediticia y

Cambiaria:

1. Fijar como meta un nivel de Reservas Internacionales que permita una cobertura
mayor a los tres meses de importacion.

2. Fijar como objetivo esencial del BCH, una meta de inflacién de 9.0% con un
margen de tolerancia de = 1 punto porcentual para el cierre del 2009, y de 8.0%
con igual rango de tolerancia para 2010, el cual se medir4d por la variacion
porcentual interanual del indice de Precios al Consumidor.

3. Continuar utilizando los instrumentos de Politica Monetaria necesarios para el
cumplimiento del objetivo antiinflacionario, empleando la Tasa de Politica
Monetaria (TPM) como el indicador de la postura de Politica Monetaria del Banco
Central de Honduras, asi como las operaciones de Mercado Abierto como principal
herramienta para la regulacion de la liquidez en la economia.

4. Continuar con el proceso de modernizacion de la administracion de los activos
externos del Banco Central de Honduras, a efecto de optimizar el nivel de
ingresos financieros obtenidos de las inversiones en tales activos, priorizando la
seguridad y liquidez de los instrumentos antes que la rentabilidad; dada la
inestabilidad en los mercados financieros internacionales derivada de la crisis
financiera y econdmica mundial.

5. Revisar el Programa Monetario conforme a la evolucién de los principales
indicadores macroeconémicos y proceder -si corresponde- a la revision de las
.med Programa Monetario 2009-2010.
idas Proyecciones y Metas Macroeconémicas
de
polit
ica
esta
blec
idas

6. Poli
tica
fisc
al
orientada a la proteccion de los sectores sociales més vulnerables, mediante la
focalizacion del Subsidio a la Energia y compensacién via transferencias
condicionadas a través de la Red Solidaria.

7. Fortalecimiento de la inversion publica enfocada principalmente en infraestructura

vial, puertos y energia renovable.
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Concepto 2008 e/p/  2009pr/  2010pr/
Inflacion(% variacion interanual del IPC) 108 9.0%+1 8.0%=x1
PIB real (tasa % de crecimiento) 40 20a3.0 25a35
Variacion RIN del BCH (millones de US$) -54 52 0
Importaciones de Bienes (En millones de US$) 10,389 9,700 10,167
Exportaciones de Bienes (En millones de US$) 6,046 5,778 5,967
Déficit en Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos (% del PIB) -13.8 -8.0 -7.0
Variacion Dinero en Sentido Amplio (tasa de crecimiento, dic. a dic.) 49 7.2 9.2
Crédito total al sector privado (tasa de crecimiento, dic. a dic.) 11.6 11.1 11.4
p/ Preliminar - Inflacion, RIN, Dinero y Crédito -e/ Estimado - PIB, exportaciones, importaciones y
déficit en cuenta corriente -pr/ Programado. Tegucigalpa M.D.C. 14 de abril de 2009

CAPITULO Il
MARCO MACROECONOMICO 2009
PERSPECTIVAS ECONOMICAS 2008-2011
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MARCO MACROECONOMICO 2009 Y PERSPECTIVAS ECONOMICAS

El entorno macroeconémico general en el que se desenvuelve la Deuda Publica se
desarrolla a continuacion, considerando algunas variables econémicas que se vinculan a
la misma, tomando como afio base el 2009.

Crecimiento de la Economia

Durante el afio 2009 la economia hondurefia mostrd una variacion interanual descendente
de -1.9% en relacién al comportamiento positivo de los afios anteriores de 6.3% y 4.0%
para el 2007 y 2008 respectivamente, hecho reflejado principalmente en el sector de
industrias manufactureras, agricultura, ganaderia, caza y pesca. El sector de
intermediacion financiera mostré un leve incremento de 1.02%.

Afios Variacion Interanual Sectores que mas Participacion
(Crecimiento) aportaron al PIB (%)

Industrias Manufactureras 21.02

6.3 Agricultura, Ganaderfa, Caza y Pesca 13.13
Intermediacion Financiera 12.35

Industrias Manufactureras 20.78

4.0 Intermediacion Financiera 13.13
Agricultura, Ganaderia, Caza y Pesca 12.67

Industrias Manufactureras 19.71

19 Intermediacion Financiera 14.15
Agricultura, Ganaderia, Caza y Pesca 12.56

Fuente: Elaboracion propia con datos del depto. Cuentas Nacionales del BCH.

Para el afio 2009 se incrementaron los niveles en los sectores de servicios sociales, de
salud, y en servicios de ensefianza; estos fueron influenciados por los aumentos
salariales otorgados por el Gobierno Central a los empleados publicos.?

Sectores de mayor crecimiento VEUEE) Sectores de menor Variacion
porcentual crecimiento porcentual

2007 Intermediacion Financiera 22.6 Explotacién de minasy -13.1
canteras
Electricidad y Distribucion De 21.8 Comercio 3.2
Agua
Comunicaciones 15.4 Propiedad vivienda 5.1
2008 Comunicaciones 20.0 Explotacién de minasy -9.8
canteras
Intermediacion Financiera 10.8 Agricultura, ganaderia, caza, 0.5
silvicultura y pesca
Construccion 6.5 Electricidad y distribucion de 1.5
agua
2009 Comunicaciones 12.2 Construccion -9.8
servicios sociales y de salud 9.1 Comercio -9.5
Servicios de ensefianza 7.8 Industria manufacturera -7.1

% Sector Real de la Economia, Departamento de Cuentas Nacionales del Banco Central de
Honduras.
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| Fuente: Producto Interno Bruto Por Rama De Actividad Econémica, Programa monetario 2010-2011 del BCH |

Producto Interno Bruto

El Producto Interno Bruto en

términos reales (constantes), en Producto Interno bruto
lempiras y doélares, reporté una L.,
variacion interanual de -1.9 en el Variacion Porcentual

2009 producto del resultado

obtenido en los diversos | 10

sectores. Para el 2010 se prevé

gue esta variacion oscilara entre S 4

un 2.2 a 3.2 por ciento. 0 A 22
indice de Precios al 2007 2008 \2809/19 2010
Consumidor -5

La variacion interanual del indice de precios al consumidor IPC, al cierre del 2009
presenta un 3%, es el valor mas bajo que se ha logrado alcanzar en los Ultimos afios dado
por la disminucién en el consumo privado y de la inversion publica, asi como por la
estabilidad del tipo de cambio y por la rebaja en el precio de los combustibles.

PIB 2007 2008 2009 2010

Asi mismo hubo una

C, PIB real (en millones 151,678.00 157,701.00 154,686.00
compensacion en el rubro de lempiras)
de “alimentos y bebidas no | Variacion porcentual 6.3 4.0 -1.9 22a32
alcohdlicas’ lo que Tipo de cambio 18.89 18.89 18.89
pontrlbuyo a desacelera_r el PIB real (en millones 8,029.54 8,348.39 8,188.78
incremento en el nivel de délares)
general de precios. Fuente: Programa Monetario 2010-2011 del BCH

El rango meta de este afio
empezO con un 9% pero tras una revision se establecié uno de 4.5% + 1, resaltando que
el nivel alcanzado fue inferior al proyectado.

El nivel de inflacién que se proyecta para el 2010-2011 es de 6.0% 1 para ambos afos.
Para el afio 2010 el

Directorio del Banco Central Inflacion
de Honduras en su Politica 2007-2011
Monetaria pretende
mantener la inflacién en un | 2%

10.00% A

6% con rango de tolerancia ,//\\

de + 1%, esperando lograr | 8.00%
niveles inflacionarios de un | 6.00% ﬁ%‘—‘i
digito y con ello evitar una | 40

pérdida de competltlwd_ad 2 00%
frente a los socios 0.00%
. . 0
comerciales y que a la vez 2007 2008 2009 2010 2011

permita estabilidad en los
=4 Inflacién (variacién relativa interanual) == Rango meta
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precios en el mediano y largo plazo.

indice de precios al
consumidor 186.5 206.7 212.8
Inflacion
(variacion relativa 8.9 10.8 3.0
interanual)
0,
Rango meta 5600/(‘,%"" 9.0%+1 | 45%+1 | 60%+1 | 6.0%+1

Fuente: Programa Monetario 2007, 2008, 2009 y 2010

Balanza de Pagos

El resultado de la balanza de pagos en cuenta corriente en el 2008-2009, y

las

perspectivas para el 2010 como saldo y porcentaje del PIB se presentan a continuacion:

PIB nominal

(en millones de US$)

-1,116.10 | 12,395.76 |

-1,800.00 | 13,979.46 -12.9 |
-449.00 | 14,322.02 3.1 |
94900 | 6.1

113370 | -6.9

Fuente: Programa Monetario 2010 del BCH

En los afios 2007-2008 el resultado en cuenta corriente ha sido un déficit progresivo,
producto en mayor medida por el incremento en las importaciones, para el afio 2009 a

razén de la recesién estadounidense se genera una menor demanda externa,

lo que

afecto tanto las exportaciones como las importaciones, para el afio 2010-2011 se espera
una reactivacion en la economia, crecimiento del comercio y que se mantenga el precio

del café.

Déficit en cuenta corriente
(en millones de US$)

2007 2008

2009

Perspectiva
2010

Perspectiva
2011

-1,000.00

7

-1,500.00

-2,000.00

N/
W
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Con la crisis de Estados Unidos se vieron afectadas las fuentes financieras, lo que a la
vez afecta el nivel de las reservas, pero esto fue amortiguado por la disminucién en las
importaciones tanto de las mercaderias generales como de los bienes de transformacion.

Cuenta corriente/PIB

== Cuenta corriente/PIB

2008 2009 Perspectiva 2010  Perspectiva 2011

Exportaciones e Importaciones

El comportamiento de las exportaciones e importaciones FOB de mercancias 2007-2009
y su comportamiento son expresados en millones de ddlares y en variaciones
interanuales, las cuales presentamos a continuacion.

Mercaderias

Generales
(en millones US$) 2007

2008 2009 2010 2011

Exportaciones
FOB

Variacion 15.1 -21.0 11.3 7.5

2,461.40 2,833.10 2,238.20 2,491.40 2,679.00
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interanual (%)

Para el : afno 2009
las Importaciones 8,887.7 10,509.1 7,560.2 8,375.4 9,011.8

Variacion

interanual (%) 18.24 -28.06 10.78 7.6

Fuente: Programa Monetario 2010 del BCH

exportaciones de bienes generales han mostrado una reduccién de mas de 21% en su
saldo, ocasionado por la caida de los precios internacionales y volimenes de exportacion
de productos tradicionales (banano y café),® asi como productos no tradicionales, en
términos nominales las exportaciones FOB alcanzaron US$ 2,238.20 reduciéndose
US$594.90 millones en relacién al afio anterior. Podemos observar el mismo
comportamiento en las importaciones, pero en mayor nivel ya que para el 2009 se registré
una baja de 28.06% las que anteriormente presentaban crecimientos de mas del 18% en
sus saldos, esto debido a la reduccion de importacion de los bienes de capital y en los
bienes de consumo entre otros, en términos nominales las importaciones FOB alcanzaron
US$7,560.20 millones, explicado por la desaceleracién de la economia.

Exportaciones e Importaciones
2007-2011

== xporlaciones FOB  —b—=Importaciones

0,509.10
770 \ﬂr o gayegy 901180

“7.560.20

S2aerar— ¥ 2833l0 g sosnan—e—249rde— 2,679.00

2007 2008 009 2010 2011
¥ Memoria BCH 2009
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Las proyecciones efectuadas por el Banco Central de Honduras para los afios 2010-2011

y mostradas en el documento de Politica Monetaria del

2010 muestran una notable

mejoria en el comportamiento de las exportaciones e importaciones, considerando los
mejores precios que se daran en el café a nivel internacional.

Exportaciones e Importaciones
Variacion Interanual 2008-2011

= 10 L’,fm-——— o —_—
\— 20— om
20 |~ o
i —
30 L — .
S 2009 20140 2011
E Exportaciones 15.1 -21 11.3 1.5
W Importaciones 18.24 28.06 10,78 1.6

Remesas

Las transferencias de divisas

por remesas han continuado contribuyendo al

financiamiento de la balanza de pagos con una tendencia decreciente. Los montos
alcanzados y el porcentaje que ha significado en los afios 2008-2009, proyecciones 2010-
20011 se muestran en el siguiente cuadro.

2007 2,581.0 12,395.76 20.82
2008 2,807.0 226.0 8.8 13,979.46 20.08
2009 2,476.0 -331.0 -11.8 14,322.02 17.29

Proyeccion 2,431.0 -45.0 18— e
2010

Proyeccion 2,525.0 Remesas vrs % del PIB nominal
2011 25

Fuente: Programa Monetario 201

Hasta el aflo 2008 las remesas
mostraron un crecimiento,

20

\

15

%

10

5

0

2007
20.82

2008
20.08

2009
17.29

=% del PIB
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durante el cual el valor de estas se increment6 en US$ 226 millones, mientras que para el
afio 2009 el ingreso por remesas decrece al punto de llegar a una tasa del casi el -12%,
como consecuencia de la crisis econdmica global. Para el 2010 el Programa Monetario
pronostica una disminucién del 1.8% en el saldo de las remesas, y una leve recuperacion
de aproximadamente 2.1% en el restablecimiento de la economia de EUA quien es el
principal pais de donde provienen las remesas familiares las cuales ayudan a financiar el
déficit de la balanza de pagos, para el afio 2011 se pronostica un crecimiento del 3.9% en
el saldo de las remesas.

Comportamiento de las Remesas
(millones US$)

2,900.00
2,800.00
2,700.00
2,600.00

2,500.00 -

2,400.00 -

2,300.00 - l
2,200.00 - T T

2007 2008 2009 proyeccién  proyeccion
2010 2011

El Resultado Financiero (Déficit)

El resultado financiero (déficit) del Sector Pablico combinado al 31 de diciembre 2007-
2009 (comprende Gobierno Central, instituciones publicas, empresas publicas no
financieras, gobiernos locales y el resultado operativo del Banco Central), este ha
mostrado un comportamiento creciente, para el afio 2009 su valor fue mas del doble del
2008, como consecuencia de la disminucion en los ingresos corrientes (Lps. 2,811.0
millones) y del incremento en los gastos corrientes (Lps. 5,509.0 millones) de dicha
cuenta.

Saldo del Sector p\gil:r?tzgl PIB nominal Deflc;)tﬂczﬁilczector

Publico Combinado ) (millones lempiras) combinado/PIB
2007 -3,946.00 234,156.00 -1.7
2008 -3,899.00 -1.2 264,072.00 -1.5
2009 -11,735.00 201.0 270,543.00 -4.3
Proyeccion 2010 -10,963.00 66 e -3.8
Proyeccion 2011 -10,086.00 80 e -3.2

Fuente: Programa Monetario 2010 del BCH

o

0.00
-2,000.00

-4,000.00
-6,000.00
-8,000.00
-10,000.00

-12,000.00 “—r—

Saldo del sector publico combinado

Déficit del sector publico
combinado/PIB
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Los Depésitos en Moneda Nacional y Extranjera

Las variaciones de los -
depdsitos en  moneda DEPOSITOS EN EL SISTEMA FINANCIERO
nacional y extranjera del
sector privado en el
sistema financiero nacional
muestran en el 2009 una 719
variacion interanual de
0.05%, menor en relacion
al afo anterior cuya
variacion oscilaba en el
1.49%; los depdsitos en
moneda extranjera en el
2009 muestran una §
variacion interanual de
2.89%

m Moneda Nacional — m Moneda extranjera

2007 2008 2009

DEPOSITOS EN EL SISTEMA FINANCIERO
s de lempiras)

~ Moneda Variacion Moneda Variacion
Afios . . A .
Nacional interanual extranjera interanual
2007 70,928.50 31,824.60
2008 71,984.40 1.49 34,485.30 8.36
2009 72,017.00 0.05 35,483.20 2.89
Fuente: Elaboracion propia con datos del BCH

Reservas Internacionales

Reservas Internacionales Netas
(millones de dolares)

Variacion
Afios RIN absoluta 'y Rango meta Cobertura
relativa

2006 2.613.7 450.9

2007 2.514.3 -99.7 3.5 meses
2008 2.460.0 -54.3 3.7 meses
2009 2.116.3 -343.7 (-14%) 2,100-2,200 3.4 meses
Fuente: Elaboracion propia con datos del BCH

Segun datos del Banco Central de Honduras las reservas internacionales netas cerré en
el 2009 con un saldo de US$ 2,116.3 millones de ddlares, de acuerdo a cifras preliminares
proporcionadas por el Banco Central de Honduras.
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Al Compararse con los resultados
del afno 2008 cuando las RIN Variaciones interanuales de las Reservas Internacionales Netas
sumaron 2,460 millones de Millones de USDS

dolares, se observa una caida de

343.7 millones de dolares. 5001
La meta para el segundo semestre 4001
del 2009 era cerrar el afio con una 300
cantidad de reservas monetaria 2001

entre 2,100 y 2,200 millones de
délares, tal como se fij6 en el
programa monetario 2009-2010.

La pérdida de reservas tiene una
serie de explicaciones, tanto T e 2007 2008 2000
internas como  externas, por RIN

ejemplo la caida en el ingreso de
remesas familiares, la suspension de la cooperacion internacional, una menor entrada de
divisas por exportaciones de bienes, las que tuvieron que ser contrarrestadas con
medidas de politica monetaria para protegerlas.

Parte de la reduccién de las reservas internacionales también tiene su origen en actitudes
de caracter especulativo y precautorio de parte del publico en general.

Considerando que este indicador es usado para medir la cobertura de meses de
importacion de bienes y servicios con la disponibilidad de reservas monetarias, al 31 de
diciembre de 2009, el BCH calcula que la cobertura se situ6 en 3.4 meses de
importaciones de bienes y servicios, superior al parametro aceptado internacionalmente
(tres meses) e inclusive superior al registrado en paises vecinos como Nicaragua y El
Salvador, lo que permite mantener la estabilidad cambiaria.

En Honduras se ha mantenido desde octubre de 2004 un tipo de cambio estable: 18.90
lempiras por délar para la compra y 19.02 lempiras por délar para la venta.

Crédito otorgado por el Sistema Financiero al Sector Privado no Financiero.
El comportamiento del crédito otorgado por el Sistema Financiero al Sector Privado no

Financiero se explica en el siguiente cuadro, para el 2009 la variacion interanual de los
créditos del Sector Privado en el Sistema Financiero Nacional en moneda nacional.

se incrementd en un 8.73% y en moneda extranjera su comportamiento es negativo -
13.06%, los créditos en moneda nacional en valores absolutos entre 2007-2009 se
observa un crecimiento, no asi en los créditos en moneda extranjera.

Crédito otorgado por el Sistema Financiero

al sector privado no financiero

Afios Moneda Variacion Moneda Variacion
nacional interanual extranjera interanual

2007 92,931.60 30,619.30

2008 103,476.70 11.35 34,236.00 11.81

2009 112,514.50 8.73 29,765.40 -13.06
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Fuente: Elaboracion propia con datos del BCH

Creditos por el Sistema Financiero al
Sector Privado no Financiero

1 Moneda nacional | Moneda extranjera

112,514,
103,476.70 o
92,931.60

1619.30 23600 76540

2007 2008 2009

Variacion Interanual de credito otorgado
por el Sistema Financiero al sector privado no finaciero

= Vatlotin interarual Credito MN == Variacidn interanusl Credito ME

13 8.73

13.06

Promedio Ponderado de las Tasas de Interés Pasivas

El promedio ponderado de las tasas de
interés pasivas (sobre nuevos
depositos a plazo) en moneda nacional
del Sistema Bancario Nacional en el
2009 se redujeron en relacion al 2008,
por tipo de moneda.

Tasza promedio ponderada de las tasas de
Interés pasivas del Sistema Bancario Naclonal

15
10
5 — B
o -
En moneda nacional En moneda
extranjera

m 007 m2008 = 2009

Tasa promedio ponderada de las tasas de interés pasivas del
Sistema Bancario Nacional
(sobre nuevos depositos a plazo)
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de la Republica de Honduras.

Tasa Promedio Ponderada en las Emisiones
de Letras del Banco Central de Honduras*

Afos Tasa (%) plazos
2007 6.22 ver detalle adjunto
2008 8.38
2009 441

Fuente: Memoria 2009 del BCH

Afos En moneda nacional En moneda extranjera
2007 8.15 4.15
2008 13.06 4.99
2009 10.59 411

Fuente: Elaboracion propia con datos del BCH

*Tasa Promedio Ponderada de Letras del BCH en Moneda Nacional

Plazo en dias 2007 2008 2009 "
7 6.01 6.03 4.35
98 7.44 6.03
182 7.61 6.41
364 8.45 6.96
28-100 4.78
101-200 5.03
201-365 4.88
Tasa promedio 6.98 6.22 4.41
Fuente: memoria 2009 del BCH.
v Segun resolucion No 506-12/2008 se autorizé el mecanismo de colocacion en tramos.
Ingresos Corrientes de la Administracién Central
Ingresos de la Administracion Central y Perspectivas 2010-2011
(En millones de lempiras )
2007 2008 2009 2010 2011
PIB nominal 234,156.00 | 264,072.00 | 270,543.00
Ingresos totales 44,697.00 52,043.00 | 47,007.00 | 54,322.00 | 57,550.00
IT variacion interanual 16.4 -9.7 15.6 5.9
IT/ PIB (%) 19.1 19.7 17.4
IT meta proyectada (% PIB) 20.8 19.8 18.9 18.6 18.2
Ingresos corrientes 40,994.00 46,591.00 41,987.00 | 49,311.00 | 54,577.00
IC variacion interanual 13.7 -9.9 17.4 10.7
IC / PIB (%) 175 17.6 15,5
Ingresos de capital 3,703.00 5,452.00 5,020.00 5,011.00 | 2,973.00
IK variacion porcentual 47.2 -7.9 -0.2 -40.7
IK % PIB 1.6 2.1 1.9
Fuente: Elaboracion propia con datos del programa monetario 2007, 2008, 2009 y 2010
IT: ingresos totales, IC: ingresos corrientes, IK: ingresos de capital

Los ingresos totales para el afio 2007 presentan la mayor aportacion al PIB y las metas
proyectadas (1.7%)*, es de mencionar que en el afio 2008 si se alcanz6 la meta
proyectada de los ingresos totales y que en los otros afios ha sido poca la diferencia
existente entre el valor de participacion de los ingresos en el PIB y el valor ya
programado. El comportamiento de los ingresos ha variado hasta el afio 2009 registrando
un decrecimiento de -9.7%, producto de la disminucion de los ingresos corrientes. Para

* Meta proyectada 2007 menos participacion en el PIB 2007: (20.8-19.1 = 1.7)
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los afios 2010-2011 se pronostica una mejora en su saldo con crecimiento de 15% y casi
6% respectivamente.
Asi mismo se espera crecimiento en los ingresos corrientes de 17.4% en el 2010, debido
principalmente al aumento esperado en los ingresos tributarios. Y una contraccion en los
ingresos de capital producto de que se espera una disminucion en las donaciones
recibidas del exterior

Gasto Corriente

Para el afio 2009 los Gastos Totales registraron un incremento de 8.5% en su saldo al
pasar de Lps. 58,696.00 millones en el 2008 a Lps. 63,669.00 millones en el 2009, este
incremento fue provocado en parte por el incremento en los Gastos Corrientes (11.8%)
dentro de los cuales estan los Gastos de Consumo Yy las remuneraciones.

Los Gastos Corrientes son los que mas han contribuido en los Gastos Totales, figurando
para el 2009 un 80% de participacion, es decir Lps. 51,351.00 millones, el cual registra
un crecimiento de 11.8% con respecto al 2009, dicho incremento se origina principalmente
por el gasto en las remuneraciones con Lps. 29,938.0 millones y las transferencias
corrientes con Lps. 11,169.0 millones que incluyen las transferencias a gobiernos locales,
empresas publicas no financieras, organismos descentralizados y sector privado,
organismos desconcentrados y diversos programas y proyectos.

Gastos de la Administracion Central y Perspectivas 2010- 2011
(En millones de lempiras )
Afios Meta proyectada

2007 2008 2009 2010 2011
PIB nominal 234,156.00 264,072.00 270,543.00
Gastos totales 51,882.00 58,696.00 63,669.00 67,178.00 70,363.00
Variacion interanual (%) 131 8.5 55 4.7
GT /PIB (%) 22.2 22.2 235 23.0 22.3
Gastos corrientes 42,204.00 45,939.00 51,351.00 55,513.00 57,370.00
Variacion interanual (%) 8.8 11.8 8.1 3.3
GC/ GT (%) 81.3 78.3 80.7 82.6 81.5
Gastos de consumo 28,402.00 31,396.00 38,173.00 40,902.00 43,405.00
remuneraciones 21,490.00 24,511.00 29,938.00 33,132.00 35,153.00
bienes y servicios 6,912.20 6,885.30 8,235.00 7,770.00 8,252.00
intereses netos 1,559.00 1,612.00 2,009.00 3,171.00 4,127.00
externos 867.00 831.00 837.00 873.00 857.00
internos 692.00 781.00 1,172.00 2,298.00 3,270.00
transferencias corrientes 12,244.00 12,931.00 11,169.00 11,439.00 9,838.00
Gastos de capital y concesion neta 9,678.00 12,757.00 12,318.00 11,665.00 12,993.00
Variacion interanual (%) 31.8 -34 -5.3 11.4
GK/ GT (%) 18.65 21.73 19.35 17.4 18.5
inversion real 4,369.00 5,042.00 7,630.00 4,419.00 4,026.00
transferencias de capital 5,227.00 7,576.00 6,515.00 7,275.00 8,966.00
concesion neta 82.00 139.00 -1,827.00 -29.00 0.00
Fuente: elaboracion propia con datos del programa monetario 2010
GT: gastos totales; GC: gastos corrientes; GK: gastos de capital.

Déficit de la Administracion Central
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Para el afio 2009 el déficit fiscal se vio fuertemente incrementado producto del aumento
en los gastos corrientes y del decremento de los ingresos corrientes influenciado
principalmente por las pocas recaudaciones tributarias. Para el afio 2010-2011 se estima
un menor saldo de déficit (-4.4% y -4.1% respectivamente) como consecuencia del
incremento esperado en los ingresos totales, principalmente en los ingresos corrientes.

Al cierre del 2007-2009 en la Administracion Central el déficit presentado es de L16,
662.0 millones de lempiras y su relacién con el PIB es de -6.2%, y se estima para el 2010
un déficit menor, el cual sera de 12, 857.00 millones de lempiras

Déficit de la Administracion Central y Perspectiva 2010-2011
(en millones de lempiras)
afnos Saldo del Variacion PIB corriente % del PIB
déficit interanual
(%)

2007 -7,145.00 - 234,156.00 -3.1

2008 -6,622.00 -7.32 264,072.00 -2.5

2009 -16,662.00 151.62 270,543.00 -6.2
proyeccion -12,857.00 -2284 | - -4.4

2010
proyeccion -12,812.00 035 | - 4.1

2011

Fuente: elaboracion propia con datos del programa monetario 2010

Conclusioén

El marco macroeconémico para el afio 2009 no fue favorable para la economia del pais,
al analizar las diferentes variables se puede observar que su comportamiento fue
negativo.

El PIB mostr6 una variacion negativa de -1.9%, explicado en gran medida por el
comportamiento decreciente de los distintos sectores de la economia, la inflacion fue de
3.0% este es el valor mas bajo registrado en los Ultimos afios consecuencia de la
disminucion en el consumo privado y la inversion, el comportamiento de los ingresos
totales fue decreciente y el de los gastos totales fue creciente, el resultado de esta
relacién incremento el déficit fiscal debido a que el gobierno tiene obligaciones ineludibles
que cumplir que no pueden estar limitadas a la cantidad de ingresos que se perciban,
aumento el déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos debido al comportamiento
negativo de las exportaciones como consecuencia de la menor demanda externa,
explicado en gran medida por la caida de los precios internacionales, volumenes de
exportacion de nuestros principales productos, (banano y café) y por la crisis econdémica
de Estados Unidos ya que es uno de nuestros principales socios comerciales,
simultdneamente esta crisis perjudica las remesas familiares al ser este pais nuestra
principal fuente de divisas, afectando a la vez el nivel de las Reservas Internacionales
Netas, por otra parte esta crisis también incidié en el nivel de las importaciones tanto de
las mercaderias generales como de los bienes de transformacion.
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El resultado negativo de estas variables macroeconémicas muestra la necesidad de
fondos para cumplir con las obligaciones del gobierno, esto explica el incremento de la
deuda tanto interna como externa para poder hacer frente a brechas fiscales del gobierno,
al déficit de la balanza de pagos y a otras obligaciones.

CAPITULO IV
EVOLUCION Y CRECIMIENTO DE LA DEUDA
PUBLICA TOTAL 2007-2009.
COMPORTAMIENTO DEL SALDO Y SERVICIO.
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EVOLUCION Y CRECIMIENTO DE LA DEUDA PUBLICA TOTAL
2007-2009. COMPORTAMIENTO DEL SALDO Y SERVICIO DE LA
ADMINSITRACION PUBLICA CENTRALIZADA. INDICADORES
DE LIQUIDEZ Y SOLVENCIA

CAPITULO IV

IV.1 SALDOS Y SERVICIO DE LA DEUDA PUBLICA TOTAL AL 31 DE DICIEMBRE
DEL 2007-2009 (INTERNA 'Y EXTERNA)

Los Saldos de la Deuda Publica total en el 2009 se vio incrementada en 653.0 Millones de
dolares en relacion al afo anterior considerando su saldo de 3,647.83 millones de
dolares, esta tendencia

es la que se ha venido
observado en lo ultimos
tres afos.

El Saldo de la Deuda
Publica Externa al 31 de

Saldos de la Deuda Publica Interna y Externa Afios

(US$ millones)
Saldo de la deuda externa

Saldo de la deuda interna

2007 2008 2009
2026.30 2326.20 2438.50

34276 668.86  1209.33

diciembre del 2009 Saldo de la deuda publica total 2368.97 2994.83 3647.83
refleja un saldo de Porcentajes
US$2,438.50 millones de  saldo de la deuda externa respecto a la deuda total. 8550%  77.70%  66.80%

dolares, monto  que
supera en 112.3 millones
de ddlares al saldo
expresado en el 2008 aun y cuando se muestra un nivel bajo de desembolsos por parte
de los organismos acreedores por la situacion politica imperante en este afio en nuestro
pais; en relaciéon a la deuda total este representa un 66.8%.

Saldo de la deuda interna con respecto a la deuda total ~ 14.50%  22.30%  33.20%

Fuente. Direccion de Crédito Pblico y Memorias de la Secretaria de Finanzas

, . Deuda Interna y Deuda Externa vrs Deuda Total
Saldos de la Deuda Publica
m Saldo de la deuda externa m Saldo de la deuda interna 80.00% \
70,00% —~S
60,00%
50,00%
B
40,00%
30,00% _—u
20,00% 74
10,00%
0,00% - -
2007 2008 2009
2007 2008 2009 == Saldo de la deuda externa/deuda total.
=== Saldo de ladeudainterna/deuda total

Por su parte la Deuda Interna en el 2009 muestra un incremento acelerado de 540.4
millones de dolares en relacion al afio anterior, sus saldos se agrandan rapidamente en
los dos ultimos afios, dado principalmente por las variaciones estacionales en los
ingresos y gastos y representa un 33.2% de la Deuda Total.

I'Ell'[' creC|tm|ent9 ded |(?S Crecimiento del Saldo de la Deuda Afios
ultimos tres anos ae la
PR US$ millones 2007 2008 2009
Deuda Publica Interna T I(Id — )d — > =
y Externa de la recimiento del saldo de la deuda externa -990, 99,9 3
Administracion Central Crecimiento del saldo de la deuda interna -5,79 326,1 540,47
en millones de En porcentajes
Crecimiento del saldo de la deuda externa -32,84% 14,80% 4,83%
Crecimiento del saldo de la deuda interna -1,66% 95,14% 80,80%
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dolares, en relacion a la Deuda Total muestran una tendencia hacia el aumento,
observandose un elevado porcentaje en la Deuda Interna, la que en el 2008-2009 presta
la atencion el reflejado de 95% y 81% respectivamente

IV.2 SERVICIO DE LA DEUDA PUBLICA TOTAL AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2007-
2009 (INTERNA'Y EXTERNA)

El Servicio de la Deuda Publica Total en el 2009 experimenté un incremento 212.0
millones de dolares (60% en relacién al afio anterior), considerando que el Saldo de la
Deuda Publica Total a diciembre del 2008 ascendia a 146.59, y al 2009 el saldo es de
359.48 millones de dolares; incremento mayormente reflejado en el Servicio de la Deuda
Interna con un saldo de 52.19 millones de ddlares en el 2008 y en el 2009 con 278.68
millones de dolares.

Estos valores reflejan crecimientos Servicio de la Deuda Publica
interanuales en la Deuda Interna de
434% en el afio 2009, o sea 226.49
millones de dolares.

La Deuda Externa en el 2009
mostré un decrecimiento de 13.6
millones de dolares, en términos
relativos este representa un 14.41%
reflejo de los beneficios obtenidos
de los Alivios de Deuda otorgados
por los organismos financieros
internacionales

m Servicio de la deuda externa m Servicio de la deuda interna

278.68

2007 2008 2009

Servicio de la Deuda Publica

(US$ millones) 2007 2008 2009
Servicio de la Deuda Externa 100,4 94,4 80,8
Servicio de la Deuda Interna 161,87 52,19 278,68
Servicio Total de la Deuda 262,27 146,59 359,48

Porcentaje

Servicio de la Deuda Externa/ 38,30% 64,40% 22,50%
Servicio Total
Servicio de la Deuda Interna/Servicio 61,70% 35,60% 77,50%
Total

Crecimiento del Servicio de la Deuda

($ millones) 2007 2008 2009
Deuda Externa ST 6 136
14,51 -109,68 226,49

Deuda Interna

En porcentajes

- 0, _ 0, 0
Deuda Externa 36,49% 5,98% 14,41%
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Deuda Interna

9,85%

-67,76%

433,97%

IV.3  ESTRUCTURA DE LA DEUDA EXTERNA POR TIPO DE ACREEDOR

La estructura de la Deuda Externa esta ordenada por tipos de acreedor bilateral, multilateral y
privados. Al 2009 representan el 31.42%, 63.37%y el 5.21% de la Deuda Total respectivamente.

Estructura de la Deuda Publica Externa por Tipo de Acreedor

Afios Tipo de Acreedor Total Deuda Externa Tipo de Acreedor
Saldos (millones $) Porcentajes
Bilateral Multilateral Privada Bilateral Multilateral Privada

2005 1,103.50 3,345.40 3.70 4,452.60 24.78% 75.13% 0.08%
2006 642.70 2,301.10 73.20 3,017.00 21.30% 76.27% 2.43%
2007 602.60 1,301.30 122.30 2,026.20 29.74% 64.22% 6.04%
2008 743.00 1,454.80 128.40 2,326.20 31.94% 62.54% 5.52%
2009 766.10 1,545.20 127.10 2,438.40 31.42% 63.37% 5.21%
Fuente. Direccion de Crédito Piblico y Memorias de la Secretaria de Finanzas

Tendencia de La Deuda Externa por

Porcentajes

Tipo de Acreedor

—+—Bilateral
& Multilateral
e Privada

[Esuuctun de la Deuda Externa por Tipo de Aaeedor]

o Bdateral
W Multilatersl
W Privada

Tendencia de Acreedores Multilaterales

Afios BCIE BID IDA OTROS
2005 10,45 41,23 | 40,33 7,98
2006 15,86 62,74 14,8 6,61
2007 28,83 27,07 | 31,05 13,05
2008 26,96 30,11 | 30,51 12,42
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La tendencia de los saldos de los acreedores | 2009 | 26,16| 29,43| 32,4| 12,o1|
multilaterales refleja como en el afio 2009 no
muestran crecimientos significativos ya que producto de la inestabilidad politica habidos
en este afio, los organismos prefirieron no correr riesgo y escogieron la cordura en los
desembolsos en el segundo semestre del 2009 hasta nuevos desenlaces en la situacion
politica.

ITendencia de los Acreedores Multilaterales

70

- / \

50
w
o \
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Afos

El comportamiento no es diferente en el tipo de acreedor bilateral cuyas tendencias las
vemos reflejadas en los cuadros y graficos siguientes:

Deuda Externa por acreedor Bilateral (cifras en millones de dolares)
Afos Espafia Italia México | Taiwéan EE.UU. otros total
2005 330,10 | 219,80 107,70 95,60 | 350,30 1.103,50
2006 304,40 62,10 56,80 52,30 9,40 | 157,70 642,70
2007 267,20 70,70 56,80 46,10 9,40 | 152,40 602,60
2008 255,70 68,40 56,80 40,40 9,40 | 312,30 743,00
2009 256,70 70,20 56,80 32,20 0,10 | 350,10 766,10
Fuente. Direccion de Crédito Publico y Memorias de la Secretaria de Finanzas

El pais acreedor con quien se tiene mayores relaciones por financiamiento de programas y
proyectos es Espafia representando un 33.5% del total del financiamiento bilateral contratado en
el 2009.

Principales Acreedores Bilaterales

W Espaia

| Italia

m México

Millonesde $

m Taiwan

mEE.UU.

M otros

2005 2006 2007 2008 2009

Afos
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V.4

Tendencia de los Principales Acreedores Bilaterales
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SALDOS, ESTRUCTURA COMPOSICION DE LA DEUDA INTERNA DE LA
ADMINSTRACION PUBLICA CENTRALIZADA EN MILLONES DE LEMPIRAS.

En el 2009 el Saldo de la Deuda Interna suma L. 35,949.27 millones reflejando un
incremento de L.10,209.6 millones, un 29% en relaciéon al 2008. Este incremento
también se experiment6 en el 2008, cuyo saldo de deuda pas6 de L.19, 579.76
millones en el 2007, a L.24, 739.68 millones en el 2008 equivalente a un 24%.

2006 2007 2008 2009
Saldo Deuda Interna (Ver Detalle) 6.584,10 6.474,80 | 12.634,70 | 22.844,50
Conversion Pasivos ENEE 2005 1,889,5 1,889,5 1,889,5 1,889,5
Perdidas Cuasifiscales 9,625,8 11,2155 11,2155 11,2155
Total de la Deuda Interna
(Incluyendo Perdidas Cuasifiscales y 18,099.93 | 19,579.76 | 25,739.68 | 35,949.27
ENEE)
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Como podemos observar este incremento se refleja en el Saldo de la Deuda
Interna provocado especialmente por las emisiones de bonos para cubrir
variaciones estacionales en el Presupuesto por la operacion de los rollover®
realizados con los bonos presupuestos 2006 y 2008. En este capitulo nos
centraremos en analizar este incremento que de 2008 a 2009 es de un 29%. La
deuda por las Pérdidas Cuasifiscales se analiza en el capitulo VI de este mismo
informe.

El saldo de la Deuda Interna al 31
de diciembre del 2009 es de
L.22,844.50 millones, este saldo BS58i30 deudh lntema
no incluye la deuda por las
Pérdidas Cuasifiscales y la
Conversién de pasivos ENEE

22,
2005. Este incremento acelerado VA
que se refleja tanto en el 2008 65 64
como en el 2009, sera analizado “ “ v
. 2006 2007 2008 2009

en conjunto pues los objetivos y
resultados obtenidos trascienden
de un afno al otro.

Saldo Deuda Interna

Afio 2008

El nuevo endeudamiento del afio 2008 se origind por la emisién de bonos por un
monto de L.6,619.8 millones de lempiras, monto autorizado en el Presupuesto
general de Ingresos y Egresos de la Republica para el ejercicio fiscal del afio 2008.

Tipo de emision de bonos Valor en millones de L.
Bonos Gobierno de Honduras 2008 2,587.00
Bonos Gobierno de Honduras 2008. ENEE 4,031.00
Bonos Deuda agraria 2008 1.80
Total 6,619.8

De este total de emisiones el 60% fueron para apoyar financieramente ala ENEE
y a su vez atender cuenta por pagar que el Gobierno mantiene con esta empresa,
la que fue realizada mediante compensacion de saldos

A continuacion se presenta un detalle de la aplicacion de los Bonos Gobierno de
Honduras 2008 emitidos para pagar saldo adeudado por el Gobierno Central a la
Empresa Nacional de Energia Eléctrica ENEE.

% Readecuaciones de Deuda
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Tratamiento de Transferencias del Gobierno Central en lempiras

Fuente de Recursos

Aplicacién de recursos- Gastos

1. Cuentas por Cobrar Gobierno
Bonochenta 2006

Bonochenta 2007

Subsidio Directo 2006

Subsidio Directo 2007

Cuentas por pagar al Gobierno
Pago deuda externa

290.234.349,14
87.153.706,40
49.747.689,10
136.856.674,40

219.798.011,40

344.194.407,64

1. Pago a genradores 2007 3.462.269.785,41
en Letras

en Facturas pendientes

968.401.657,80
2.493.868.127,61

2. Compra de energia 2008
Pago a Generadores 2008

812.721.963,50
812.721.963,50

2. Cuentas por Cobrar Abonados
Servicio de Energia

Gobierno Central 274.564.482,03
408.773.983,00

145.765.851,30

Descentalizadas
Alcaldias Minucipales

829.104.316,33

3. Capitalizacion de la ENEE

Transferencia en efectivo 2.826.701.276,03

2.826.701.276,03

Total Aprobado

4.000.000.000,00

Venta de Energia

Susidio 2008 274.991.748,91

274.991.748,91

Total tranfeencias del Gobierno

4.274.991.748,91

Total 4.274.991.748,91

Total Aplicaciéon 4.274.991.748,91

Fuente: Empresa Nacional de Energia Electrica

Ao 2009

La contratacion de la Deuda Publica Interna en el 2009 ascendi6 a L.14,395.08
millones, distribuidos en L.10,097,6 millones de Bonos Corrientes 2009 para
cierre presupuestario, incluye L.3,679.7 millones que corresponde al Roll-over
de los vencimientos de los Bonos del 2006 y 2008 con vencimiento a finales del
afo 2009, L.3,768.0 millones por préstamo del Banco Central de Honduras,
emision de Bonos Especiales de Deuda Agraria por L.60.3 Millones, y la
emision de pagarés a favor de las municipalidades del Distrito Central y de San
Pedro Sula por L.469,4 millones.

Endeudamiento Interno 2009

Deuda Interna 2009 Mlllonc_as de Observaciones
lempiras
Acue_rglo pago transferencia Formalizar las obligaciones vencidas, derivadas de la aplicacion
Municipal Tegucigalpa. AMDC. 231,60 del Decreto Legislativo No. 368-2005. Decreto Legislativo 157-
Acuerdo  pago _ transferencia. 2009 articulo 124 Normas de Ejecucion Presupuestaria
Municipal San Pedro Sula 237,80
. Financiar presupuesto de ingreso y egresos. Acuerdo
Bonos Gobierno de- Honduras presidencial No.007 del 6 de enero del 2009, y del 11 de marzo
presupuesto 2009 6.418,00
del 2009
Bonos GDHRO 2009 (1 y 2) 3.679.70 Refinanciar vencimientos de bonos presupuesto 2006 por
Rollo ver T 12,105.6 y bonos presupuesto 2008 por 1,574.1
Para atender variaciones estacionales durante el primer
Prestamos BCH (cubrir trimestre 2009. Plazo 6 meses. Fue readecuado a 10 afios plazo,
variacion estacional) 3.768,00 | 3 afios de gracia. Decreto emitido por el Congreso Nacional
197/2009
Bonos especiales de la deuda Decreto Legislativo 18/2008, para atender obligaciones de la
Agraria clase A 60,30 | mora agraria.
Total Emisiones 2009 14.395,40

V.5

PERFIL DE VENCIMIENTOS DE LA DEUDA INTERNA

Al 31 de diciembre del 2009 el monto de las emisiones en que ha sido contratada la
Deuda Interna del Gobierno Central asciende a L.39, 441.08 millones de lempiras los
cuales un 7.3% esta contratada a corto Plazo, un 42.4% a mediano plazo, y un 50.2% a
largo plazo. Plazos que oscilan entre seis meses a 50 afios. De acuerdo a estas
contrataciones la mayor acumulacion de vencimiento estara dada entre los proximos 5
afios que acumulan 22,141.4 millones de lempiras, y han sido para cubrir variaciones
estacionales en el Presupuesto de Ingresos y Gastos de la Republica, y a largo plazo los
vencimientos por emisiones para cubrir Pérdidas Cuasifiscales.
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Perfil de Vencimientos de la Deuda Interna
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= Monto de Emision | 5412.2|5556,7[6798.9(693.88|3679.7) 535 |3942.9|263.07[661,33[4203.9(221.18|1589.7| 5422

Uno de los principales problemas al tratar de ir haciendo los rollo ver e ir aplazando los
pagos o alargalos en el tiempo, es ir también desplazando los problemas para futuros
gobiernos. En la actual crisis cuando las condiciones econdémicas no son favorables
parecen ser las alternativas mas viables por lo que se debe estar consiente que no son
una solucién definitiva. Es necesario evaluar constantemente el perfil de vencimientos de
la deuda y cuales seran las medidas de corto, mediano y largo plazo que se deberan
tomar, con el propésito de no atrasar los proyectos de inversion del Pais.

IV.6 GOBIERNO AVAL.

El gobierno es aval de la emisién de bonos realizada por la Empresa Nacional de Energia
Eléctrica, denominados, Bonos de Conversion Pasivos (BCP-2005), por un monto de
US$100.0 millones a un plazo de 5 afios, pagaderos a su vencimiento (25 de enero del
2011) al tipo de cambio vigente a la fecha, con una tasa de interés nominal del 5.5%
pagadera semestralmente.
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CAPITULO V ANALISIS DEL COMPORTAMIENTO DE LA DEUDA MEDIANTE
LOS INDICADORES DE DEUDA PUBLICA

En este capitulo se examina la sostenibilidad de la Deuda Publica utilizando varios
indicadores relacionados con el crecimiento de la economia, Exportaciones,
Ingresos, Gastos, Servicio de la Deuda, y Déficit Presupuestario.

Cabe mencionar los problemas en la disponibilidad y compatibilidad de datos que
sobre Deuda Publica nos transfieren las instituciones encargadas de su
administracion y registro, ello nos obligd para efectos de este andlisis tomar como
fuente base de informacioén, no el informe de Rendicion de Cuentas presentado al
Congreso Nacional por la Secretaria de Finanzas, y a cargo de la Contaduria
General de la Republica, sino con datos proporcionados por la Direccion General
de Crédito Publico y el Banco Central de Honduras, pero desde ya recalcamos
gue es necesario que las estadisticas de la Deuda Publica se perfeccionen en gran
medida, que se realicen conciliaciones y ajustes entre las instituciones
participantes en este proceso.

A continuacién se hace una relacion de las cifras obtenidas de las dos fuentes de
informacién mencionadas en el parrafo anterior, las que reflejan una diferencia de
L.57,187,203,814.70 (cincuenta y siete mil ciento ochenta y siete millones
doscientos tres mil ochocientos catorce lempiras con setenta centavos).

SALDOS DE DEUDA PUBLICA INTERNA'Y EXTERNA

AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2009
(En lempiras)
DETALLE SEGUN SALDOS REPORTADOS DEUDA INTERNA DEUDA EXTERNA TOTAL

POR INSTITUCION
SEGUN CONTADURIA GENERAL DE LA 44,735,357,644.93 94,531,950,258.68  139,267,307,903.61
REPUBLICA. CGR

Admon. Publica Centralizada 32,191,532,560.20 85,022,336,924.71 117,213,869,484.91
Instituciones Descentralizada 144,158,310.37 0.00 144,158,310.37
Empresa Publicas Nacionales 10,334,189,886.54 4,030,533,602.39 14,364,723,488.93
Empresas Publicas Financieras 2,065,476,887.82 5,479,079,731.58 7,544,556,619.4
Bancarias

SEGUN DIRECCION GENERAL DE 35,618,734,147.27 46,461,369,941.64 82,080,104,088.91
CREDITO PUBLICO. DGCP

DIFERENCIAS 9,116,623,497.66  48,070,580,317.04 57,187,203,814.70

Fuente: Cifras proporcionadas por la CGR y la DGCP. El saldo de la DGCP solo incluye deuda centralizada.

En Honduras la Deuda Publica Externa y su evolucion en los Ultimos afios
principalmente después de haber recibido contribuciones de forma significativa por
las iniciativas de condonacion de la deuda, implementadas por distintos organismo
financieros internacionales experimento6 algunas sefales de que efectivamente iba
en descenso; sin embargo en los dltimos tres afios, afio con afio ha ido creciendo,
tal como lo demuestran los datos proporcionados al Tribunal Superior de Cuentas
oficialmente; datos que demuestran que la Deuda Externa no ha crecido
desproporcionadamente, en tanto la Deuda Interna si refleja un crecimiento
sumamente alto dado principalmente por las variaciones estacionales habidas en
el Presupuesto de Ingresos y Egresos de la Republica, apoyos institucionales a la
ENEE, deuda Banco Central de Honduras, entre otros.
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V.1.

V.2.

Con el analisis de estos indicadores pretendemos efectuar una evaluacion de la
Sostenibilidad de la Deuda Publica y con ello determinar el grado en que el
Gobierno puede financiar sus programa y proyectos en ejecucion y satisfacer los
actuales requerimientos de los acreedores sin incrementar el peso de la deuda en
la economia.

Indicadores de |la Deuda Publica Total.

INDICADORESDELADEUDA [ 5007 | 5008 | 2000
Deuda Publica Total / PIB 29.5% 35.8% 44.6%
Servicio de la Deuda Total / PIB 3.3% 1.86% 4.4%
Déficit Presupuestario / PIB -4.5% -4.1% -1.2%
Crecimiento de la economia 6.3 4.0 -1.9

e Deuda Publica Total y Servicio de la Deuda Publica/PIB

El Saldo de la Deuda como porcentaje del PIB ha sido del 44.6% en el 2009, dato
gue ha ido incrementandose en lo Ultimos tres afios analizados. El Servicio de la
Deuda como porcentaje del PIB al 2009 es de 4.4%.

Estos indicadores reflejan en el 2009 que el crecimiento de la Deuda y su Servicio
superan de forma continua el crecimiento de la economia, provocando que el
Gobierno no pueda financiar sus programas y proyectos en ejecucion,
incrementandose el peso de la Deuda Publica en la economia, manifestado en la
relacion Déficit presupuestario/PIB.

Indicadores de la Deuda Publica Externa

Anos
INDICADORES DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA 2007 2008 2009 ‘
Deuda Pablica Externa / PIB 252% | 27.9% 29.8%
Servicio de la Deuda Publica Externa/ PIB 1.3% 1.1% 1.0%
Servicio de la Deuda Externa/ Deuda Externa 5.0% 4.1% 3.3%
Deuda Publica Externa/ Exportaciones 82.3% | 82.1% 108.9%
Servicio de la Deuda Publica Externa/ Exportaciones | 4.1% 3.3% 3.6%
Totales
Crecimiento de la economia 6.3% 4.0% -1.9%
El Saldo de la Deuda Externa Indicador S.D.E/PIB respecto al Parametro Establecido
como porcentaje del PIB 60
determina una participacion en 50 = = -
la economia de un 29.8% en el %G
2009. EI resultado obtenido % w
muestra ser inferior al techo 3 N e
10 -
0 2007 2008 2009
—— S.D. E./?IB_ 25.23 27.86 29.78

——Parametro 50.00 | 50.00 [ 50.00
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fijado, considerando que el valor critico para el Indicador de Solvencia es de un 50%.
A su vez el crecimiento de 6.8% (2008-2009) del Saldo de la Deuda Externa con
respecto al PIB supera el crecimiento de la economia, presentando un problema
potencial de sostenibilidad, lo que requeria cambios de ajuste real para
solventarlos. Entre tanto la proporcion de recursos que se pagan por concepto de
intereses y amortizaciones del principal, respecto del Saldo de la Deuda Externa
es de un 3.3%, proporcion que ha ido disminuyendo.

Otro |nd|cador de uso lIndicadorS.D.k/XconrespectoalParametrohstablecido
generalizado es el que —

mide la relacién entre la
Deuda Publica 200 = = =2
Externa/Exportaciones

(Indicador de Solvencia),

150

Porcentajes

cuyo valor critico se ha i . ——

fijado en 200%, para el 0 |

afio 2009 el indicador fue

de 108.9% y en relacion ¢ 2007 2008 2009
al 2008 creci6 arazén de = —e=sDEX 232 . ®:n | 10894
32.64 %. No obstante ~8—Parametro 200.00 200.00 200.00

para todo el periodo

2007-2009 el indicador se mantiene bastante por debajo del limite critico, aun y
cuando el crecimiento del Saldo de la Deuda Externa, es mayor al crecimiento de
las Exportaciones.

El Indicador de Liquidez cuyo valor critico se ha fijado en 25%, y expresado a
través de la relacion Servicio de la Deuda Externa/Exportaciones, para el afio 2009
se puede observar que este indicador fue de un 3.6%, bajo este resultado se
puede establecer que la deuda es sostenible.

‘lndi(.adm S.D.E/X respecto al Parametro Fstable(:id()J

30
25 55 L =l
s 20
=
E 15
o 10 |
> | — = =~
2007 2008 2009
—tS.D.E./X 4.08 3.33 3.61
-~ Parametro 25.00 25.00 25.00

Indicador Cta. Capital/Cuenta Corriente
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V.3.

Al analizar el Afio C. Capital C. Corriente C.C/C.Cte
Indicador cuenta 2007 1,206.6 -1116.1 -108.05
Capital/ Cuenta 2008 80.0 -1800 -4.44
Corriente 2009 120.9 -449 -26.93

Fuente: elaboracion propia con datos de Crédito Publico

observamos que en
el afio 2009 no hay capacidad para financiar el déficit de la cuenta corriente a
través del ahorro externo considerando que la inversion de capital segun la
balanza de pagos refleja un leve crecimiento que no va de acorde con el
crecimiento del déficit de la cuenta corriente.

Indicadores de la Deuda Publica Interna

Saldo DI AC / Ingresos Corrientes AC 15.9 27.3 54.8
Servicio DI AC / Ingresos Corrientes AC 7.4 24 15.1
Intereses AC / Ingresos Corrientes AC 1.7 1.7 2.8
Intereses AC / GASTOS CORRIENTES AC 1.6 1.7 2.3
Servicio DI AC / Ingresos Totales AC 6.8 2.1 135
Intereses AC / Ingresos Totales AC 15 15 25
Saldo DIAC/PIB 2.8 4.8 8.5
Saldo DI AC / Ingresos Totales AC 14.6 24.5 48.9
Fuente: Banco Central de Honduras. 2 de Julio del 2010

Indicadores de la Deuda Publica Interna

Indicadores del Saldo de la Deuda Interna
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W SALDO DI / Ingresos 15.9 273 54.8

Cormrlentes
mSAL DO‘I)I / Ingresos 14.6 245 48.9
otales
mSALDODI / PiB 2.8 4.8 85

Saldo DI AC/ Ingresos Corrientes

Este indicador refleja claramente que el crecimiento de los Ingresos Corrientes es
menor que el crecimiento de la Deuda Publica Interna. El elevado nivel que ha
alcanzado esta Ultima es un asunto que requiere atencién especial e inmediata de
las autoridades que dirigen la Politica Econdémica-Fiscal de Honduras, pues es el
reflejo que desde ya se estdn empezando a presentar, problemas potenciales de
Sustentabilidad de la Deuda.

En los dltimos afos se ha incrementado la participacion de la Deuda Interna en la
Deuda Total y el comportamiento de los Ingresos Corrientes ha sido decreciente
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esta relacion inversa da como resultado que el Indicador Saldo Deuda Interna/
Ingresos Corrientes se incrementara, al pasar de un 15.9% en el afio 2007 a un
54.8% en el afio 2009.

Saldo DI/ Ingresos Totales

El Saldo de la Deuda Interna muestra un crecimiento acelerado, y los Ingresos
Totales muestran un comportamiento decreciente para el afio 2009, lo que percibe
el gobierno por concepto de Ingresos es inferior a los Gastos, dando como
resultado la necesidad de incurrir en contratacibn de nueva deuda para cubrir
estas brechas, implicando un incremento del Saldo de la Deuda, esto explica
porque este indicador paso de ser 24.5 % en el 2008 a 48.9% en el 2009,
situacion que debe ser analizada por los encargados de la Politica Econémica del
pais, ya que el Saldo de la Deuda Interna represento casi la mitad de los ingresos
recibidos este afio.

Saldo DI/ PIB

El Saldo de la Deuda Interna es una variable relevante a considerar en los
analisis macroeconémicos debido al incremento sustancial que ha tenido en los
ultimos afios, al pasar de representar un 22.3% de la Deuda Total en el 2008 a
un 33.20% en el 2009, esto se debe principalmente a que la deuda interna
representa la fuente de financiamiento mas rapida del Gobierno, a través de la cual
se captan recursos para financiar la brecha fiscal gubernamental y también para
atender requerimientos financieros de otros sectores; en tanto que el PIB ha tenido
un comportamiento negativo para este afio, en el que se presentaron problemas
en el crecimiento de la economia, este indicador se incrementé pasando de ser un
4.85 en el 2008 a un 8.5%, esto significa que el saldo de la deuda represento un
8.5% del Producto Interno Bruto.

Indicadores del Servicio de la deuda Interna

Indicadores del Servicio de la Deuda Interna

8 Im A- —

Porcentajes

oONBO

| 2007 | 2008 [ 2009

mSERVICIO l?l / Ingresos 74 2.4 151
Corrientes

BSERVICIO DI / Ingresos 6.8 21 135

Totales

Servicio de la deudainterna/Ingresos Corrientes.

En el afio 2009 los Ingresos Corrientes en relacion al 2008 disminuyeron en L.
4,226.8 millones de lempiras, equivalente a un decrecimiento del 9.9%, en tanto
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gue el Servicio de la Deuda de L.52.2 millones reflejados en el 2008 se elevé a
L.278.68 millones para el 2009 o sea un 433.87%. Los resultados de esta relacion
muestra en el 2007 un resultado de 7.4%; en el 2008 de 2.4% y en el 2009 se
registrd un incremento sustancial de mas de 12 puntos porcentuales resultando el
15.1%.

En la medida que el Servicio de la Deuda siga esta tendencia de crecer en mayor
proporcion a los Ingresos Corrientes se presentardn problemas para sustentar la
deuda.

Servicio Dl/Ingresos Totales

Los Ingresos Totales para el afio 2009 mostraron un comportamiento decreciente
en valores absolutos de L.5,036 millones, en tanto que el Servicio de la Deuda
Interna se incremento en L.226.49, esto implica que de los Ingresos percibidos por
el Gobierno un 13.5%, se destind al Servicio de la Deuda, este indicador se
increment6 en un 542.7%, con respecto al afio anterior, explicado en parte por el
incremento sustancial del Saldo de la Deuda Interna lo que implica un mayor
Servicio, los Ingresos Totales del gobierno han mostrado un comportamiento
decreciente para este afio y en periodos anteriores han crecido pero no en forma
significativa, comparado al crecimiento acelerado que ha mostrado el Servicio de la
Deuda.

Indicadores de los Intereses de |la Deuda Interna

Indicadores de Intereses de la Deuda Interna
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Intereses de la Deuda Interna/ Ingresos Corrientes

Para el afio 2009 se cont6é con suficientes recursos para cubrir los Intereses de la
Deuda, sin embargo se debe prestar atencion al comportamiento de estas dos
variables, ya que para este afio los Ingresos decrecieron en un 9.9%, y los
Intereses crecieron en un 70.53%, derivado de esto el indicador paso de 1.7%
registrado en el 2008 a 2.8% en el 2009, de continuar esta tendencia de
disminucion en los Ingresos acompafiado con un alza en el monto de los Intereses,
implicara problemas de Sostenibilidad.

Intereses de la Deuda Interna /Gasto Corriente.
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En el afio 2009 del total del Gasto Corriente un 2.3% se utilizdé para el pago de
Intereses por concepto de Deuda Interna, los que mostraron un crecimiento de un
70.55% aumentando de L.687.3 a L.1,172.1 millones, los Gastos Corrientes
mostraron un crecimiento de 11.78%, de L.45, 939 millones se incrementaron a L.
51,351 millones, para este afio se reflejo un mayor crecimiento en los Intereses.

Intereses/ Ingresos Totales

El comportamiento de estas variables para el afio 2009 est4 inversamente
relacionado, ya que ocurrié un crecimiento de los Intereses acompafiado de un
decrecimiento de los Ingresos Totales, los Intereses crecieron a una proporcién de
un 70.53%, en tanto que los Ingresos Totales decrecieron en un 9.7%, esto
explica porque el indicador paso de 1.5% a 2.5%, ya que a medida que la
proporcion de crecimiento del monto de los intereses sea mayor que el crecimiento
de los ingresos este indicador aumentara y esto implicara problemas de
Sustentabilidad de la Deuda Interna

Conclusiones

El Saldo y Servicio de la Deuda Interna se han incrementado sustancialmente para el afo
2009, la tendencia de estas variables es ascendente debido a que la Deuda Interna
representa la fuente de financiamiento mas rapida del Gobierno, y debido a los resultados
negativos de las principales variables macroeconémicas, como el déficit de la cuenta
corriente y las brechas fiscales entre otros, esta situacion hace necesaria la captacion de
recursos para cubrir estos desequilibrios.

Al relacionar el Saldo y Servicio de la Deuda Interna con los principales Indicadores
Macroecondmicos se refleja una relacion inversa ya que el PIB, Gastos Corrientes,
Ingresos Corrientes y Totales, decrecieron para el afio 2009, y se incrementd el Saldo y
Servicio de la Deuda Interna, dando como resultado que los Indicadores de Deuda Interna
se ampliaran, esta situacion requiere atencion especial e inmediata de las autoridades
que dirigen la Politica Econ6mica del pais, debido a que el incremento sostenido de estos
indicadores puede causar problemas de Sostenibilidad de Deuda.

Para el afio 2009 el indicador Saldo de la Deuda Interna/ingresos Totales fue de un
48.9%, o0 sea el Saldo de la Deuda Interna represent6 casi un 50% de los Ingresos
Totales, lo que es un dato a tomar en consideraciéon ya que el Saldo de la Deuda crece a
una proporcién acelerada y no de acorde al crecimiento de los Ingresos del Gobierno.
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CAPITULO VI
TEMAS RELEVANTES CON FUERTE IMPACTO EN
LA POLITICA DE ENDEUDAMIENTO
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CAPITULO VI

TEMAS RELEVANTES CON FUERTE IMPACTO EN LA POLITICA DE
ENDEUDAMIENTO

La Politica de Endeudamiento aplicada en la Republica de Honduras es considerada
como uno de los principales componentes de las finanzas publicas, tanto en término de su
Sostenibilidad como de su efecto sobre el funcionamiento de la macroeconomia.

A fin de visualizar los temas determinantes de fuerte impacto considerados en la Politica
de Endeudamiento, introducimos elementos que nos permiten analizar de alguna forma la
puesta en vigencia de medidas, compromisos y desafios alcanzados y por alcanzar, la
evaluacion de impacto de algunos programas y proyectos, relacionados, todo en funcién
de recuperar la actividad econémica del pais, y superar los indicadores de pobreza a los
que Honduras se enfrenta actualmente.

Es en este sentido, que se analizé el comportamiento y avances en temas que convergen
en torno a la Politica de Endeudamiento detallados a continuacion:
1. Pérdidas Cuasifiscales y su fuerte impacto en la Politica de Endeudamiento del
pais.
2. Recapitalizacion de la Empresa Nacional de Energia Eléctrica, y sus efectos en la
Deuda Publica.
3. Pasivos Contingentes.
4. Asociaciones Publico Privada. APPs
5. Déficit Fiscal y su Financiamiento.

A lo largo de estos elementos se han revisado las principales alternativas de solucion que
el Gobierno ha ido procurando y los resultados obtenidos en la aplicaciébn de apoyos
financieros, en la importancia de determinar y cuantificar la Deuda Publica Contingente,
asi como la puesta en vigencia de leyes que aseguren el éxito de la politicas y estrategias
para optimizar los indicadores de deuda y, para no perder de vista la mejora o no de la
trayectoria que se observa en el comportamiento de la Deuda Publica aplicando nuevas
modalidades de inversion en el que el capital privado interviene fuertemente.

Se consideran los resultados obtenidos en las acciones adoptadas para legalizar este tipo
de Asociacion Publico-Privada.

Observaremos como los principales rasgos que caracterizan el Endeudamiento Publico
muestran datos y Saldos no contemplados en las estadisticas oficiales de deuda,
situacion que debilita la Sostenibilidad de la Deuda.
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V1.1 PERDIDAS CUASIFISCALES DEL
BANCO CENTRAL DE HONDURAS Y SU
IMPACTO EN EL SALDO DE LA DEUDA.
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1. PERDIDAS CUASIFISCALES DEL BANCO CENTRAL DE HONDURAS Y SU
IMPACTO EN EL SALDO DE LA DEUDA.

MARCO LEGAL

La Constitucion de la Republica en su articulo 342 Capitulo Il establece que la
emisidbn monetaria es exclusiva del Estado que la ejercera por medio del Banco
Central de Honduras. El Déficit Cuasifiscal esta constituido por las pérdidas
operativas del Banco Central que se generan por el pago de intereses en
operaciones de mercado abierto, como parte de su Politica Monetaria, gastos
operativos y de compra de bienes sobre los niveles de ingresos presupuestados.

Respecto al marco legal para documentar el reconocimiento de las Pérdidas
Cuasifiscales del Banco Central de Honduras por parte de la Secretaria de
Finanzas, podemos mencionar la Ley Organica del Banco Central de Honduras
(Decreto Ley N0.111-2004) donde se establece en su Articulo 5 que ambas
entidades acordaran un mecanismo de capitalizacion que compense las pérdidas y
asegure el cumplimiento del capital minimo (L500 mil segun Art. 4). En ese
mecanismo se debera establecer “la forma y el plazo de la referida capitalizacién,
debiendo ser aprobado por el Congreso Nacional de la Republica para la
afectacion de fondos del Presupuesto General de Ingresos y Egresos de la
Republica”.

El Articulo 2 de la Ley del Banco Central de Honduras dice que es el Banco el que
tendra que velar por el mantenimiento del valor interno y externo de la moneda
nacional y propiciar el normal funcionamiento del sistema de pagos. Con tal fin
formulara, desarrollara y ejecutaréa la Politica Monetaria, Crediticia y Cambiaria.

No obstante lo anterior, asi como las diversas sesiones de trabajo dedicadas a
esta tematica por ambas instituciones no se han aprobado acuerdos, reglamentos
ni normas para definir el procedimiento de “compensacion por las pérdidas”, sin
embargo, y de acuerdo a oficios presentados al TSC desde la aprobacion de la
referida Ley, el procedimiento para la emisién de los bonos de Deuda Interna ha
sido acordado mediante intercambio de correspondencia oficial.

La Politica de Endeudamiento 2008-20011 y 2009-2013 establece que se debe
instaurar un mecanismo para resolver las Perdidas Cuasifiscales reconocidas al
BCH de tal manera que no incremente el Saldo de la Deuda Interna del Banco
Central de Honduras.

ASPECTOS HISTORICOS Y LAS DISTINTAS ALTERNATIVAS DE SOLUCION
QUE SE LES HA DADO

En términos generales las Pérdidas Cuasifiscales estan asociadas basicamente a
los costos incurridos por el Banco Central de Honduras en la ejecucion de su
Politica Monetaria y a los costos operativos del mismo Banco. En la relacion
histérica, hay que considerar que hasta mediados de los afios 90 la Politica
Monetaria era ejecutada completamente con Bonos del Gobierno; es decir, el
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Banco Central de Honduras no incurria en costos de Politica Monetaria ya que no
emitia Letras para desarrollar su politica (utilizaba titulos emitidos por el Gobierno).

Asi las primeras pérdidas registradas por el Banco Central de Honduras no
obedecen en su totalidad a costos de Politica Monetaria, si ho que a pérdidas
cambiarias por valoraciones de cuentas denominadas en moneda extranjera al
factor de valoracién producto de la devaluacion decretado en 1990 (Decreto 18-
90).

Han habido varias alternativas de solucion, para el caso en la etapa previa a la
aprobacién de la reforma a la Ley del Banco Central de Honduras Decreto No.
111-2004 se efectuaron negociaciones bilaterales para sustituir el Bono de
Consolidacion Patrimonial por un activo productivo (tipo bono cupdén cero); pero no
se llegd a ningun acuerdo.

Posteriormente (en el 2008), en aplicacién del Decreto No0.211-2004 y por
determinacion de la Comision de Crédito Publico (CCP), se conformé el Comité de
Reforma (integrado por técnicos del Banco Central de Honduras y la Secretaria de
Finanzas) con la responsabilidad de analizar la situacion financiera del Banco
Central de Honduras y presupuestaria de la Secretaria de Finanzas a fin de
proponer una solucion (completa o parcial) que pueda mejorar la solidez del Banco
Central de Honduras; comité que nunca tuvo la oportunidad de presentar informe a
la Comision de Crédito Publico en virtud de la compleja coyuntura econdémica y
politica vigente en ese periodo (finales de 2008/inicios de 2009).

Las pérdidas del Banco Central de Honduras no han requerido la introduccion de
mecanismos especiales para su registro en los Estados Financieros, en aplicacion
de laley y a las normas presupuestarias del Gobierno, anualmente se presupuesta
un costo estimado de los costos de absorcién en que se incurrira en el ejercicio de
la Politica Monetaria, maximo que se registra en el Estado Financiero de la
institucion. Por lo general en virtud del comportamiento macroeconémico del afio
en atencion a las metas de inflacién los montos efectivos son superiores a los
programados, por lo cual este exceso entre lo presupuestado y lo erogado
efectivamente se registra temporalmente como cuenta de activo diferido. Los
cambios introducidos en los Estados Financieros del Banco Central de Honduras
desde 2005 no buscan brindar una solucion al problema, sino mas bien reflejar
(conforme a Ley) la situacion de Pérdida Cuasi fiscal acumulada y la obligacién del
Gobierno pendiente de ser documentada.

Posteriormente dichos cargos son rebajados conforme al excedente bruto
resultante de las operaciones del afio, resultando en las pérdidas que se registran
como Cuentas por Cobrar al Gobierno Central mantenidas en una cuenta diferida
a la espera del reconocimiento de dichas perdidas.

Respecto a las partidas que componen el Déficit Cuasifiscal principalmente son los
costos generados por la ejecucion de las acciones de Politica Monetaria y costos
operativos

ESTRUCTURA, CARACTERISTICAS Y MONTO DE LA PERDIDAS
CUASIFISCALES
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Los mecanismos que el Gobierno ha ido asumiendo en aplicacion del Decreto
N0.111-2004 el 28 de junio de 2005 mediante la emision de diferentes bonos para
cubrir pérdidas acumuladas del 1 de enero de 1997 al 31 de diciembre de 2003 y
las del ejercicio fiscal del 2004. Las pérdidas siempre se han cubierto con
emisiones de deuda por parte del Gobierno (nunca por medio de financiamiento
externo).

Al 31 de diciembre del 2009 las perdidas cuasi fiscales ascienden a L.12,342.5
millones, las cuales un 91% o sea L. 11,215.5 millones han sido documentadas
mediante la emision de bonos, quedando deuda por documentar un 9%
equivalente a L. 1,127.0 millones correspondiente a los afios 2008-2009.

El siguiente cuadro resume las Pérdidas Cuasifiscales reconocidas al 2009 y las
pendientes de documentar (2008 y 2009).

Resumen de las Pérdidas cuasifiscales
Documentadas y No Documentadas

Total
. Acumulado a 1997- erdidas
Periodo Dic.1996 2003 2004 2005 2006 2008 2009 P cuasi 2010
fiscales
Total 5,422.0 3,277.6 926.2 1,088.6 501.1 513.2 613.8 12,3425 288.3
Monto (millones de LPS) 5,422.0 3,277.6 833.6 979.7 4009 5132 6138 288.3
Plazo (afios) 50 50 10 10 10 *x *x *
Gracia (ahos) 50 50 10 10 10
Tasa % - - 2.0 2.0 2.0
Monto (millones de LPS) - - 92.6 108.9 100.2
Plazo (afios) 25 25 25
Gracia (ahos) 10 10 10
Tasa % CAM CAM Letras
180d 180d 364d
Fuente: Banco Central de Honduras * El 2010 es acumulado hasta mayo
** E| 2008 y 2009 Pendientes de Documentarse

El saldo documentado al 2006 alcanza un monto de L11, 215.5 millones en bonos
emitidos a largo plazo, de los cuales L8, 699.5 millones estan a una tasa de interés
de 0% y a 50 afios plazo; L 2, 214.2 millones a una tasa de interés de 2% y a 25
afios plazo; 301.7 millones a 25 afios de plazo y 10% de interés

Después del proceso de adecuacion de las perdidas establecidas en el Decreto
Legislativo 111-2004 el déficit han continuado y el gobierno ha ido asumiendo los
déficits de los afios 2004-2006 bajo el mecanismo de emision de bonos.

El Banco Central de Honduras incurre en déficit producto del ejercicio de su
Politica Monetaria conforme a Ley y mientras no se efectie la compensacion por
parte del Gobierno, las pérdidas se reflejan en el balance del Banco Central de
Honduras como Cuentas por Cobrar al Gobierno. El mecanismo no oficializado es
la emisién de dos clases de bono y el Comité de Reforma evalu6 otras opciones
que no fueron analizadas por las autoridades.
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La deuda no documentada del 2008-2009 suma L1,127.00 millones, monto que de
acuerdo a oficio 80/2010 del Banco Central de Honduras aun no existe acuerdo
formal para la emisién de los bonos.

En correspondencia enviada al Tribunal Superior de Cuentas, el Banco Central de
Honduras nos informa de un procedimiento acordado mediante aceptaciéon formal
de ambas partes a través de notas oficiales, se deben emitir dos bonos: uno (80%
de la obligacién) a 25 afios plazo con 10 afios de gracia y tasa de interés del 2%
anual; y otro a igual plazo pero con tasa de interés de mercado (revisable
conforme a las letras del Banco Central de Honduras a 364 dias plazo). Es
relevante indicar que conforme a los “acuerdos” plasmados en intercambio de
correspondencia institucional, el porcentaje del bono con tasa de mercado deberia
ir incrementandose progresivamente (antes era 10% y la ultima emision fue 20%).

El reconocimiento de las pérdidas de los bancos centrales por el Gobierno con
emisibn de bonos es una practica generalizada en la regién, prevaleciendo
diferencias en cuanto a modalidades y condiciones financieras de las emisiones. El
impacto directo en la comunidad internacional es nulo, aunque merece la pena
recordar que en el ambito del Programa Econdmico 2003-2005 suscrito con el
Fondo Monetario Internacional se considero la formalizacion de un mecanismo de
compensacion de las pérdidas del Banco Central como una medida estructural
necesaria para reforzar su solidez financiera.

Como consecuencia de estas pérdidas la Politica Monetaria se ve afectada ya que
las Pérdidas Cuasifiscales inciden negativamente en la transparencia de la
situacion fiscal al no reflejar adecuadamente los costos de la Politica Monetaria;
limitando en consecuencia la independencia del Banco Central en el desarrollo de
su labor de politica (volviéndola mas inflexible).

La principal medida adoptada por las autoridades es la decision de la Comisiéon de
Crédito Publico de abordar el tema en forma integral por medio de un Comité
Técnico (Comité de Reforma); lastimosamente y segun lo manifiesta el Banco
Central de Honduras el esfuerzo no dio frutos. La Secretaria de Finanzas,
manifiesta desconocer este Comité.°

Los Lineamientos de la Politica de Endeudamiento 2008-20011 y 2009-2013
establecen que se debe instaurar un mecanismo para resolver las Pérdidas
Cuasifiscales reconocidas al Banco Central de Honduras de tal manera que no
incremente el Saldo de la Deuda Interna del Banco Central. En los informes que
emite la Direccion de Crédito Publico y Banco Central de Honduras este saldo al
2009 lo excluyen del Saldo de la Deuda Interna.

En relacion a estos lineamientos relacionados con el objetivo de identificar
mecanismos que viabilicen la solucion de las Pérdidas Cuasifiscales plasmado en
la Politica de Endeudamiento Publico es congruente con la decisibn de la
Comision de Crédito Publico respecto a la integracion del Comité de Reforma; por
tanto se requeririan acciones por parte de la Comision de Crédito Publico para
retomar el asunto, dandole la importancia que este tema merece.

8Seguin oficio de la Direccién General de Crédito Piblico CP-GDR-0142/2010 1D-06306
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Si bien los informes emitidos por la Direccion de Crédito Publico (dependencia de
la Secretaria de Finanzas) y el Banco Central de Honduras los bonos emitidos
para cubrir Pérdidas Cuasifiscales no se incluyen en los totales de Saldos de
Deuda; el reporte elaborado en Banco Central de Honduras se incorpora nota al
pie donde se sefala que las estadisticas monetarias (el reporte de Deuda es del
area fiscal) incluyen los saldos de los bonos asociados al reconocimiento de
pérdidas. Esta exclusion en el Saldo Total de la Deuda en los reportes del Banco
Central de Honduras y la Secretaria de Finanzas esté relacionado con el origen del
financiamiento, considerando que este no es generado por motivaciones
presupuestarias (es endeudamiento que no cumple funcién de financiamiento de
gasto presupuestario).

En el Subsistema de Crédito Publico contenido en la Ley de Presupuesto en su
articulo 69 relacionado con las operaciones de Crédito Publico establece que las
operaciones vinculadas a la ejecucion de la Politica Monetaria, Crediticia y
Cambiaria a cargo del Banco Central de Honduras estan excluidas del ambito de
esta Ley y que deben regirse por las hormas especiales.

Adicionalmente, este mecanismo de registro considera que para fines de analisis
econdémico interesa a las autoridades la deuda del sector publico como sector
institucional, en la cual se eliminan las deudas entre unidades del sector publico
(ej. Banco Central de Honduras y Secretaria de Finanzas); no obstante, para fines
de la solidez financiera e independencia de las acciones de politica del Banco
Central de Honduras es necesario darle seguimiento separado a la deuda del
Gobierno por conceptos cuasifiscales.

PERDIDAS CUASIFISCALES DEL BANCO CENTRAL DE HONDURAS Y SU
IMPACTO EN EL SALDO DE LA DEUDA.

La estructura tradicional bajo la cual se ha venido constituyendo la Deuda Publica
de Honduras es la Deuda Externa y Deuda Interna (que originalmente incluia la
deuda contraida por el Gobierno por concepto de Perdidas Cuasifiscales); ya para
el 2009 y por las

consideraciones Perdidas Cuasifiscales

explicadas en el Crecimiento de la Deuda Documentada y no documentada
parrafo anterior, es

necesario excluirla
del saldo de la Deuda
Puablica Interna y dar
un seguimiento por
separado sin dejar de
analizar los impactos
gue esta genera en
los saldos y
crecimiento

acelerado de la
Deuda Publica del Gobierno Central
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Deuda Publica Consolidada Gobierno Central.

En millones de Lempiras

2007 2008 2009
Deuda Externa 38,276.81  43,943.81 46,063.27
Deuda Interna 6,474.80  12,634.70 22,844.30
Conversion Pasivos ENEE (2005) 1,889.50 1,889.50 1,889.50
Perdida Cuasifiscales
Documentado y no 11,215.50 11,728.52 12,342.00
Documentada
Total Deuda Publica Consolidada 57,856.61 70,196.53 83,139.07
Fuente: Elaboracion propia con datos proporcionados por la SEFIN

Para efectos de este informe y para presentar la Deuda Publica del Gobierno
Central, se ha consolidado’ al 31 de diciembre del 2009 la Deuda Publica del
Gobierno Central, la que incluye la Deuda Externa e Interna, bonos conversion
Pasivos de la Empresa Nacional de Energia Eléctrica y las Pérdidas Cuasifiscales
Documentadas y no Documentadas; sumando estos componentes el Saldo de la
Deuda Publica Total asciende a L.83,139.07 millones de Lempiras de los cuales un
56% corresponde a la Deuda Externa, un 28% a la Deuda Interna un 14% a las

Pérdidas Cuasifiscales.

Deuda Consolidada del Gobierno Central
en%

En el afio 2009 las
Pérdidas  Cuasifiscales
representan un 34% del
total de la Deuda Interna
del Gobierno Central.

Como se puede observar
en el Grafico se
presentan las Pérdidas

" Incluye Deuda Externa, Deuda Interi
Conversion Pasivos de la ENEE

® Deuda Externa

= Deuda Intema

» Conversion Pasivos ENEE
(2005)

Perdida Cuasifiscales
Documentadoy no
Documentada

% de participacion de las Perdidas Cuasifiscales
en relacion a la deuda Interna 2009

m Deuda Intema m Perdida Cuasifiscales Documentado y no Documentada
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Cuasifiscales en que ha venido incurriendo el Banco, aunque como se observa los
plazos y los periodos de las emisiones estan suscritos a largo plazo, ya las nuevas
propuestas estan dadas a precios de mercado.

Si el Gobierno decidiera pagarle su deuda por concepto de las Pérdidas Cuasi
fiscales al Banco Central de Honduras, la Secretaria de Finanzas se veria obligado
a incrementar la captacion en el mercado interno, lo cual incrementaria su
participacion en la subastas, presionando las tasas de interés; por otra parte lo que
se lograria seria reducir la deuda con el Banco, misma que ya documentada
incrementaria la del Gobierno.

Al consolidar la Deuda del Gobierno (Deuda Externa, Deuda Interna, Conversion
Pasivos de la ENEE 2005 y las Pérdidas Cuasifiscales Documentada y no
Documentada), se observa que la Deuda Interna estd creciendo en términos
acelerados, por ejemplo en el 2008 crecié un 25% y en el 2009 un 28%, mientras
tanto la Deuda Externa crecié en 2008 en 12% y en el 2009 fue de un 4% estos
niveles hacen que los Saldos de la Deuda Externa con la Deuda Interna acorten
distancias, 44% Yy 56% respectivamente.
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Todo esto se ha dado motivado por la crisis politica desatada el 28 de junio del
2009, créditos congelados de Organismos Multilaterales, suspension de
donaciones de Estados Unidos de Norteamérica y Europa, pasos fronterizos,
cerrados en mas de alguna ocasion, pérdidas econémicas en materia de comercio,
pérdidas de vidas humanas, ocupacion hotelera al minimo, PIB a la baja, y pérdida
de empleo, entre muchos otros.

Deuda Consolidada Gobierno Central
En millones de Lempiras

2007 2008 2009
Total Deuda Interna
Consolidada 19,579.80 26,252.72 37,075.80
Deuda Externa 38,276.81 43,943.81 46,063.27
Total Deuda Publica 57,856.61 70,196.53 83,139.07
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DEUDA CONSOLIDADA GOBIERNO CENTRAL
en millones de lempiras

60,000.00 ~

40,000.00 -
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B Total Deuda Interna M Deuda Externa
Conclusioén

Como resultado de este andlisis se evidencia que la solucion a la problemética de las
Pérdidas Cuasifiscales no es de corto plazo, por el contrario, las estrategias para
enfrentar este flagelo deben contemplar planes y estrategia con una vision integral y de
largo plazo, tal como lo demuestran las emisiones con unos plazos que oscilan entre
50, 25y 10 afios y con periodos de gracia en términos de 50 y 10 afios.

Recomendaciones

Para lograr revertir las pérdidas, es necesaria la prudencia fiscal, la transparencia y la
voluntad politica. También y aunque presenta una situacién superavitaria en los
ingresos del Banco Central de Honduras, se puede considerar ajustes a los gastos
generales y administrativos dentro de un proceso de racionalizacion, medida que
implicara restricciones presupuestarias y mejorar los ingresos.

Por otra parte el Comité de Crédito Publico juntamente con el Comité de Reforma
(Banco Central de Honduras, Secretaria de Finanzas), deber& revisar de una manera
integral la Deuda no Documentada, evaluar los riesgos a futuro, llegando a acuerdos
gue beneficien no a una institucién ni a la otra, sino en funcion de Pais, como por
ejemplo hacer una revision de los costos asociados a la Politica Monetaria y que
interviene directamente en la Pérdidas Cuasifiscales, el porcentaje de participacion que
estas estan teniendo en relaciéon a la Deuda Publica Interna.
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CAPITULO VI.2
RECAPITALIZACION DE LA EMPRESA
NACIONAL DE ENERGIA ELECTRICA.
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CAPITULO VI.2
RECAPITALIZACION DE LA EMPRESA NACIONAL DE ENERGIA ELECTRICA

SITUACION FINANCIERA DE LA ENEE

Antecedentes

Dentro de la Politica de Endeudamiento 2008-2011 Y 2009-2013, se considera la
situacion financiera de la Empresa Nacional de Energia Eléctrica debido a la creciente
demanda energética que enfrenta nuestro pais, aunado a las obligaciones vencidas con
los generadores térmicos e instituciones financieras nacionales y la acumulacién de
resultados operativos negativos que han debilitado la situacién financiera de la Empresa
Nacional de Energia Eléctrica, registrando un déficit en sus Estados de Resultados al 31
de diciembre de 2008 de L3,078,437,579.10 y en el 2009 de L489,165,478.55

Para poder atender estos compromisos en el 2008 el gobierno emitié bonos por L4,031.0
millones de lempiras segun detalle proporcionado por la Secretaria de Finanzas:

Monto en L. Plazo en afios Fecha de Situacién Actual
vencimiento
165,582,000.00 1 10/03/2009 Cup6n cero Vencidos
1,105,141,000.00 2 27/05/2010 9.5 Vencidos
834,418,000.00 3 19/02/2011 9 Vigentes
1,769,984,000.00 3 15/04/2011 10 Vigentes
155,875,000.00 5 15/04/2013 11 Vigentes
4,031,000,000.00
Fuente: Direccion General De crédito Publico, SEFIN

Aunado a lo anterior la Empresa Nacional de Energia Eléctrica se comprometio6 a:

Tomar medidas que le permitan recuperar la mora, evitar el hurto y focalizar los
subsidios a los sectores mas pobres.

Elaborar un plan de reduccién de pérdidas.

Optimizar el uso de los recursos e invertir en proyectos que permitan la
continuidad del suministro de energia eléctrica de menor costo como la
hidroeléctrica y al mismo tiempo que generen el ingreso necesario para cubrir
inversiones, costos operativos y financieros que en el mediano y largo plazo
mejoren las finanzas publicas.

Efectuar pagos vencidos de la Empresa Nacional de Energia Eléctrica con
proveedores de energia térmica y bancos del sistema

Reactivar algunas plantas de generacion.

Ajustar tarifas para aquellos sectores sociales y productivos con capacidad
econémica.

Generacion de proyectos hidroeléctricos que cumplan con los objetivos de
inversion en los proyectos Patuca I, 11 'y 1ll, Jicatuyo, Los Llanitos y El Tablon; bajo
las modalidades de diferentes esquemas financieros como los BOTs, APPs, BLTs,
concesiones, entre otros.

La junta interventora de la Empresa Nacional de Energia Eléctrica intensificara los
operativos de corte a morosos como una de las principales actividades de
recuperacion de la mora.
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Aplicacion y/o utilizacién del Apoyo Financiero otorgado a la Empresa Nacional de
Energia Eléctrica y su impacto

En el 2008 el Gobierno aprobé via presupuesto apoyar financieramente a la Empresa, los
gastos que se ejecutaron con el otorgamiento de fondos por el monto L.4,274,991,748.90,
para el pago a generadores de energia que tenia pendiente desde el 2007 se aplicaron de
la siguiente forma:

Detalle Monto en lempiras
Afio 2007
Letras pendiente de pago 968,401,657.8
Facturas Pendientes 2,493,868,127.6
Aflo 2008
Pago a generadoras de energia 812,721,963.50
Total Pagado 4,274,991,748.90
Fuente: ENEE

La diferencia entre la emision de bonos efectuada por el Gobierno y el total pagado fue
compensado con venta de energia subsidio 2008.

La Empresa Nacional de Energia Eléctrica al 31 de diciembre del 2009 mantiene una
mora de los abonados por un monto de L2,875,061,162.40, monto que relacionado con el
valor adeudado al 31 de diciembre del 2008 se increment6 en L733,289, 990.86 o sea un
25.5 % considerando que al 31 de diciembre del 2008 el saldo adeudado era de L
2,141,771,171.54.

Del Total de la mora de los abonados del afio 2009, el 75% tiene una antigliedad de mas
de 120 dias.

Cuentas por Cobrar Abonados ENEE

Todas las Regiones (Region centro, norte, litoral)
En lempiras

2008 2009

Tipo de abonados 2007

Residencial 695,129,735.63 772,691,309.26 974,543,005.48
Comerciales 576,331,621.79 704,546,541.42 884,625,318.95
Industriales 195,636,236.43 234,337,413.64 266,576,845.27
Gobierno Central 337,942,040.86 193,096,467.74 209,159,273.83
Instituciones Auténomas 439,387,233.59 171,792,613.80 320,920,162.91
Municipales 143,625,653.47 65,307,044.98 219,236,775.26
Alumbrado Publico (219.30) (219.30) (219.30)
Total 2,388,052,302.47 2,141,771,171.54 2,875,061,162.40

Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENEE

Desglose de la Morosidad Abonados ENEE

Afio Corriente 30 dias 60 dias 90 dias 120 dias
2007 267,269,324.30 -125,912,382.60 -150,263,413.08 251,119,968.94 2,145,838,804.91
2008 349,487,941.34 -108,897,852.30 70,090,284,.59 89,709,876.26 1,741,380,921.65
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2009 455,905,280.94 -72,667,777.87 61,788,787.68 154,088,177.47 2,275,946,694.18

Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENEE

Otro compromiso considerado al recibir este apoyo financiero es el de reducir las pérdidas
de distribucién mediante la aprobacion del Congreso Nacional de la Ley Anti hurto. Al
respecto y de acuerdo a informacion proporcionada de la Empresa Nacional de Energia
Eléctrica, esta ley no fue aprobada en vista que en el codigo penal ya se establece este
tipo de delitos.

Segun respuesta de la Empresa Nacional de Energia Eléctrica mediante oficio GG-0717-
08-2010 esta no se ha aprobado porque no se ha sometido a consideracion del Congreso
Nacional ya que el criterio de muchos abogados es que el articulo 223 del Codigo Penal
tipifica esta figura. La Empresa Nacional de Energia Eléctrica opina que ninguna
estructura publica o privada puede ser sostenible en Honduras si el hurto de electricidad y
el fraude no se penalizan.

En cuanto a la implementacion de mecanismos para la reduccion de pérdidas de
distribucion y hurto de energia la Unidad de Control de Perdidas realiza continuamente
labores de supervision e inspeccién del avance en la reduccién de pérdidas, sin embargo,
las pérdidas no se han podido reducir por la falta de presupuesto para la compra de
equipos de medicion, gastos de viaticos para el personal que trabaja en esta actividad e
implementacion de la Red Antifraude.

En cuanto a las obligaciones vencidas al 31 de diciembre de los afios 2007, 2008, 2009
con los generadores térmicos e instituciones financieras nacionales se refleja una
disminuciéon de un 40.4% en el afio 2008 y un 10.1% en el 2009, manteniéndose
constante el saldo de los Bonos BCP 2005 cuyo vencimiento es enero del 2011.

Obligaciones Financieras ENEE
Lempiras

Institucion 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2009
Generadores de Energia Térmica  2,022,107,588.00 1,205,233,825.93 1,083,650,667.62
Bonos BCP 2005 1,889,520,000.00 1,889,520,000.00 1,889,520,000.00
Fuente: ENEE

Obligaciones Financieras ENEE
2,500,000,000.00

2,000,000,000.00 ﬁ
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A su vez la Empresa Nacional de Energia Eléctrica estd desarrollando proyectos de
generacion de energia eléctrica bajo la modalidad de ejecucion BOT® una particularidad
de los proyectos de asociacion publica-privada entre los que podemos mencionar:

Patuca lll Rio Patuca 250.0 BOT En Estudio

Los Llanitos Rio UlG 545.0 BOT En Estudi
y Jicatuyo fo UlGa . n Estudio
Fuente: ENEE

El marco legal en el que se desarrollan estos proyectos APPs es el decreto 70-2007 Ley
de Promocién a la Generacion de Energia Eléctrica con Recursos Renovables,
complementada con la Ley de Contrataciéon del Estado y la Ley Marco del Subsector de
Energia Eléctrica.

La Ley de Promocién a la Generacién de Energia Eléctrica con Recursos Renovables en
el Capitulo | articulo No. 4 establece que el Estado hondurefio apoya las solicitudes de
financiamiento para la ejecucion de proyectos de generacion de energia eléctrica
utilizando fuentes naturales renovables en forma sostenible, sin convertirse en aval, fiador
o garante de conformidad con lo dispuesto en la Ley Orgéanica de Presupuesto Vigente.
Los proyectos de generacion de energia renovable que suscriban un contrato de
suministro de energia eléctrica con la Empresa Nacional de Energia Eléctrica, tendran
derecho a celebrar con la Procuraduria General de la Republica un acuerdo de apoyo
para el cumplimiento del contrato con el estado de Honduras.

ESTRUCTURA DE LA DEUDA PUBLICA DE LA EMPRESA NACIONAL DE ENERGIA
ELECTRICA

En el afio 2009 los saldos de la Deuda
Publica Total de la Empresa Nacional Saldos Deuda Publica de la ENEE
de Energia Eléctrica  asciende
L.12,458,636,785.81 mostrando una 1 m00m.0000 -
disminucion de un 3.5%, producto de ;500000000
la  disminucién reflejada con el

£,000,000,000.00

organismo multilateral (BID) y la deuda = 2008
. 6,000,000,000.00 ;
con la Banca Comercial (Banco = 2009
4,000,000,000.00 |

Santander).
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Las amortizaciones de la Deuda Externa e Interna de la ENEE

Las
amo
rtiza
cion
es
de
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Deu
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de
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Deuda Interna y Deuda Externa ENEE
2009 %
Total Pagado 254,052,598.59 100
Principal 114,563,053.26 45
Intereses 120,592,390.22 48
Comision, télex, gastos financieros 18,897,155.11 7

Estructura de la Deuda Publica de la ENEE en lempiras

Total Pagado ENEE

Descripcién 31/12/2008 31/: —
Deuda Interna y Deuda Externa 2009 fida |
Deuda Externa 2.441.310.965,70 | 2.335. 2,97
- M Principal W intereses W Comision, telex,gts financ. ——
Multilateral 1.782.002.265,16 | 1.689. 3,24
IDA 555.325.170,02 |  558. 191 |
BID 1.226.677.095,14 | 1.130. 5,33 |
Bilateral 315.447.04058 |  315. ),02 |
FIV 199.038.301,61 | 199 ),02 |
ICO 116.408.738,97 |  116. N
Banca Comercial Externa 31.800.356,94 18. H
BNP 4.410.065,51 4.410.Ubb,51 - - 4.4lU.Ub5,H
Banco Sa”tf_fde’ Central 27.300.291,43 |  13.695.14563 -| 13.695.145,63
Club de Paris 312.061.303,02 | 312.602.375,12 | 117.774.700,21 | 48.866.234,71 | 145.961.440,20
Espafia 271.951.01540 |  271.951.015,40 77.500.274,73 | 48.480.300,47 | 145.961.440,20
Suiza 40.110.287,62 40.651.359,72 40.265.425,48 385.934,24
Deuda Interna 10.447.228.927,37 | 10.123.316.806,64 | 10.122.562.709,09 754.097,55
Tma#gﬁgﬁ;’;o de 8.555.731.333,59 | 8.232.515.517,48 | 8.232.515.517,48 ;
ERP 6.020.862.379,77 | 5.983.960.141,96 | 5.983.960.141,96 -
Compmfg{']‘:gs_s Gob. | 5 534.868.953,82 | 224855537552 | 2.248.555.375,52 -
Total Banca Nacional | 1.889.510.000,00| 1.889.510.000,00 | 1.889.510.000,00 -
Bonos de Conversion
Peto0 BOP 2005 1.889.510.000,00 | 1.889.510.000,00 | 1.889.510.000,00 -
Organismos Internos 1.987.593,78 1.291.289,16 537.191,61 754.097,55
Déficit Actuarial 1.987.593,78 1.291.289,16 537.191,61 754.097,55
e DE)‘(‘iir']gtemay 12.888.539.893,07 | 12.458.636.785,81 | 11.737.309.408,53 | 202.908.844,31 | 518.418.532,97
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el 2009 asciende a L.254,052,598.59 de los cuales L.129,022,46.84 corresponde a deuda
externa 51% vy L.125,030,551.75 o0 sea un 49%. Del total pagado por la Empresa
Nacional de Energia Eléctrica el 45% corresponde a pago del principal, el 48% a
Intereses, y el 7% de comision, télex, gastos financieros.

El Estado de Ingresos y Gastos de la Empresa Nacional de Energia Eléctrica, en el afio
2009 se mantuvieron con una leve disminucion en sus ingresos de 0.70 % en relacion al
2008. Los gastos y costos, reflejan una disminucion de L1, 931,612,836.28 la que
representa un 13.6%, rebaja expresada mayormente en los renglones de compra de
energia, especialmente en la compra de energia eléctrica interna. El déficit muestra
también una disminucion de 529.3 % equivalente a L.2,589,271,820.55

Empresa Nacional de Energia Eléctrica

Estado de Ingresos y Gastos del 1/1/2009 al 31/12/2009

En lempiras
Detalle 2008 2009 Diferencia
Ingresos 13,725,213,149.18 | 13,629,150,835.42 -96,062,313.76
Gastos y costos 16,081,604,492.57 | 14,149,991,656.29 | 1,931,612,836.28
Utilidad y/o perdida cambiaria -722,046,235.71 31,675,062.32 753,721,298.03
Déficit -3,078,437,579.10 -489,165,758.55 | 2,589,271,820.55
Déficit ENEE

Ingresos, Gastos y Deficit 2008-2009

ENEE 0.00
500,000,000.00
20,000,000,000.00
1,000,000,000.00
15,000,000,000.00 |
‘ -1,500,000,000.00 +
10,000,000,000.00 | _
\ W2008 -5 000,000,000.00 +
5,000,000,000.00 [ - 5
0.00 [ — D!«'A -2,500,000,000.00
Ingresos—Gastos y—Utiiidad r
-5,000,000,00000 - ostos" s 3,000,000,000.00
perdida 3,500,000,000.00
cambiaria

INFORME SOBRE JUICIOS PROMOVIDOS POR LA EMPRESA NACIONAL DE
ENERGIA ELECTRICA Y CONTRA LA EMPRESA NACIONAL DE ENERGIA
ELECTRICA AL 05 DE ENERO DE 2010.

Otro punto sumamente importante que no debe dejarse es la deuda contingente de la
Empresa Nacional de Energia Eléctrica ENEE, la que se debe considerar con mucho
detenimiento, son los juicios promovidos por la Empresa Nacional de Energia Eléctrica y
contra la Empresa Nacional de Energia Eléctrica en el 2009, la situacion es la siguiente:
e 63 demandas incoadas contra la Empresa Nacional de Energia Eléctrica, con una
cuantia que asciende a Trescientos Ochenta y Seis Millones, Quinientos Nueve Mil
Seiscientos cuarenta y tres Lempiras con 74/100 (L. 386,509,643.74)
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e 34 demandas contra la Empresa Nacional de Energia Eléctrica, cuya cuantia es
indeterminada.

e 13 demandas incoadas por la Empresa Nacional de Energia Eléctrica, con una
cuantia que asciende a Un Millon Doscientos Setenta y Dos Mil Ciento Treinta y
Nueve Lempiras con 57/100 (L.1,272,139.57).

e 1 juicio arbitral Empresa Nacional de Energia Eléctrica-Luz y Fuerza de San
Lorenzo (LUFUSSA), por un monto de Diez Millones Quinientos Cincuenta Mil
Ciento Siete Doélares Americanos con Setenta y Dos Centavos
(US$.10,550,107.72), equivalente a Doscientos Millones Setecientos Sesenta y
Ocho Mil Quinientos Treinta Lempiras Exactos (L.200,768,530.00).

e 24 reclamos administrativos presentados ante la Empresa Nacional de Energia
Eléctrica que eventualmente se pueden convertir en contencioso.

e Juicios laborales promovidos contra la Empresa Nacional de Energia Eléctrica
ante el Juzgado de Letras del Trabajo de Francisco Morazan.

e Juicios promovidos contra la Empresa Nacional de Energia Eléctrica ante el
Juzgado de Letras de lo Contencioso Administrativo de Francisco Morazan, siendo
el objetivo de los juicios:

e Por indemnizacion de lineas que cruzan terreno con una cuantia
demandada de L30,000,000.00 y

e Otro por anulacién de resoluciones emitidas por la Empresa Nacional de
Energia Eléctrica por la adjudicaciéon de licitacion para la administracion y
limpieza de la Central Hidroeléctrica Francisco Morazén, valor de la
adjudicacion L.13,988,818.14.

Conclusiones y Recomendaciones.
Conclusiones

La estrategia integral del gobierno para apoyar financieramente a la Empresa Nacional de
Energia Eléctrica vy sus efectos se ven reflejados en la reduccion de la deuda que
mantiene con las empresas generadoras de energia eléctrica al 31 de diciembre del 2009,
sin embargo su saldo sigue siendo elevado y la crisis no se ha solventado. Con esta
medida también el Gobierno logro compensar las cuentas por pagar (atrasos) que tenia
con la Empresa Nacional de Energia Eléctrica desde el Afio 2006-2007.

La mora de los abonados de la Empresa Nacional de Energia Eléctrica asciende a
L.2,800.0 millones que representa un 25.5 % mas que en el afio 2008, lo que demuestra
que las medidas tomadas no fueron lo suficientemente efectivas para recuperar los cargos
efectuados a los abonados.

Si bien es cierto la mora perteneciente al sector industrial y residencial es la mas elevada,
el Gobierno Central continla presentando mora en el consumo de energia incumpliendo
el sector publico con mantener al dia sus pagos por consumo de electricidad.

En cuanto al proyecto de ley para penalizar el hurto de energia eléctrica, esta no ha sido
sometida a aprobacion del Congreso Nacional por considerar que el codigo penal lo
tipifica en el Capitulo Il articulos 223 al 225; también es una limitante la falta de
presupuesto para la compra de equipos de medicidn, gastos de viaticos al personal que
trabaja en esta actividad e implementacion de la Red antifraude lo que resulta ser una
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limitante para que se puedan llevar a cabo acciones para evitar el hurto y fraude de
energia eléctrica.

Como podemos observar todos los esfuerzos orientados a mejorar la situacién financiera
de la Empresa Nacional de Energia Eléctrica han sido insuficientes por lo que es
necesario que proyectos bajo la modalidad publico privada y que actualmente tienen en
estudio, sean desarrollados con la mayor transparencia, procurando medir todos los
riesgos que este tipo de inversiones conlleva y cumplir con el crecimiento en materia
energética pudiéndose concretar con el objetivo de ampliar la red de servicio eléctrico en
todo el pais.

La situacion financiera por la cual transita la estatal eléctrica (fuertes atrasos, altos niveles
de endeudamiento, altos niveles de morosidad, déficits repetidos, juicios en contra), hace
pensar que la crisis no solo afectara en el corto plazo las finanzas de la Empresa
Nacional de Energia Eléctrica, sino que infectara las cuentas del Gobierno, asumiendo
obligaciones que pueden incrementar potencialmente el valor de la deuda en forma
significativa en el futuro, con el consecuente impacto en el desempefio de las Politicas de
Gobierno. Todos estos desequilibrios y los Saldos de la Deuda Externa son limitantes del
desarrollo.

Recomendaciones:

1. Que se concentren acciones para recuperar la mora de los abonados de la
Empresa Nacional de Energia Eléctrica, y con los atrasos en la morosidad que se
efectle un estudio para establecer los porcentajes de deuda recuperable y con ello
definir planes de rescate de la mora en el corto plazo.

2. Mantener al dia sus obligaciones con las Empresas Generadoras de energia
térmica.

3. Reducir las pérdidas de distribuciéon y hurto mediante los mecanismos legales
vigentes o mediante la aprobacion en el Congreso Nacional de la Ley Anti hurto.

4. Que el Sector Publico integrado por las Secretarias de Estado, Instituciones
Centralizadas, Descentralizadas y las Municipalidades mantengan al dia sus
pagos por consumo de electricidad.

5. En la medida que la mora de los abonados va siendo recuperada, solventen la
Deuda Publica vencida con los Organismos Financieros.

6. Efectuar analisis de los riesgo a los que puede estar enfrentada la Empresa
Nacional de Energia Eléctrica al suscribir convenios bajo la modalidad publico
privada, definiendo objetivos claros, apropiados, sin perder de vista los intereses
del estado, prever la exposicion de la Empresa Nacional de Energia Eléctrica a
las dificultades que este tipo de convenio puede acarrear.

7. Que se regule la capacidad de endeudamiento publico institucional,
fundamentada en los resultados del andlisis que efectle la Direccion General de
Crédito Publico para evaluar la capacidad de endeudamiento de las Instituciones
Descentralizadas.
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8. Realizar un proceso de valoracién cualitativo y cuantitativo al valor probable del
fallo adverso de las demandas que cursan en contra de la Empresa Nacional de
Energia Eléctrica.

V1.3 PASIVOS CONTINGENTES
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CAPITULO VI.3 PASIVOS CONTINGENTES?®

Entenderemos en este capitulo que los Pasivos Contingentes son obligaciones que tienen
su origen en hechos especificos e independientes que pueden ocurrir 0 no.

Segun la Norma Internacional de Contabilidad numero 37 péarrafo 18 define los Pasivos
Contingentes como “Toda obligacion posible, surgida a raiz de sucesos pasados, cuya
existencia quedara confirmada solo si llegan a ocurrir, 0 en caso contrario si no llegan a
ocurrir, uno 0 mas sucesos futuros inciertos que no estan enteramente bajo el control de
la entidad”.

En Honduras la experiencia en este sentido se ha venido manifestando explicitamente,
por ejemplo: actualmente cuenta con Pasivos que ha venido reconociendo a través de
una ley y esta obligacion se hace efectiva en la medida que se cumplan una o mas
condiciones (Deudas Municipales, Perdidas Cuasifiscales'®). También se ha dado el caso
en que el Gobierno implicitamente ha tenido que reconocer obligaciones porque el costo
de no asumirlas, seria altamente negativo por ejemplo las crisis bancarias, desastres
naturales, deudas municipales, actividad litigiosa'’, contratos de infraestructura,
operaciones de crédito publico, otorgamiento de avales, fianzas o garantias.

La importancia de analizar los Pasivos Contingentes radica en que, aungue estos no son
parte de la deuda contraida explicitamente, pueden incrementar potencialmente el valor
de la deuda en forma significativa en el futuro, con el consecuente impacto en el
desempefio de las politicas de gobierno.

En cuanto a las demandas judiciales, se debe promover la elaboracion de informes sobre
demandas promovidas por el Gobierno y contra el Gobierno, determinando las cuantias,
su estado, objeto, etc. Este tipo de Obligaciones Contingentes corresponde al riesgo
legal™ al que se ve enfrentada la Nacion por los procesos judiciales que cursan en contra
del pais. Lo anterior se logro constatar en la Empresa Nacional Energia Eléctrica con la
existencia de un informe sobre los juicios promovidos por la Empresa Nacional de Energia
Eléctrica y contra la Empresa Nacional de Energia Eléctrica elaborado al 5 de enero del
2010.

De acuerdo a consultas en la Secretaria de Finanzas, segun oficio CP-GDR-0142/2010
ID-06306 podemos establecer que no se han venido elaborando estudios o valoraciones
de las contingencias que puedan afectar econG6micamente al pais, si manifiesta la
Secretaria de Finanzas, que uno de los avances realizados, es en el aspecto de Control
del Endeudamiento Interno de las municipalidades a través de la emision de dictamenes
como parte de una regulacion que deben solicitar las mismas ante esta Secretaria de
Estado. El dictamen emitido para las municipalidades es una opinidon que no tiene peso
coercitivo al endeudamiento de las mismas y no constituye una garantia explicita e
implicita por parte del Gobierno.

° El CINC define las contingencias como una condicién o situacién, cuyo resultado final, sea ganancia o pérdida, quedaré confirmado
exclusivamente al ocurrir o dejar de ocurrir uno 0 mas de los sucesos inciertos

19 pgrdidas Cuasifiscales las que se dan de acuerdo a los resultados de operacion del BCH

' Los pasivos contingentes por actividad litigiosa se refieren al valor probable de fallo adverso de las demandas que cursan encontra de
las entidades estatales.

2 Riesgo Legal: Se presenta ante la posible pérdida debida a la violacién o incumplimiento de las normas juridicas y administrativas
aplicables.
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Marco legal

Claramente en la Ley de Presupuesto en su Titulo 1V del Subsistema de Crédito Publico
Capitulo | de las Normas Comunes en sus articulos 64, 65, 66 y 70 se establece el objeto,
concepto, destino del Crédito Publico y la denominacién de la Deuda Publica, no se define
manifiestamente el concepto de Deuda Contingente, sin embargo en su articulo 65 inciso
5 incluye en la denominacion de la Deuda Publica a las operaciones de los pasivos
exigibles derivados del otorgamiento de avales, fianzas o garantias de respaldo de
obligaciones contraidas por las entidades del Sector Publico, cuya formalizacion haya sido
autorizada previamente por la Secretaria de Finanzas, y se hayan cumplidos los demas
requisitos de ley.

El articulo 70 establece que solo seran reconocidos los avales, garantias o fianzas
otorgadas explicitamente por el Gobierno de la Republica de Honduras y los contratos
gue contravengan esta disposicién seran nulos sin perjuicio de la responsabilidad civil,
penal o administrativamente en que incurran los funcionarios que hubieren intervenido en
dichas operaciones.

La Politica de Endeudamiento 2008-2011 incluye dentro de sus temas y desafios
relevantes, las Garantias Soberanas y otras Obligaciones Contingentes. La que
textualmente dice: El Gobierno, de acuerdo a lo establecido en el Articulo 78 de la Ley
Orgénica de Presupuesto, y 22 de su reglamento estd sujeto a seguir una politica
conservadora en el uso de los avales, fianzas o garantias y otras obligaciones
contingentes; al establecer, que toda obligacion contingente explicita o implicita debera
ser aprobada por los Poderes Ejecutivo y Legislativo. En el caso de las municipalidades y
otros entes descentralizados, previo dictamen por parte del Banco Central de Honduras,
la Secretaria de Finanzas otorgara un dictamen para cada nuevo endeudamiento, el cual
se fundamentara en la evaluacién del riesgo y en la capacidad de pago de dichas
instituciones y lo registrara en sus sistemas contables (SIGADE y SIAFI).

Previo al otorgamiento de cualquier aval, fianza o garantia, la Direccibn General de
Crédito Publico debera evaluar el riesgo y el costo asociado a incurrir en las mismas. Para
cumplir dicho proposito de politica, se hace necesario establecer un techo de
otorgamiento de dichos Pasivos Contingentes.

La Propuesta de los Lineamientos de Politica de Endeudamiento de 2009-2013 en su
apartado No. IV. Denominado “Temas Relevantes para la Politica de Endeudamiento”,
establece que de acuerdo al marco normativo de la Ley Orgénica de Presupuesto y
Normas Técnicas de Crédito Publico, el Gobierno Central a través de la Secretaria de
Finanzas debe realizar el registro de los Pasivos Contingentes, proyecto que esta siendo
ejecutado por la Direccion General de Crédito Publico. En el marco de la Politica de
Endeudamiento, lo importante a resaltar es que para este tipo de pasivos seria importante
incluir una partida de provisiones presupuestarias, dada la posible contingencia de pago
de obligaciones financieras de Gobiernos Municipales o Instituciones Descentralizadas
por avales o fianzas que se hubieran emitido.
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La Politica Presupuestaria para el ejercicio Fiscal 2009. Presupuesto Plurianual 2010-
2012 deja considerado que las garantias, avales y fianzas del Gobierno Central para todo
endeudamiento publico no sobrepasaran del 5% de los ingresos corrientes
presupuestados y adicionalmente, los montos de dicho endeudamiento estaran incluidos
en el calculo de sostenibilidad. Las ofertas de garantias soberanas sin la aprobacion de la
Secretaria de Finanzas no son validas.

La Politica de Gastos contenida en el Presupuesto Plurianual 2006-2009 en el tema de
contingencias establece que en el Presupuesto de la Secretaria de Finanzas se asignara
un maximo de 2% de los ingresos corrientes presupuestados para el periodo fiscal
correspondiente, para atender situaciones no previstas o de contingencia definidas en la
Ley Orgéanica del Presupuesto, y que para la ejecucion del presupuesto sera necesario
realizar un traslado de fondos, indicando la estructura presupuestaria de la institucion o
programa respectivo y el concepto de gasto al cual serd destinado; cursando el informe
correspondiente al Congreso Nacional, y en ningln caso se podran efectuar imputaciones
de gastos a dichas asignaciones.

El presupuesto General de la Republica del afio 2009 contempla una partida
presupuestaria en la cuenta “Asociacion Financiera para Contingencia” por un monto
aprobado de L.1, 944,757,890.50 de los cuales se ejecutaron L.1,730,541,196 con una
disponibilidad de L. 214,216,694.19. La Ejecucion segun informes SIAFI reporta que fue
utilizado para cubrir gastos Corriente Devengado y no registrado, por un monto de
L.1,185,380,002.97 y otros gastos denominados Corrientes por L.1,342, 837,764.40

Ejecucion de Gastos por Estructura Programatica
Gestion 2009
Objeto del L . . .
I Descripcion Aprobado Ejecutado* Disponible
Gasto
99 00 000 04 | ASOcIacion Financiera para 1,944,757,89050 |  1,730,541,196.31 214,216,694.19
Contingencia
11 Tesoro Nacional 1,783,200,339.01 |  1,730,541,196.31 52,659,142.70
23 Apoyo Presupuestario 17,033,877.00 17,033,877.00
26 MDRI 44,523,674.49 44,523,674.49
29 Alivio de Deuda - HIPC 100,000,000.00 100,000,000.00
Fuente: SIAFI
Obijeto del o *Detalle del Gasto
Descripcion .
Al Gasto Ejecutado
700 Servicio de la Deuda Publica 1,185,380,002.97
76500 | Gasto Corriente Devengado y no registrado 1,185,380,002.97

900 Otros Gastos

990 Asignaciones Globales
99100 |Erogaciones Corrientes 543,661,193.34
99100 | Erogaciones Corrientes 1,500,000.00
Total 1,730,541,196.31

545,161,193.34
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confrontar el marco contenido en el presupuesto plurianual 2006-2009, la Politica
Presupuestaria para el ejercicio Fiscal 2009; Presupuesto Plurianual 2010-2012 contra el
presupuesto ejecutado observamos que esta partida presupuestaria fue ejecutada para
cubrir gasto corriente y no registrado y para hacer erogaciones corrientes,(no obtuvimos
detalle) situacion que no es congruente con el tema que nos ocupa, pues los pasivos
contingentes son para atender hechos que se pueden dar por crisis bancarias, desastres
naturales, deudas municipales, actividad litigiosa, contratos de infraestructura,
operaciones de crédito publico, otorgamiento de avales, fianzas o garantias.

Dado lo anterior podemos concluir que no se le esta dando el debido tratamiento al objeto
de gasto de la asignacién financiera para contingencia.

Sostenibilidad y Pasivos Contingentes.

En capitulo V se ha elaborado un andlisis de Indicadores de Sostenibilidad de la Deuda
Publica basado en un andlisis de cifras de deuda oficial; en este capitulo no se ha
logrado hacer el Andlisis de Sostenibilidad con inclusién de los Pasivos Contingentes o
Deuda Contingente, y opinar sobre el impacto de la Deuda Oficial relacionado con los
Indicadores de Sostenibilidad, Analisis de Solvencia y sobre los requerimientos futuros
para mejorar los resultados.

Para lograr el Andlisis de Vulnerabilidad se hace necesario contar con informacién sobre
la Deuda Total y los Pasivos Contingentes, por lo que se requiere se le dé mayor
importancia y toma de conciencia para lograr entender la magnitud de este tipo de
endeudamiento procediendo a realizar un proceso de valoracion cualitativo y cuantitativo
de la Deuda Publica Contingente en todas sus estructuras. (Crisis bancarias, desastres
naturales, deudas municipales, actividad litigiosa, contratos de infraestructura,
operaciones de crédito publico, otorgamiento de avales, fianzas o garantias).

Conclusiones y Recomendaciones
CONCLUSIONES

En este capitulo hemos revisado el contenido de la legislacion hondurefia que gira en
torno a este tema: el Marco Legal, las definiciones de Deuda Publica consideradas, su
estructura, las Politicas de Endeudamientos; el andlisis de algunos Indicadores de
Sostenibilidad de la Deuda Contingente no se logro realizar por no contar con datos de la
Deuda Contingente. (La Secretaria de Finanzas no ha cumplido el levantamiento de la
informacién por este concepto).

De igual manera hemos tenido acceso a informes emitidos de deuda, las estadisticas
publicadas y su relacion con la Deuda Oficial®®, en las que rara vez se hace mencion a la
llamada Deuda Contingente y a las acciones emprendidas, conforme lo expresan la Ley
de Presupuesto, sus normas Yy las diferentes politicas de gobierno, como lo asegura la
Secretaria de Finanzas segun oficio No. CP-GDR-0142/2010 ID-06306.

Como resultado al andlisis de esta informacién logramos ver lo fundamental que seria
contar con registros de esta naturaleza, pero se llegdb a determinar que no hay
estadisticas de la Deuda Publica Contingente.

13 .- ] - . . -
Deuda oficial: se refiere a cifras proporcionadas por la Secretaria de Finanzas y Banco Central de Honduras.
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De hecho, tal parece que el término “Deuda Contingente” ha carecido de importancia pues
a lo contemplado en las leyes y politicas no se le ha dado cumplimiento, no se han
presentado informes al Congreso Nacional conforme lo establecen las Normas
Presupuestarias del afio 2009; esto solo refleja la falta de transparencia y carencia
absoluta de rendicion de cuentas.

Aunqgue no nos fue posible determinar los indicadores de sostenibilidad con cifras de la
Deuda Contingente se retomaron algunos indicadores que reflejan el nivel de la deuda y
los ingresos corriente permitiéndonos establecer que se requiere generar ahorros,
mayores ingresos, debiendo revisar los esquemas de recaudacion, la eficiencia de los
mismos Yy los programas del gasto publico para lograr un ahorro de por lo menos un
maximo del 5% de los ingresos corrientes presupuestados para el periodo fiscal
correspondiente, para atender situaciones no previstas o de contingencia definidas en la
Ley Organica del Presupuesto y que para la ejecucién del presupuesto sera necesario
realizar un traslado de fondos, indicando la estructura presupuestaria de la institucién o
programa respectivo y el concepto de gasto al cual serd destinado; cursando el informe
correspondiente al Congreso Nacional, y en ningun caso se podran efectuar imputaciones
de gastos a dichas asignaciones.

Recomendaciones

Dado lo anterior y en vista de no contar con informacion suficiente para evaluar la deuda

contingente recomendamos:

e Que se defina el término de Deuda Publica Contingente en la Ley Orgéanica de
Presupuesto dentro de la denominacion de Deuda Publica, que contenga la claridad,
precision™®, consistencia, las caracteristicas de una definicién de deuda y a los articulos
relacionados para entender y a la vez contextualizar los riesgos a los que esta
expuesta nuestra nacion.

e Que se proceda a cuantificar la Deuda Publica Contingente, y darle un seguimiento
para conocer el grado de avance en la gestion de Pasivos Contingentes debiendo
identificar, valorar, aprobar, presupuestar conforme las areas en las que se ha
estructurado la Deuda Contingente (actividad litigiosa, infraestructura vial desastres
naturales, crisis financieras, deuda municipal, avales, fianzas o garantias etc.).

e Que se proceda a efectuar las reservas presupuestarias-contables para atender las
situaciones de contingencia conforme la Ley.

¢ Que se proceda a reordenar la Deuda Publica para transparentar el monto real de la
deuda y con ello contar y reflejar indicadores reales de sostenibilidad y vulnerabilidad
de la Deuda Publica y de esa manera respaldar el crecimiento econémico sostenido a
largo plazo.

14 ] - . S . .
Con el fin de evitar dudas o controversias al incluir o excluir conceptos particulares de deuda.
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CAPITULO V1.4
ASOCIACIONES PUBLICO PRIVADO.
APPs
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CAPITULO VI.4 ASOCIACIONES PUBLICO PRIVADO. APPs
Introduccion

Las Asociaciones Publico Privada son consideradas en la Politica de Endeudamiento
2008-2011 y 2009-2013" como la respuesta a la imposibilidad de dar solucion a las
necesidades de la poblacién hondurefia. La inversion de origen publico ya no es
suficiente, por lo que la participacion de la inversion privada con un socio minoritario que
en este caso es el gobierno se ve como una oportunidad para la entrada en escena de la
iniciativa publico-privada, una modalidad que cuenta con mdultiples combinaciones
posibles de inversion.

Ante la actual crisis presupuestaria que enfrenta el Gobierno, en donde cada vez los
recursos son mas escasos, los recursos econdémicos del sector privado podrian ayudar a
resolver la crisis actual, sabiendo encausar los proyectos por el camino correcto para
afrontar los principales problemas econémicos, como el alto nivel de Desempleo, la
Deuda Publica, la Educacion, la Salud, Infraestructura entre otros, podrian ser atendidos
con mayor eficiencia. Es importante que estas iniciativas de inversion representen una
herramienta util que apoye el desarrollo de objetivos concretos, no como el remedio que
vendria a resolver los problemas que actualmente enfrenta Honduras.

Las politicas de Gobierno han venido contemplando la modalidad de Asociacion Publico
Privada, y nos toca a nosotros analizar los pasos que se han realizado para lograr
desarrollar los proyectos de gran envergadura, algunos de ellos ya en las etapas de
estudio. El Tribunal Superior de Cuentas como ente Contralor del Estado consiente de los
aspectos positivos que tienen las Asociacion Publico Privada APPs, no puede dejar de
considerar las dudas o riesgos que este nuevo régimen de contratacién publico privada
puede acarrear, es por ese motivo y para evitar conflictos (con el marco legal existente,
registros contables, la propiedad de los activos, las garantias publicas extendidas en los
proyectos de riesgo compartido con el sector privado o sea la Deuda Contingente), en la
reglamentacion a la ley que recién acaba de ser aprobada en el Congreso Nacional debe
ir orientada a que haya objetivos claros, proteger los intereses del estado y de la
poblacion, teniendo presente que lo que esta haciendo es delegando funciones pero la
responsabilidad seguira siendo del Gobierno.

Antecedentes y Marco Legal.

15 Los recursos Multilaterales reembolsables son limitados, con niveles a futuro por montos aproximados de US$160 Millones anuales de recursos
concesionales, insuficientes para cubrir las necesidades de inversion publica, el Gobierno tiene la alternativa de promover nuevas modalidades de
financiamiento a través de las APPs en sus distintas modalidades como ser: BOT (por sus siglas en inglés - Build Opérate Transfer- Construir, Operar y
Transferir), BLT (por sus siglas en inglés- Build Léase Transfer- Construir, Arrendar y Transferir) y concesiones. Asociacion Publico-Privada (APP) Se
refiere a los acuerdos en virtud de los cuales el sector privado suministra activos y servicios de infraestructura tradicionalmente provistos por el Estado.
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La ejecucion de este tipo de modalidades de inversién, formalmente y como vision a nivel
internacional®® vienen dadas desde la declaracion de los Objetivos del Milenio,
especificamente en su Objetivo 8 el que literalmente dice: “Fomentar una asociacion
mundial para el desarrollo. Cinco afios mas tarde, la comunidad internacional debe hacer
un balance de los avances realizados y de lo que aln queda por superar”. Ya sobre estos
esquemas de inversién muchos paises tienen experiencia tanto positiva como negativa y
de ellas tocaré aprender en este tema en el que Honduras esta incursionando.

El Gobierno a través de la Secretaria de Finanzas !’ ha tomado la iniciativa de identificar
las necesidades de inversion en programa y proyectos de gran envergadura los cuales
debido a la magnitud de fondos requeridos para ejecutarlos y/o operarlos involucran el
apoyo necesario de financiamiento privado, Una vez priorizados estos proyectos debe
analizarse su viabilidad técnica, financiera, ambiental, y legal mas eficiente para su
desarrollo y de mayor conveniencia para el pais.

Uno de los puntos importantes es considerar los resultados de estos estudios, pues el
gobierno con este tipo de asociaciones puede hacer mayor énfasis en la infraestructura,
con ello se pretende incidir en la agenda de crecimiento en todas los sectores, ya que no
ha sido suficiente centrarse primordialmente en los sectores sociales (Educacion y Salud),
para reducir la pobreza

En Honduras recién ha sido aprobada la Ley de Promocion de la Asociacién Publico
Privada (pendiente de su publicacion en la Gaceta) que regular4 este tipo de
asociaciones. Este Marco Legal representa una responsabilidad ineludible para el
Gobierno, debe superar los vicios normativos existentes para propiciar la adopcion de
nuevos y mejores modelos de gestién publica que desde el punto de vista financiero,
organizacional y operativo, permitan enfrentar la deuda social mediante la provision de
infraestructura publica en forma oportuna y de servicios publicos, eficientes y confiables a
toda la poblacién.

Esta ley en su Articulo 2. Definiciones. Inciso b) incluye el término de Entidades
Reguladoras como las dependencias de la administracion publica encargadas, en base a
sus funciones y competencias legales, del control y fiscalizaciéon en la prestacién de los
servicios publicos a que se refiere esta ley. También en el capitulo Il establece que la
Secretaria Ejecutiva de la Comision encargada de gestionar y promover los proyectos y
procesos de las Alianzas Publico Privadas, sera la responsable de todos los asuntos
administrativos que aquella le asigne. La misma estara a cargo de un Secretario y en el
Articulo 13 inciso 8 le asignan la funcion de asegurar que los registros contables sean
mantenidos en concordancia con las exigencias del Tribunal Superior de Cuentas y de las
leyes de la Republica.

Avances y situacién Actual
De acuerdo a informacién proporcionada por la Secretaria de Finanzas por intermedio de

la Direccion de Crédito e Inversion Publica (DGIP-116-2010), no existen actualmente
proyectos en ejecucion bajo esta modalidad, no se cuenta con un banco de datos de los

16 . . - . <
Ver documento de estudio de alianzas-puablico privado de Fernando Casado Cafieque

17 Asesoria Técnica en Gestion de Inversiones para Proyectos de infraestructura Bajo esquemas de Asociacion Publica-Privada de la

Secretaria de Finanzas, Honduras.
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proyectos especificamente con estas singularidades, sin embargo, existen proyectos en
etapa de pre inversion que podrian estar bajo esta categoria como ser:
e Compra de suministro de energia 270 megavatios US$202.5 megavatio/hora y
US$7,520 megavatios/mes.
e Patuca lll, US$300.00 contrato de operacion.(actualmente se encuentra en
estudio)
e Llanitos y Jicatuyo. Estudios de factibilidad, pendiente de entrega empresa
ODERBRECH US$600.0 millones.
e Carretera el Progreso- Tela, US$42.0 millones
e Expansion modernizacion Puerto Cortés. US$225.0 millones
Una de las principales diferencias entre las Asociacion Publico Privadas y los proyectos
encarados mediante las formas tradicionales de contratacion publica, radica en que las
primeras permiten al Estado compartir una proporcion significativa mayor de los riesgos.
Sin embargo, un mal disefio del contrato puede exponer al Estado a riesgos
sustancialmente mayores debido a la relacion contractual a largo plazo que esta figura
entrafia.

Los riesgos que se presentan son los costos fiscales que contienen las garantias o los
compromisos fiscales contractuales, las licencias 0 permisos necesarios para la
construccién (como los relativos al probable impacto ambiental del proyecto), costos que
sobrepasan lo presupuestado, retrasos en la construccion, disponibilidad y calidad de los
servicios y las variaciones en el valor de los activos principalmente el valor de la tierra.
Las Asociacion Puablico Privada (APPs), también pueden estar sujetas a estos riesgos
béasicos. La distribucion entre partes de los riesgos y costos inherentes deben pactarse de
conformidad a lo que mas convenga a las necesidades especificas de la Alianza Publico-
Privada, las cuales podran ser riesgos financieros, comerciales, de operacion, y riesgos
extraordinarios imputables a causas no previstas.

Directrices sobre las mejores practicas para las auditorias de riesgo en las
Asociaciones Publico Privada.'®

El Tribunal Superior de Cuentas en el uso de las atribuciones que la Ley le confiere,
comenzara a evaluar cuestiones asociadas con las Asociacion Publico Privada, a fin de
formular directrices que le permitan realizar las mejores practicas para las auditorias de
riesgo en las Asociaciones Publico-Privada.

Hay que considerar que el factor comdn en los modelos de Asociacién Publico Privada
que pudieran surgir es que el Estado delega un elemento de control cotidiano del
suministro del servicio a una entidad del Sector Privado. Esta delegacion entrafia riesgos,
tanto para la calidad del servicio como para la inversion del Estado. Si estos riesgos no se
manejan cuidadosamente, pueden contrarrestar los beneficios de la participacion del
Sector Privado.

En este punto el Tribunal Superior de Cuentas tiene una funcién importante en examinar
los riesgos involucrados en las Asociacion Publico Privada y si estos se manejan de
manera efectiva, debiendo mantener informado al Congreso Nacional y al publico en
general de la situacién del servicio que recibe.

B INTOSAI
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Somos conscientes que también corremos riesgos al auditar las nuevas modalidades de
inversion por no contar con las especialidades necesarias, por lo que creemos necesario
fortalecer la capacidad de gestion y control puablico impulsando programas de
fortalecimiento de capacidades propios del tema.

Los mayores riesgos a los que puede hacer frente el Estado estan relacionados con la
claridad acerca de los objetivos de la Asociacién Publico Privada, en negociar una APPs
apropiada, en proteger los intereses del estado como accionista minoritario, en seguir de
cerca los intereses del Estado en estas asociaciones y en la exposicion del Estado en
caso de dificultades.

El buen control interno de las entidades publicas que acuerdan Asociacion Publico
Privada contribuir4 a despertar un nivel razonable de confianza en el sentido de que los
recursos publicos estan protegidos y que los objetivos institucionales se satisfacen, a la
vez ayudara a crear condiciones necesarias para un mejor control externo.

Conclusion

Este tema en Honduras es un término de reciente evolucién, no obstante ha cobrado un
ritmo creciente y se tienen algunas estudios para trabajar con el sector privado a través
de una alianza, a fin de suministrar mejores servicios a los ciudadanos con un costo
inferior y de manera eficiente si consideramos que con el sector privado se puede
mejorar la calidad de los servicios.

Con la aprobacion de la Ley de Promocién de la Asociacion Publico-Privada los préximos
afos estaran marcados profundamente por este tipo de convenios, al entrar en vigencia
una vez publicada en el Diario Oficial La Gaceta.

Contar con una Ley es sumamente importante pues al ceder el Gobierno parte de sus
propias funciones y delegar su ejecucion en el sector privado bajo nuevas modalidades,
fomenta y atrae inversionistas quienes se sienten mas seguros, y les da un nivel de
confianza al contar con una legislacién adecuada para el tipo de proyectos que surgiran
producto de esta legislacion.

Finalmente, el Tribunal Superior de Cuentas recomienda valorar los riesgos a que estaria
expuesto este tipo de asociaciones con el fin de lograr potenciar la finalidad de estos
proyectos y generar un desarrollo integral de la poblacion.
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CAPITULO VI.4
DEFICIT FISCAL'Y SU FINANCIAMIENTO
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CAPITULO VL.5 DEFICIT FISCAL Y SU FINANCIAMIENTO

Para analizar el nivel de endeudamiento del pais, se tomé en consideracion el Porcentaje
de Endeudamiento con respecto al Producto Interno Bruto (PIB), al comparar el
porcentaje obtenido en los dltimos tres afios y valorar si el Endeudamiento Interno y
Externo tienen efectos significativos en el crecimiento del Servicio de la Deuda Publica
respecto al Déficit Fiscal.

Variables analizadas o
(Expresados en millones de délares) PIB/ Saldo, Servicio de la Deuda Total y
Concepto 2007 2008 2009 o Deficit
850
Saldo 2,368.97 | 2,994.88| 3,647.51 g
(]
Servicio 262.27 146.59 | 359.48 = L d
a 0 pm—
PIB 8,029.54 | 8,348.39 | 8,188.78 20 20 20
07 08 09
Déficit Fiscal 360.41 337.93 574.99
mSaldo D.T/PIB  29.5 | 35.87 | 44.55
Fuente: elaboracion propia con datos de DGCP i
- SDe?;'Ffl'g 326 | 176 | 4.39

[ DeficitP./PIB 449 | 405 | 7.02

En afios anteriores la economia mostro un comportamiento creciente, esta situacion
cambio para el afio 2009, como consecuencia del comportamiento negativo de las
principales variables macroeconémicas, en el caso de los Ingresos Totales mostraron los
siguientes valores para el afio 2007 fueron de US$2,366.17, para el 2008 de
US$2,755.06 y para el afio 2009 de US$2,488.46 millones, disminuyendo US$ $266.6
millones para este afio en relacion al afio anterior, los Gastos Totales fueron de
US$2,746.53 en el afio 2007, US$3,107.25 para el 2008 y en el 2009 de US$ 3,370.51
millones presentando una tasa de crecimiento en este afio de 8.47%, el Producto Interno
Bruto reflejo el siguiente comportamiento para el 2007 US$8,029.54, para el 2008
US$8,348.39 y para el 2009 de US$8,188.78 millones, en este periodo el sector que mas
aporto al Producto Interno Bruto fue el de Industrias Manufactureras, el Déficit
Presupuestario fue de US$360.41 para el 2007, US$337.93 para el 2008 y US$574.99
millones en el 2009, este resultado de Déficit se presenta por las dificultades para generar
ingresos, lo que crea la necesidad de captar recursos que ayuden a cubrir estos
desequilibrios y asi poder cumplir con las obligaciones del Gobierno, ademas de financiar
proyectos de inversion publica.

El Saldo de la Deuda Total crecio para el periodo 2007-2009, por una parte el crecimiento
del Endeudamiento Externo ha sido paulatino y mesurado, entre tanto la Deuda Interna
aumenté de manera significativa, especialmente los dos ultimos afios, ello debido a la
necesidad de financiamiento para la ejecucion de programas y proyectos no financiados
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con fondos externos, para cubrir pérdidas operativas de la Empresa Nacional de Energia
Eléctrica (ENEE) y gastos corrientes del Gobierno Central®.

Al analizar el comportamiento del Saldo de la Deuda Total este ha mostrado un
porcentaje de crecimiento mas significativo que el de la produccion nacional, al relacionar
estas dos variables se refleja como el Saldo de la Deuda ha pasado de representar un
29.5% en el 2007 a un 44.5% del Producto Interno Bruto en el 2009, casi la mitad de la
produccién nacional de este afio, este aumento en el Saldo de la Deuda ha tenido una
relacion directa en el Servicio de la misma ya que a medida que hay una nueva
contratacion de deuda se debe cumplir con un mayor servicio, lo que también implica un
mayor Déficit Presupuestario, ya que en el articulo 80 de la Ley Organica del Presupuesto
esta estipulado que los presupuestos de cada una de las entidades del Sector Publico
deberan formularse con la prevision de los créditos necesarios para atender el Servicio de
Deuda ya que esta constituye una de las principales obligaciones del gobierno.

Para el periodo 2007-2009 el Déficit Presupuestario en relacion al Producto Interno Bruto
presento los siguientes valores 4.49%, 4.05% y 7.02%.

Déficit Presupuestario en relacion al Saldo y Servicio de la Deuda Total

Déficit respecto al Saldo y Saldo y Servicio de la Deuda Total/
Servicio de la Deuda Total Deficit
Concepto 2007 2008 2009

o m Saldo D.T/ Deficit @ servicio D.T/ Deficit
Saldo D.T/ Déficit 657.35| 886.24 | 634.36

Servicio D.T/Déficit 72.77 43.38 62.52 886.24
Fuente: elaboracion propia con datos de Direccion 8 57.3 634.36
General de Crédito Publico <
c
3 77 38 52
P 5
2007 2008 2009
Afios

Para el afio 2007 el Saldo de la Deuda es un 657.35% del Déficit Presupuestario, en el
2008 un 886.24% y en el 2009 un 634.36%, en cuanto al Servicio de la Deuda esta
representa un 72.77% para el 2007, un 43.38% y un 62.52% con relacion al Déficit
Presupuestal para el 2008 y 2009 respectivamente, para el ailo 2007 el Saldo de la
Deuda fue de US$2,368.97, el Servicio fue US$262.27 y el Déficit US$360.41 millones, en
el afio 2008 el Saldo de la Deuda fue US$2,994.88 millones, el Servicio de 146.59 y el
Déficit de US$337.93 en este afio el Servicio disminuyo provocando una disminucion en el
Déficit, para el afilo 2009 se presentd la misma situaciéon que en el afio 2007 la deuda

19 Informe Operaciones Crédito Publico 2006-2010
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crecié pasando a ser de US$3,647.51, el Servicio fue de US$ 359.48 y el Déficit paso a
ser US$574.99 millones.

Al analizar el impacto que tiene el Servicio de la Deuda en el Déficit Fiscal podemos
concluir que este, estd en funcion del Servicio y del Saldo de la Deuda ya que un
incremento en el Saldo implica un mayor Servicio y este involucra un mayor Déficit, pero
simultdneamente el constante Déficit Presupuestario hace indispensable la contratacion
de deuda.

El Déficit Presupuestario tiende a incrementarse afio a afio, explicado en parte por los
siguientes factores:

El aumento del Gasto Total como consecuencia del aumento registrado en mayor cuantia
en el Gasto Corriente, contrario al comportamiento de los Ingresos Totales que se han
reducido a causa del menor nivel de actividad y a la caida de los precios de los productos
basicos, asi como a un comportamiento negativo en la recaudacion de ingresos por
concepto de los distintos impuestos, para el afo 2009 estos reflejaron  un
comportamiento negativo respecto al afio anterior, esta relacion de incremento de los
gastos acompafiado de una disminucion en los ingresos es una situaciébn que ha
permanecido constante en los Ultimos tres afios .

Tomando en consideracién que los Ingresos Corrientes son la principal fuente de
ingresos del Gobierno y que lo constituyen en su mayoria los impuestos, se deben tomar
acciones para mejorar la recaudacion tributaria, acompafiandolo de un mayor control en
los Gastos Corrientes para lograr una mejora de las finanzas publicas y asi evitar tener
que cubrir estos Déficit Presupuestarios con contratacion de Deuda tanto Interna como
Externa, en la actualidad los Indicadores de Sostenibilidad de Deuda Interna y Externa
muestran ser inferiores a los parametros establecidos, pero tienen una tendencia a
incrementarse cada afio, de seguir este comportamiento implicara tener en el futuro
problemas de Sostenibilidad de Deuda y esto hace que la Deuda Total ejerza un mayor
peso en la economia.
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CONSIDERACIONES FINALES
RESUMEN

A modo de conclusion se destacan los aspectos mas relevantes sefialados en los
capitulos anteriores, asi como para exponer algunas perspectivas de futuro que nacen de
este trabajo. Dado que en el presente trabajo han concurrido diferentes analisis optamos
por seguir el mismo orden empleado en los capitulos anteriores, también aprovechamos
para plasmar algunos procedimientos metodolégicos empleados, las carencias, los limites
y las probleméticas afrontadas durante la realizacion de esta evaluacion.

Como vimos la primera parte de este trabajo los Lineamientos de la Politica de
Endeudamiento 2008-2011, 2009-2013 elaborados por la Comision de Crédito Publico
no han sido aprobadas por el Poder Ejecutivo en el Despacho de la Secretaria de
Finanzas, conforme con lo dispuesto en la Ley Organica de Presupuesto, su reglamento y
sus normas; funcionalmente han estado en vigencia, y han sido parte fundamental en el
seguimiento de los parametros e indicadores en ella planteados.?

El Gobierno y Cuerpos Técnicos bajo la cual recae la direccion de la Politica de
Endeudamiento la han venido ejecutando, pero adaptandose a las crisis imperantes en el
afio 2009, y por otro lado los elementos que se consideran en la Politica de
Endeudamiento como mecanismos para apoyar nuevos financiamientos a través de
distintas modalidades han sido ejecutados para lograr su éxito, sin embargo son
programas de mediano y largo plazo, y/o instituciones cuya situacion financiera repercute
en la finanzas del Gobierno.

En el capitulo lll de este trabajo exponemos la situacién econdémica del pais definida en
el comportamiento de las diferentes variables macroecondmicas para el 2009 mismas que
no fueron favorables para ejercer una Politica de Endeudamiento conforme se habia
proyectado; el resultado negativo de estas variables macroeconémicas muestra la
necesidad de fondos para cumplir con las obligaciones del gobierno, esto explica el
incremento de la deuda tanto interna como externa para poder hacer frente a brechas
fiscales del gobierno, al déficit de la balanza de pagos y a otras obligaciones.

En el capitulo IV de este resumen resaltaremos el comportamiento acelerado en el
crecimiento de la Deuda Publica Interna provocado por los Rollover o refinanciamientos
por un monto de L.7,447.7 millones de délares efectuados para cubrir déficits estacionales
en los ingresos proyectados para el 2009. Resalta la emisién de bonos por un monto de
L.4,031.0 millones de lempiras para atender atrasos que el Gobierno mantiene con la
ENEE (40%), el 60% de estos fueron destinados para apoyar financieramente a la
Empresa Nacional de Energia Eléctrica.

El Gobierno formalizé obligaciones vencidas con las Alcaldias Municipales de Tegucigalpa
y San Pedro Sula por un monto de L.469.40 millones de lempiras derivadas del decreto
Legislativo Numero 368-2005 decreto Legislativo No0.157-2009, articulo 124 de las
Normas de Ejecucién Presupuestaria.

2 Oficio CP-GDR-0142/2010 1D-06306
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El perfil de vencimiento de la Deuda Interna uno de los principales problemas al tratar de
ir haciendo los Rollover e ir aplazando los pagos o alargalos en el tiempo, es ir también
desplazando los problemas para futuros gobiernos. En la actual crisis cuando las
condiciones econdmicas no son favorables parecen ser las alternativas mas viables por
lo que se debe estar consiente que no son una solucién definitiva. Es necesario evaluar
constantemente el perfil de vencimientos de la deuda y cuales seran las medidas de corto,
mediano y largo plazo que se deberan tomar, con el propdsito de no atrasar los proyectos
de inversion del Pais.

En el capitulo V destinado a analizar el comportamiento de la deuda mediante los
indicadores de Deuda Publica, se examiné la sostenibilidad de la Deuda Publica utilizando
varios indicadores relacionados con el crecimiento de la Economia, Exportaciones,
Ingresos, Gastos, Servicio de la Deuda, y Déficit Presupuestario.

Cabe mencionar los problemas en la disponibilidad y compatibilidad de datos que sobre
Deuda Publica nos transfieren las instituciones encargadas de su administracion vy
registro, ello nos obligd para efectos de este andlisis tomar como fuente base de
informacién, no el informe de Rendicién de Cuentas presentado al Congreso Nacional por
la Secretaria de Finanzas, y a cargo de la Contaduria General de la Republica, sino con
datos proporcionados por la Direccibn General de Crédito Publico y el Banco Central de
Honduras, pero desde ya recalcamos que es necesario que las estadisticas de la Deuda
Publica se perfeccionen en gran medida, que se realicen conciliaciones y ajustes entre las
instituciones participantes en este proceso.

El resultado de los analisis de sostenibilidad mediante indicadores muestran mayor
impacto los relacionados con la Deuda Interna en los que el Saldo y Servicio de la Deuda
Interna se han incrementado sustancialmente para el afio 2009, la tendencia de estas
variables es ascendente debido a que la Deuda Interna representa la fuente de
financiamiento mas rapida del Gobierno, y debido a los resultados negativos de las
principales variables macroecondmicas, como el déficit de la cuenta corriente y las
brechas fiscales entre otros, esta situacion hace necesaria la captacién de recursos para
cubrir estos desequilibrios.

Al relacionar el Saldo y Servicio de la Deuda Interna con los principales Indicadores
Macroeconomicos se refleja una relacion inversa ya que el PIB, Gastos Corrientes,
Ingresos Corrientes y Totales, decrecieron para el afio 2009, y se incrementé el Saldo y
Servicio de la Deuda Interna, dando como resultado que los Indicadores de Deuda Interna
se ampliaran, esta situacién requiere atencion especial e inmediata de las autoridades
gue dirigen la Politica Econémica del pais, debido a que el incremento sostenido de estos
indicadores puede causar problemas de Sostenibilidad de Deuda.

Para el afio 2009 el indicador Saldo de la Deuda Interna/ingresos Totales fue de un
48.9%, o sea el Saldo de la Deuda Interna represent6 casi un 50% de los Ingresos
Totales, lo que es un dato a tomar en consideracion ya que el Saldo de la Deuda crece a
una proporcion acelerada y no de acorde al crecimiento de los Ingresos del Gobierno.

Los indicadores relacionados con la deuda externa muestran que el saldo y servicio de la
deuda crecen en mayor proporcidon que el ingreso corriente, exportaciones y el PIB,
mostrado una brecha entre los resultados obtenidos y los parametros establecidos
(Solvencia y Liquidez).
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Los indicadores relacionados con la Deuda Publica Total, expresan que el saldo de la
Deuda ha pasado de un 29.5% en 2007 a un 44.6% en el 2009 del Producto Interno
Bruto, reflejando que el crecimiento de la Deuda y su Servicio superan de forma continua
el crecimiento de la economia, provocando que el Gobierno no pueda financiar sus
programas y proyectos en ejecucion, incrementandose el peso de la Deuda Publica en la
economia, manifestado en la relacion Déficit presupuestario/PIB.

En el Capitulo VI se tratan temas relevantes con fuerte impacto en la Politica de
Endeudamiento tales como:

1. Pérdidas Cuasifiscales y su fuerte impacto en la Politica de Endeudamiento
del pais.
Al 31 de diciembre del 2009 las perdidas cuasi fiscales ascienden a L.12,342.5
millones, las cuales un 91% o sea L. 11,215.5 millones han sido documentadas
mediante la emision de bonos, quedando en deuda por documentar un 9%
equivalente a L. 1,127.0 millones correspondiente a los afios 2008-2009.

Los Lineamientos de la Politica de Endeudamiento 2008-20011 y 2009-2013
establecen que se debe instaurar un mecanismo para resolver las Pérdidas
Cuasifiscales reconocidas al Banco Central de Honduras de tal manera que no
incremente el Saldo de la Deuda Interna del Banco Central. En los informes que
emite la Direccion de Crédito Publico y Banco Central de Honduras este saldo al
2009 lo excluyen del Saldo de la Deuda Interna, para efecto de andlisis
macroeconomicos

En relacion a estos Lineamientos relacionados con el objetivo de identificar
mecanismos que viabilicen la solucién de las Pérdidas Cuasifiscales plasmado en
la Politica de Endeudamiento Publico es congruente con la decisiébn de la
Comision de Crédito Publico respecto a la integracion del Comité de Reforma; por
tanto se requeririan acciones por parte de la Comisién de Crédito Publico para
retomar el asunto, dandole la importancia que este tema merece.

En el 2009 el impacto de esta deuda sobre el saldo de la Deuda Publica Total
muestra un incremento de L.12,342.00 millones y en relacién la Deuda Interna
representa un 34%

El analisis realizado da como resultado que la solucién a la problematica de las
Pérdidas Cuasifiscales no es de corto plazo, y para lograr revertir o aminorar las
pérdidas, es necesaria la prudencia fiscal, la transparencia y la voluntad politica.
También y aunque presenta una situacion superavitaria en los ingresos del Banco
Central de Honduras, se puede considerar ajustes a los gastos generales y
administrativos dentro de un proceso de racionalizacion, medida que implicara
restricciones presupuestarias y mejorar los ingresos

Por otra parte el Comité de Crédito Publico juntamente con el Comité de Reforma
(Banco Central de Honduras, Secretaria de Finanzas), deberd revisar de una
manera integral la deuda no documentada, evaluar los riesgos a futuro, llegando a
acuerdos que beneficien no a una institucién ni a la otra, sino en funcién de Pais,
como por ejemplo hacer una revision de los costos asociados a la Politica
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Monetaria y que interviene directamente en la Perdidas Cuasifiscales, el
porcentaje de participacion que estas estadn teniendo en relacion a la Deuda
Pdblica Interna.

Recapitalizacion de la Empresa Nacional de Energia Eléctrica, y sus efectos
en la Deuda Publica.

El Gobierno para apoyar financieramente a la ENEE, en el 2008 emiti6 bonos por
L4,031.0 millones de lempiras comprometiéndose la Empresa Nacional de Energia
Eléctrica a tomar medidas que le permitan recuperar la mora, evitar el hurto y
focalizar los subsidios a los sectores mas pobres, elaborar un plan de reduccion de
pérdidas, optimizar el uso de los recursos e invertir en proyectos que permitan la
continuidad del suministro de energia eléctrica de menor costo como la
hidroeléctrica y al mismo tiempo que generen el ingreso necesario para cubrir
inversiones, costos operativos y financieros que en el mediano y largo plazo
mejoren las finanzas publicas, efectuar pagos vencidos de la Empresa Nacional de
Energia Eléctrica con proveedores de energia térmica y bancos del sistema,
reactivar algunas plantas de generacion, ajustar tarifas para aquellos sectores
sociales y productivos con capacidad econdémica, generacion de proyectos
hidroeléctricos que cumplan con los objetivos de inversién en los proyectos Patuca
I, 11'y Ill, Jicatuyo, Los Llanitos y El Tablén; bajo las modalidades de diferentes
esquemas financieros como los BOTs, APPs, BLTs, concesiones, entre otros,
intensificar los operativos de corte a morosos como una de las principales
actividades de recuperacion de la mora.

La aplicacion y/o utilizacién del Apoyo Financiero otorgado a la Empresa Nacional
de Energia Eléctrica se explica ampliamente en el Capitulo VI.2

La estrategia integral del gobierno para apoyar financieramente a la Empresa
Nacional de Energia Eléctrica y sus efectos se ven reflejados en la reduccion de
la deuda que mantiene con las empresas generadoras de energia eléctrica al 31
de diciembre del 2009, sin embargo su saldo sigue siendo elevado y la crisis no se
ha solventado. Con esta medida también el Gobierno logro compensar las cuentas
por pagar (atrasos) que tenia con la Empresa Nacional de Energia Eléctrica
desde el Afio 2006-2007.

La Empresa Nacional de Energia Eléctrica al 31 de diciembre del 2009 mantiene
una mora de los abonados por un monto de L2,875,061,162.40, monto que
relacionado con el valor adeudado al 31 de diciembre del 2008 se incrementd en
L733,289, 990.86 0 sea un 25.5 % considerando que al 31 de diciembre del 2008
el saldo adeudado era de L 2,141,771,171.54. Del Total de la mora de los
abonados del afio 2009, el 75% tiene una antigiedad de méas de 120 dias.

En cuanto a la ley Anti hurto de acuerdo a informacion proporcionada de la
Empresa Nacional de Energia Eléctrica, esta ley no fue aprobada en vista que en
el cédigo penal ya establece este tipo de delitos.

Las obligaciones vencidas al 31 de diciembre del afio 2009 con los generadores
térmicos e instituciones financieras nacionales L.1,083,650,667.62 mostrando una
disminucién de un 10.1%, manteniéndose constante el saldo de los Bonos BCP
2005 cuyo vencimiento es enero del 2011.
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A su vez la Empresa Nacional de Energia Eléctrica est& desarrollando proyectos
de generacién de energia eléctrica bajo la modalidad de ejecuciéon BOT# una
particularidad de los proyectos de asociacion publica-privada.

En el afo 2009 los saldos de la Deuda Publica Total de la Empresa Nacional de
Energia Eléctrica asciende L.12, 458, 636,785.81, las amortizaciones de la Deuda
Externa e Interna de la Empresa Nacional de Energia Eléctrica en el 2009
asciende a L.254, 052,598.59.

El déficit muestra también una disminucién de 529.3 % equivalente a L.2, 589,
271,820.55 considerando que en el 2009 el déficit fue de L489.2 millones y en el
2008 fue de 3,078.4 millones.

Informe sobre juicios promovidos por la Empresa Nacional de Energia Eléctrica vy
contra la Empresa Nacional de Energia Eléctrica al 05 de enero de 2010, la
Deuda Contingente de la Empresa Nacional de Energia Eléctrica, la que se debe
considerar con mucho detenimiento, son los juicios promovidos por la Empresa
Nacional de Energia Eléctrica y contra la Empresa Nacional de Energia Eléctrica
en el 2009.

En cuanto al proyecto de ley para penalizar el hurto de energia eléctrica, esta no
ha sido sometida a aprobacién del Congreso Nacional por considerar que el codigo
penal lo tipifica en el Capitulo Ill articulos 223 al 225; también es una limitante la
falta de presupuesto para la compra de equipos de medicion, gastos de viaticos al
personal que trabaja en esta actividad e implementacion de la Red Antifraude lo
gue resulta ser una limitante para que se puedan llevar a cabo acciones para evitar
el hurto y fraude de energia eléctrica.

Como podemos observar todos los esfuerzos orientados a mejorar la situacion
financiera de la Empresa Nacional de Energia Eléctrica han sido insuficientes por
lo que es necesario que proyectos bajo la modalidad Publico Privada y que
actualmente tienen en estudio, sean desarrollados con la mayor transparencia,
procurando medir todos los riesgos que este tipo de inversiones conlleva y cumplir
con el crecimiento en materia energética pudiéndose concretar con el objetivo de
ampliar la red de servicio eléctrico en todo el pais.

La situacién financiera por la cual transita la estatal eléctrica (fuertes atrasos, altos
niveles de endeudamiento, altos niveles de morosidad, déficits repetidos, juicios en
contra), hace pensar que la crisis no solo afectara en el corto plazo las finanzas
de la Empresa Nacional de Energia Eléctrica , sino que infectara las cuentas del
Gobierno, asumiendo obligaciones que pueden incrementar potencialmente el
valor de la deuda en forma significativa en el futuro, con el consecuente impacto
en el desempefio de las Politicas de Gobierno. Todos estos desequilibrios y los
Saldos de la Deuda Externa son limitantes del desarrollo.

Recomendaciones:

2 Significa que el inversionista obtiene el financiamiento, construye, operay después de 25 o 30 afios devuelve el
proyecto al Estado.
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a. Que se concentren acciones para recuperar la mora de los abonados de la
Empresa Nacional de Energia Eléctrica, y con los atrasos en la morosidad
que se efectie un estudio para establecer los porcentajes de deuda
recuperable y con ello definir planes de rescate de la mora en el corto
plazo.

b. Mantener al dia sus obligaciones con las Empresas Generadoras de
energia térmica.

c. Reducir las pérdidas de distribucion y hurto mediante los mecanismos
legales vigentes o mediante la aprobaciéon en el Congreso Nacional de la
Ley Anti hurto.

d. Que el Sector Publico integrado por las Secretarias de Estado,
Instituciones Centralizadas, Descentralizadas y las Municipalidades
mantengan al dia sus pagos por consumo de electricidad.

e. En la medida que la mora de los abonados va siendo recuperada,
solventen la Deuda Publica vencida con los Organismos Financieros.

f. Efectuar analisis de los riesgo a los que puede estar enfrentada la Empresa
Nacional de Energia Eléctrica al suscribir convenios bajo la modalidad
Publico Privada, definiendo objetivos claros, apropiados, sin perder de vista
los intereses del estado, prever la exposicion de la Empresa Nacional de
Energia Eléctrica a las dificultades que este tipo de convenio puede
acarrear.

g. Que se regule la capacidad de endeudamiento publico institucional,
fundamentada en los resultados del analisis que efectie la Direccion
General de Crédito Publico para evaluar la capacidad de endeudamiento
de las Instituciones Descentralizadas.

h. Realizar un proceso de valoracién cualitativo y cuantitativo al valor
probable del fallo adverso de las demandas que cursan en contra de la
Empresa Nacional de Energia Eléctrica.

3. Pasivos Contingentes
En este capitulo hemos revisado el contenido de la legislacién hondurefia que gira
en torno a este tema: el Marco Legal, las definiciones de Deuda Publica
consideradas, su estructura, las Politicas de Endeudamientos; el andlisis de
algunos Indicadores de Sostenibilidad de la Deuda Contingente no se logro
realizar por no contar con datos de la Deuda Contingente. (El Gobierno no ha
procedido a levantar las estadisticas por este concepto).

De hecho, tal parece que el término “Deuda Contingente” ha carecido de
importancia pues a lo contemplado en las leyes y politicas no se le ha dado
cumplimiento, no se han presentado informes al Congreso Nacional conforme lo
establecen las normas presupuestarias del afio 2009; esto solo refleja la falta de
transparencia y carencia absoluta de rendicion de cuentas.
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Aunque no nos fue posible determinar los indicadores de sostenibilidad con cifras
de la Deuda Contingente se retomaron algunos indicadores que reflejan el nivel de
la deuda y los ingresos corriente permitiéndonos establecer que se requiere
generar ahorros, mayores ingresos, debiendo revisar los esquemas de
recaudacion, la eficiencia de los mismo y los programas del gasto publico para
lograr un ahorro de por lo menos un maximo del 5% de los ingresos corrientes
presupuestados para el periodo fiscal correspondiente, para atender situaciones
no previstas o de contingencia definidas en la Ley Organica del Presupuesto y que
para la ejecucion del presupuesto serd necesario realizar un traslado de fondos,
indicando la estructura presupuestaria de la institucién o programa respectivo y el
concepto de gasto al cual sera destinado; cursando el informe correspondiente al
Congreso Nacional, y en ningun caso se podran efectuar imputaciones de gastos a
dichas asignaciones.

Dado lo anterior y en vista de no contar con informacion suficiente para evaluar la
deuda contingente recomendamos:

e Que se defina el término de Deuda Publica Contingente en la Ley de
presupuesto dentro de la denominacién de Deuda Publica, que contenga la
claridad, precision®, consistencia, las caracteristicas de una definicién de
deuda y a los articulos relacionados para entender y a la vez contextualizar
los riesgos a los que esta expuesta nuestra nacion.

e Que se proceda a cuantificar la Deuda Publica Contingente, y darle un
seguimiento para conocer el grado de avance en la gestion de Pasivos
Contingentes debiendo identificar, valorar, aprobar, presupuestar conforme
las areas en las que se ha estructurado la Deuda Contingente (actividad
litigiosa, infraestructura vial desastres naturales, crisis financieras, deuda
municipal, avales, fianzas o garantias etc.).

e Que se proceda a efectuar las reservas presupuestarias-contables para
atender las situaciones de contingencia conforme la Ley.

e Que se proceda a reordenar la Deuda Publica para transparentar el monto
real de la deuda y con ello contar y reflejar indicadores reales de
sostenibilidad y vulnerabilidad de la Deuda Publica, con ello sustentar el
crecimiento econémico sostenido a largo plazo.

4. Asociaciones Publico Privada. APPs
Este tema en Honduras es un término de reciente evolucion, no obstante ha
cobrado un ritmo creciente y se tienen algunas estudios para trabajar con el sector
privado a través de una alianza, a fin de suministrar mejores servicios a los
ciudadanos con un costo inferior y de manera eficiente si consideramos que con el
sector privado se puede mejorar la calidad de los servicios.

Con la aprobacion de la Ley de Promocion de la Asociacion Publico-Privada los
proximos afios estaran marcados profundamente por este tipo de convenios, al
entrar en vigencia una vez publicada en el Diario Oficial La Gaceta.

Contar con una Ley es sumamente importante pues al ceder el Gobierno parte de
sus propias funciones y delegar su ejecucion en el sector privado bajo nuevas
modalidades, fomenta y atrae inversionistas quienes se sienten mas seguros, y

22 ] - - S . .
Con el fin de evitar dudas o controversias al incluir o excluir conceptos particulares de deuda.
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les da un nivel de confianza al contar con una legislacién adecuada para el tipo de
proyectos que surgiran producto de esta legislacion.

Finalmente, el Tribunal Superior de Cuentas recomienda valorar los riesgos a que
estaria expuesto este tipo de asociaciones con el fin de lograr potenciar la
finalidad de estos proyectos y generar un desarrollo integral de la poblacién, y la
definicibn de normas y procedimiento contables para el registro de las
operaciones derivadas de este tipo de asociaciones y a su vez definir la politicas
del control y registro de bienes.

Déficit Fiscal y su Financiamiento.

La conformacion de un marco macroeconémico solido para alentar el crecimiento
econdémico del pais, con el objetivo de estabilizar la deuda publica y mejorar la
composicion del gasto fiscal en favor de la inversion y el gasto anti-pobreza.

Déficit Fiscal
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