& A% * k k Kk *

E}“ ,v(
\;1@%’?«\ SECRETARIA DE FINANZAS

INFORME
CIERRE 2016

DIRECCION GENERAL DE POLITICA
MACROFISCAL (DPMF)



Contenido

1.

Situacion MacroeCoNOMICA 2016 ......ccooevieereririeirieereee et 2
1.1. Evolucion del Contexto Internacional...........c.cccveoineineinenninnececeeeseeeees 2
1.2. Economias Avanzadas Yy EMErgentes ......cccociieviiieeerieseeese et 2
1.3. Economias Emergentes y €n DesSarrollO........cocveveiieieniieeceneceeeceeeee e 2
1.4. Contexto ECONOMIcO NaCioNal 2016 ........ccceceveeerieiinieirieirieeeieeeieseeiesee s 3

SItUACTION FISCAI 2016 .....oeeuiiiiieiiieeie ettt 10
2.1.  Sector PUDIICO NO FiNANCIEIO ...cccoeiiiiieiiieiiictcenetceee s 10

2.1.1. Institutos de Prevision y Seguridad SoOCial ......ccccecvveeviiniecieieiieeseeeen, 12

2.1.2. Empresas Publicas NO FiINANCIEras.......cccccveerrireerieirieenieeseesieesieseeieeas 16

2.1.3. Resto de Instituciones del SPNF y Municipalidades .........c.cccceeevevnennenne. 27
2.2, AdMINISTracion CeNral.......coccocoiiriiirinieireeeere e 27

2.2.1. Balance Global Y Primario ...ttt 28
2.3, FINANCIAMIENTO ..ottt 29

2.3.1.  Sector PUblico NO FINANCIEI0 .....cccveiriiirieieierecrieeieeie e 29

2.3.2.  AAMINiStracion Central ..o 30
2.4, Deuda PUBIICA ...cccoiiec s 30

2.4.1. Situacion la Deuda Publica del SPNF ... 30

2.4.2. Calificacion Crediticia del Gobierno de Honduras ..........c.cccveevnecencnncnne 31

2.4.3.  Sector PUblico NO FINANCIEIO ...cccuviiieiiiieiciricctece e 32

241, AAmMINisStracion Central ...t 36
2.5. Programade Inversion PUDBIICA (PIP) ... 38



1. Situacion Macroecondmica 20161
1.1. Evolucion del Contexto Internacional

La economia mundial evoluciond a un ritmo menor respecto a 2015, debido a la
desaceleracion en la demanda, mayor incertidumbre politica y normalizacion de la
politica monetaria estadounidense.

Conforme las dltimas perspectivas actualizadas por el Fondo Monetario
Internacional (FMI) y publicadas en enero de 2017 a través de su informe
“Perspectivas de la Economia Mundial” (WEO, por sus siglas en inglés), el
crecimiento mundial durante 2016 fue 3.1% (3.2% en 2015), comportamiento
respaldado por la evolucion positiva de algunas economias avanzadas y de
mercados emergentes y en desarrollo.

1.2. Economias Avanzadas y Emergentes

El desempefio de la actividad econdmica de los Estados Unidos de América (EUA)
en 2016, estuvo influenciado principalmente por el repunte en el gasto de
consumo y la inversién privada, aceleracion en sus exportaciones e incremento en
el gasto de Gobierno. Es importante mencionar que a diciembre de 2016 la tasa
de desempleo se ubicd en 4.7%, nivel considerado cercano a la tasa de pleno
empleo, reflejando el fortalecimiento de dicha economia. Es asi, que la Reserva
Federal de los EUA (FED, por sus siglas en inglés) en diciembre de dicho afio
realizd ajuste al alza a su tasa de politica monetaria (segunda subida desde la
crisis financiera de 2008) ubicandola en un rango de 0.50% a 0.75%.

Por su parte, el desempeiio de la Zona Euro en 2016 estuvo sustentado por el
consumo de los hogares, inversion privada y consumo del Gobierno. Cabe
resaltar, que dicha Zona podria enfrentar riesgos politicos derivados del impacto
de la entrada en vigencia del Brexit, asi como, por las posibles politicas restrictivas
al comercio.

1.3. Economias Emergentes y en Desarrollo

La evolucion favorable de los mercados emergentes en 2016, estuvo asociada en
parte a la recuperacion del precio de algunas materias primas, principalmente el
petroleo, al buen desempeiio de la economia china (favorecida por el incentivo
ofrecido al crédito, la inversion publica y el apoyo al sector inmobiliario) y a una
menor contraccidn a la prevista para la economia rusa.

Por su parte, la contraccion de la actividad econdmica de Latinoamérica durante
2016, obedeci6 a la caida en el PIB de Brasil, Argentina, Ecuador y Venezuela,
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ademas de la desaceleracion observada en Chile, Colombia y México, paises que
en mayor medida se enfrentaron a condiciones financieras mas restrictivas y a
mayor incertidumbre relacionada con las politicas econémicas de los EUA.

La regidn centroamericana mostr0 un desempeiio favorable y moderado
respaldado por el consumo e inversion privada, asi como por la consolidacion de
sus cifras fiscales. Lo anterior, fue respaldado por los menores precios de los
combustibles, mayores flujos de remeses familiares y de Inversién Extranjera
Directa (IED), que contribuyeron a impulsar la demanda interna, la posicion fiscal y
el resultado en cuenta corriente. En cuanto a la inflacion de la region, ésta se
aceler6 levemente; sin embargo, para la mayoria de los paises se ubicé por
debajo de los rangos meta previstos por las Autoridades Monetarias.
Adicionalmente, algunos paises presentaron depreciacion del tipo de cambio
nominal y ajustes en las tarifas de servicios publicos.

1.4. Contexto Econdmico Nacional 2016

1.4.1. Sector Real

Durante 2016, la Gréafico No. 1
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actividades economicas que contribuyeron al crecimiento fueron: Intermediacion
Financiera;  Agricultura, Ganaderia, Silvicultura 'y Pesca; Industrias
Manufactureras; Comunicaciones; Comercio; y Construccién. En tanto, por el
enfoque del gasto, destacd la evolucion positiva del consumo privado y publico,
asi como la inversion publica.
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Desde la perspectiva de la Demanda Global, se observo una variacion de 1.5%
(5.7% en 2015), atribuido a la demanda interna 2.1%, principalmente por mayor
inversién y consumo publico, asi como consumo privado; por su parte, la demanda
externa alcanzé una variacion de 0.3%.

Cuadro No. 1
Demanda Global
(Flujos en millones de lempiras constantes y variaciones en porcentajes)

Concepto 2014 " 2015 2016 ” Variacion relativa
2015/2014 2016/2015
DEMANDA GLOBAL 303,357 320,719 325,402 5.7 1.5
Demanda Interna 197,455 211,110 215,460 6.9 2.1
Gastos de Consumo Final 160,264 165,179 171,949 31 41
Sector Privado 135,364 139,617 144,883 31 3.8
Sector Piblico 24,900 25,561 27,066 2.7 5.9
Inversion Interna Bruta 37,191 45,932 43,511 23.5 -5.3
Formacion Bruta de Capital Fijo 37,490 42,043 38,980 12.1 -7.3
Sector Privado 33,219 37,383 33,731 12.5 -9.8
Sector Publico 4,271 4,660 5,249 9.1 12.6
Variaciéon de Existencias -299 3,889 4,531
Demanda Externa 105,902 109,609 109,942 35 0.3
Exportacién de Bienes y Servicios, FOB 105,902 109,609 109,942 35 0.3

Fuente: Departamento de Estadisticas Macroeconémicas, BCH
Nota: La suma de las partes no necesariamente es igual al total, debido alas aproximaciones.
" Revisado

° Preliminar

Por componentes de la demanda interna, el consumo final 4.1% (3.1% en 2015)
fue impulsada principalmente por el gasto de consumo final privado 3.8% (3.1% en
2015), derivado del mayor ingreso disponible de los hogares, vinculado a las
remesas familiares y moderadas presiones inflacionarias; de forma similar, el
gasto del Gobierno 5.9% (2.7% en 2015) repuntd por mayores compras de bienes
y servicios.

La formacion bruta de capital fijo se redujo en 7.3% (12.1% en 2015),
principalmente por la disminucion en la inversion privada, atribuida a la caida de
las importaciones de bienes de capital para la agricultura e industria, asi como por
la culminacién en 2015, de proyectos de energia renovable (fotovoltaica y edlica).
En cuanto a la inversion publica se observo una aceleracion en la ejecucion de
proyectos de infraestructura vial (construccion y rehabilitacion de carreteras, calles
y caminos). Asimismo, el aumento de la demanda externa (0.3%) fue resultado del
mayor volumen exportado de café, camardn, aceite de palma, legumbres y



hortalizas, melones y sandias, pifia, jabones, plasticos y sus manufacturas, puros
o cigarros y muebles de madera.

Por su parte la Oferta Global, mostré una variacion de 1.5% (5.7% en 2015),
explicada por la produccion interna de bienes y servicios (3.6%), en tanto, se
registré una caida de 1.7% en las importaciones de bienes y servicios.

Cuadro No. 2
Oferta Global
(Flujos en millones de lempiras constantes y variaciones en porcentajes)

Variacion relativa

Concepto 2014 " 2015 "/ 2016 */ TG 2L

OFERTA GLOBAL 303,357 320,719 325,402 5.7 1.5
Producto Interno Bruto a p.m. 183,067 189,731 196,580 3.6 3.6
Valor Agregado Bruto 167,843 173,260 179,158 3.2 3.4
Intermediacién financiera 29,999 32,628 35,459 8.8 8.7
IA;ggg;ltura, Ganaderia, Caza, Silvicultura'y 25.301 26,246 27 360 34 42
Industria Manufacturera 35,816 37,022 38,055 3.4 2.8
Comunicaciones 18,541 19,426 20,169 4.8 3.8
Comercio 17,756 18,297 18,879 3 3.2
Construccion 5,207 5,261 5,547 1 5.4
Otros Senvicios 59,850 61,367 62,811 25 2.4
Menos: SIFMI 24,718 26,988 29,123 9.2 7.9
Impuestos Netos de Subvenciones sobre la 15,224 16,472 17,422 8.2 58

Produccion y las Importaciones
Importaciones de Bienes y Senicios, CIF 120,290 130,988 128,822 8.9 -1.7

Fuente: Departamento de Estadisticas Macroeconémicas, BCH

Nota: La sumade las partes no necesariamente es igual al total, debido a las aproximaciones.
"' Revisado

* Preliminar

En la produccion interna se destaca el desemperio favorable de la Intermediacién
Financiera 8.7% (8.8% en 2015), la cual continla siendo la actividad de mayor
dinamismo, especialmente por el aumento en los ingresos por intereses netos
derivados de los préstamos al consumo y a las actividades productivas,
complementado por los esfuerzos del Gobierno en apoyo a los sectores
productivos, destacando el Fideicomiso para la Reactivacion del Sector
Agroalimentario de Honduras (FIRSA).

El desempefio registrado en la Agricultura, Ganaderia, Caza, Silvicultura y Pesca
4.2% (3.4% en 2015), es atribuido a las condiciones climatologicas favorables y
practicas agricolas que permitieron aumentar la produccion de café, maiz, palma,
pifia y melon, entre otros. El comportamiento de las Industrias Manufactureras
2.8% (3.4% en 2015) estuvo asociado a la demanda interna (elaboracion de
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productos y bebidas alcohdlicas y no alcohdlicas, sustancias y productos quimicos
y minerales no metalicos, principalmente productos de hormigén y cemento) y
externa (beneficiado de café, aceite crudo y preparacion de camarones).

La variacion en la actividad de Comunicaciones 3.8% (4.8% en 2015) se debi¢ al
mayor consumo de servicios de internet, television via cable y satelital y telefonia
movil, ante los multiples productos y promociones. EI Comercio aumentd 3.2%
(3.0% en 2015), producto de la mayor comercializacion de bienes y servicios para
atender la demanda interna y externa. La Construccion observd una variacion de
5.4% (1.0% en 2015), debido principalmente al avance en la ejecucion de obras
publicas, destacando los proyectos de infraestructura vial como ser: los corredores
logisticos, turistico, agricola y lenca, asi como obras urbanas en Tegucigalpa y
San Pedro Sula. En cuanto a la construccion privada, esta fue determinada por la
realizacion de proyectos residenciales, industriales y comerciales, ademas de la
continuidad de los proyectos de vivienda social.

1.4.2. Sector Externo

Al finalizar 2016, el déficit Grafico No. 2
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Las exportaciones FOB de mercancias generales ascendieron a US$3,762.8
millones, presentando una caida en relacion a 2015 de 1.6%, influenciada en parte
por una disminucion del envié de bienes al exterior, particularmente, café, plata y
plomo, papel, cartén, langostas y tilapia.

1,372.1

1,200.0 1,143.9

2013 2014 r/ 2015 P/ 2016 p/

Por producto, se observa que las ventas al exterior de café totalizaron US$882.8
millones, inferiores en US$103.2 millones a las registradas en 2015, resultado
esencialmente de una contraccion en los precios internacionales. La exportacion

6



de aceite de palma mostré una entrada de divisas por US$329.5 millones, superior
en US$87.0 millones a lo reflejado el afio anterior; tanto por un aumento en
precios de 6.7% como por un crecimiento de volumen de 27.3%, impulsado por la
ejecucion de programas gubernamentales orientados a apoyar a los productores
independientes en lo referente a capacitacion, asesoramiento técnico en las
finanzas, manejo adecuado del cultivo (fertilizacion), entre otros.

El monto exportado de camardn cultivado sumo US$216.2 millones, US$38.2
millones por encima a lo registrado un afio atras; resultado del alza experimentada
en el volumen (20.0%), dados los programas implementados para mitigar el brote
de enfermedades, como ser la utilizacion de probidticos y la oxigenacion del agua;
asi como por el incremento en su precio (1.2%).

La exportacion de banano totalizé US$509.0 millones, mostrando un crecimiento
de US$4.0 millones, sustentado por el incremento de 4.5% en su precio
internacional. En tanto, las ventas externas de legumbres y hortalizas acumularon
US$89.7 millones, superiores en US$16.4 millones a las indicadas al cierre de
2015, atribuido al alza en volumen y precio, de 13.3% y 8.0%, en su orden.

Las importaciones CIF de mercancias generales se situaron en US$8,898.2
millones, inferior en 5.6% interanualmente, debido a las menores adquisiciones de
materias primas y productos intermedios por US$382.3 millones, como
consecuencia de una reduccion en los requerimientos de productos laminados
planos de hierro (ldminas, chapas galvanizadas), celdas fotovoltaicas, hilos, cables
y demas conductores aislados para electricidad, utilizados en el desarrollo de
proyectos de generacion eléctrica con fuente solar.

En tanto, los bienes de capital sumaron US$1,311.2 millones inferiores en
US$142.7 millones a lo registrado en igual periodo del afio previo, resultado de las
menores compras de bienes para la industria como ser transformadores y
generadores eléctricos (para proyectos de energia solar) y paneles de control
eléctrico.

Adicionalmente, las compras de combustibles y lubricantes fueron menores en
US$185.1 millones, al pasar de US$1,356.1 millones a diciembre de 2015 a
US$1,171.0 millones en 2016; principalmente por la caida de 17.2% en el precio,
pese a que se registré un alza en volumen de 3.5%.

El balance comercial de Bienes para Transformacion FOB (maquila) mostré un
superavit de US$1,551.8 millones; sin embargo, esta posicion fue menor en
US$168.1 millones a la alcanzada en 2015 (US$1,719.9 millones), consecuencia
de la contraccion de US$284.3 millones en las exportaciones y de US$116.2
millones en las importaciones.



Las remesas familiares Gréafico No. 3
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acumulado en 2015. Dicho comportamiento fue resultado de menores
desembolsos de préstamos netos (principalmente del Gobierno) y disminucién en
los flujos de IED (US$201.4 millones menos), resultado de la menor recepcién de
otros recursos de capital (préstamos).

Producto de las transacciones antes descritas, la balanza de pagos durante 2016
reflej6 una ganancia de Activos de Reserva Liquidos Oficiales de US$66.1
millones, permitiendo alcanzar una cobertura de 4.6 meses de importacion de
bienes y servicios.
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Al cierre de afio, la participacidon por rubros en la variacion interanual fue:
“Alojamiento, Agua, Electricidad, Gas y Otros Combustibles” con 0.89 pp,
determinado por mayores precios de los combustibles de uso doméstico (gas LPG
y querosén), alquiler de vivienda, suministro de agua y energia eléctrica, asi como
servicios de pintura; “Transporte” con 0.59 pp, por el aumento de precio de
transporte de pasajeros, diésel y gasolinas (super y regular); “Hoteles, Cafeterias y
Restaurantes” con 0.32 pp debido al encarecimiento de precios de los alimentos y
bebidas consumidos en restaurantes; “Prendas de Vestir y Calzado” con 0.32 pp
registrandose mayores precios en vestimenta y calzado para adultos y nifios,
“Cuidado Personal” con 0.22 pp propiciado por el alza de precio de articulos y
servicios para la higiene y cuidado personal y “Muebles y Articulos para la
Conservacién del Hogar” con 0.21 pp, debido al alza de precios en muebles y
articulos de uso domeéstico. Los rubros antes mencionados aportaron 83.4% de la
inflacion interanual.

1.4.4. Sector Monetario

Durante 2016, el BCH realiz6 importantes avances dentro del Plan de
Modernizacion de la Politica Monetaria, con el propdsito de fortalecer el
mecanismo de transmision y canal de la Tasa de Politica Monetaria (TPM),
evolucionando a un marco de politica monetaria centrado en la estabilidad de
precios.

Las reducciones de la TPM aprobadas en los primeros meses del afio condujeron
a una disminucion de las tasas de interés activas y pasivas promedio ponderado
en Moneda Nacional (MN) y en Moneda Extranjera (ME) del sistema financiero, lo
que apoyd el incremento del crédito al sector privado (10.8%), direccionado
primordialmente a las actividades agropecuarias, comercio, servicios, industria
manufacturera y al consumo. En tanto, el aumento de los depoésitos (14.6%)
estuvo influenciado por el ingreso disponible de los hogares y su preferencia de
ahorrar en ME.

Cabe destacar que, con el propésito de gestionar los niveles de liquidez en el
sistema financiero, la Autoridad Monetaria, conforme a lo previsto en el PM 2016-
2017, en mayo de 2016 redujo la tasa de encaje total en MN de 18.0% a 17.0%,
en octubre aprob6 una recomposicion de dicho requerimiento, estableciendo el
encaje legal en 12.0% y las inversiones obligatorias en 5.0%.

Respecto a la politica cambiaria, la asignacion de divisas continuara realizandose
a través del Sistema Electronico de Negociacion de Divisas; asimismo, se velara
por el 6ptimo funcionamiento del Mercado Organizado de Divisas, mediante el
monitoreo permanente de las variables internas y externas. En diciembre de 2016
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se aprobo el nuevo Reglamento y Normativa Complementaria, efectivo a partir del
13 de febrero de 2017; mismo que contempla el desarrollo de un mercado
interbancario de divisas, permitiendo que los agentes cambiarios transfieran el
90% de las divisas adquiridas de sus clientes al BCH vy utilizar el 10% restante
para cubrir erogaciones propias y negociarlas en el mercado interbancario. Es
importante mencionar que esta ultima medida no afecta el resultado del tipo de
cambio nominal.

2. Situacién Fiscal 2016

2.1. Sector Publico No Financiero

Nota Metodoldgica:

Para la elaboracion de las Estadisticas de las Finanzas Publicas (EFP) se utiliza el Manual de
Estadisticas de las Finanzas Publicas (MEFMP) 1986 del FMI y en la actualidad se esta en un proceso
de transicion hacia el registro y compilacion de las EFP con base al MEFP 2001. En ese sentido, uno
de los cambios metodoldgicos es el traslado del rubro Concesién Neta de Préstamos de las cuentas
del gasto hacia las cuentas del Financiamiento del SPNF por ser considerada como Adquisicién Neta
de Activos Financieros. Esto en concordancia con los Lineamientos Técnicos para la Medicion de las
Reglas Macrofiscales para el SPNF (Acuerdo Ejecutivo 556-A-2016 del 28 de diciembre de 2016,
publicado en el Diario Oficial La Gaceta el 3 de febrero de 2017).

Asimismo, es importante mencionar que las Reglas Fiscales de la LRF se aplican al SPNF, por lo que
ya no se mide el Sector Publico Combinado (SPC) que incluia las pérdidas cuasificales del Banco
Central de Honduras (BCH).

El balance global del SPNF a diciembre de 2016 ascendié a L2,661.8 millones, lo
gue representd 0.5% en términos del PIB, este resultado implica una reduccion de
0.4 pp respecto al déficit registrado en 2015 (L4,343.0 millones, 0.9% del PIB) con
la Concesion Neta de Préstamos como parte del financiamiento.
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Cuadro No.3
Balance del Sector Publico No Financiero

Millones de Lempiras % del PIB
CONCEPTO
2015 20167 [ 2015 2016
Ingresos Totales 142,741.9 160,064.9| 31.2 326
Ingresos tributarios 80,0231  93,6979| 175 19.1
Contribuciones a la prevision social 13,5242 155498 3.0 32
Venta de bienes y servicios 268115 26,2154 59 53
Oftros ingresos 22,3830 24,6018 49 5.0
Gastos Totales 147,0849 162,726.6( 32.2 3341
Gastos Corrientes 121,935.7 133,372.3| 26.7 2741
Sueldos y salarios 53,7199 56,0292 117 114
Compra de bienes y servicios 37,3262 402716| 82 8.2
Pago de jubilaciones y pensiones y
Transferencias la Sector Privado 148301 176412 32 36
Otros gastos corrientes 16,0506 19,4305 35 40
Gastos de Capital 251492 29,354.3| 55 6.0
BALANCE GLOBAL SPNF -4,343.0 -2,661.8| -0.9 -0.5
Fuente: DPMF-SEFIN
a/ Proyecciones

b/ No incluye la Concesion Neta de Préstamos, que ahora se registra "bajo la linea"en el

financiamiento

Como parte del balance del SPNF, se destaca el logro de la Administracién
Central (AC) al disminuir el déficit fiscal en 0.2 pp del PIB entre 2015 y 2016, lo
que refleja los esfuerzos del Gobierno para alcanzar la consolidacién fiscal y la
sostenibilidad de la deuda publica.
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2.1.1. Institutos de Previsién y Seguridad Social

a. Instituto Hondurefio de Seguridad Social (IHSS)

El 2016 es el tercer afio en que el IHSS se encuentra intervenido (segun Decreto
Ejecutivo PCM-No0.11-2014), esto ha permitido concentrar la atencion en los
problemas inmediatos de la institucion y mantener el servicio de acuerdo con los
recursos disponibles, asi como sentar las bases de una verdadera reforma
institucional. La mejora administrativa ha dado como resultado el fortalecimiento
de la posicién financiera como puede observarse en el cuadro siguiente:

Cuadro No. 4
Balance del Instituto Hondurefio de Seguridad Social - IHSS

Millones de Lempiras % del PIB
CONCEPTO "
2015 2016 2015 2016
Ingresos Totales 8,042.9 9,4619| 1.8 19
Contribuciones patronales 44547 53808 1.0 1.1
Contribuciones personales 21243 27917 05 06
Ofros ingresos 1,463.9 1,2894( 0.3 0.3
Gastos Totales 5,321.9 6,142.2| 1.2 1.3
Gastos Corrientes 5,183.7 58429 1.1 1.2
Gastos de funcionamiento 3,954.0 44847 09 0.9
Pago de jubilaciones 1,182.7 13144 03 0.3
Ofros gastos 47.0 437 00 0.0
Gastos de Capital 138.2 299.3| 0.0 0.1
BALANCE GLOBAL 2,721.0 3,319.7| 0.6 0.7
Fuente: DPMF-SEFIN
a/ Preliminar

Las cifras presentadas sobre el balance global muestran un superavit de 0.7% del
PIB para 2016. Los dos servicios basicos que presta el IHSS corresponden a la
atencion en salud y prestaciones sociales, estructurando su actividad en torno a
tres regimenes: a) Enfermedad y Maternidad (EM); b) Invalidez, Vejez y Muerte
(IVM) y c) Riesgo Profesional (RP). El resultado financiero de cada régimen indica
qgue el excedente del IHSS proviene principalmente del régimen de IVM, mientras
gue las mayores dificultades se encuentran en el régimen de EM, a través del cual
se brinda el servicio de salud a la poblacion cotizante.
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a.l. Ingresos
Cuadro No.5

Con el proposito que el IHSS tuviese los Techos de cotizacién al IHSS

recursos necesarios para la prestacion de

un servicio de calidad a sus afiliados se |Techos de cotizacion al IHSS Salario N_Iax'm°
autorizd, a partir de septiembre de 2015, Lempiras

que la base salarial de cotlga0|on pasara |5 oss - o001: 500,00
de L7,00Q.9 a L8,882.30, nivel en el que De Junio 2001 & Mayo 2002: 240000
permanecio durante 2016. De Junio 2002 a Mayo 2003 360000
En los ingresos por cotizacion se presento |De Junio 2003 a Sept2011: 4,800.00
un aumento de 24.2%, lo que refleja el |PeOctubre2011alafecha: 7,000.00
esfuerzo de la Comisién Interventora para [De Septiembre 2015 ala fecha: 8,882.30

sanear a la entidad y la credibilidad que ha Fuene: HSS

generado este proceso de reforma. Las aportaciones que realizan los
trabajadores, patronos y el Estado representaron el 86.4% de los ingresos que
obtiene el IHSS, de acuerdo con el cuadro siguiente:

Cuadro No. 6
Tasas de aportacion al IHSS
Riesgo Trabajador Patrono Estado Total

Enfermedad / manternidad 2.5% 5.0% 0.5% 8.0%
Invalidez, vejezy muerte 1.0% 2.0% 0.5% 3.5%
Riesgos profesionales - 0.2% - 0.2%
Total 3.5% 7.0% 1.0% 11.5%
Edad de retiro:

65 afios para los hombres 60 afios para las mujeres

Fuente: IHSS

Por su parte, el 13.6% de los ingresos del IHSS en 2016 provienen principalmente
de los rendimientos de las inversiones financieras, en Moneda Nacional y en
Moneda Extranjera de corto y largo plazo, que mantiene esta instituciéon en forma
de depdsitos en la banca privada, bonos del Gobierno y otras colocaciones en
valores.

a.2. Gastos

En 2016, el IHSS aumentd sus gastos de operacion en 13.4%, debido al proceso
de ordenamiento administrativo que conlleva un mayor control sobre la cantidad
de personal necesario para mantener el servicio a los afiliados y la racionalizacion
de las contrataciones y procesos de compra de insumos.

El IHSS continué con la reduccion de la deuda con proveedores, el pago de
incapacidades y un mayor control sobre las mismas para evitar fraudes, con lo que
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se pagaron alrededor de L70.0 millones mensuales a los beneficiarios del régimen
de IVM. Asimismo, se revisaron los contratos, compra de medicamentos y otros
gastos necesarios para mantener los servicios a toda la poblacién asegurada (se
estima alrededor de 1.7 millones de afiliados).

b. Institutos Publicos de Jubilacion y Pensién (INJUPEMP, INPREMA e
IPM)

Los institutos publicos de jubilacién y pension al cierre de 2016 reportaron un
incremento de 19.4% en el superavit, que representa 1.6% del PIB, igual al
registrado en 2015; generando un consecuente impacto positivo en el balance del
SPNF.

Cuadro No.7

Balance Consolidado de los Institutos Publicos de Jubilacion y Pension
INJUPEMP, INPREMA e IPM

: - .
CONCEPTO Millones de Lemplzlas % del PIB
2015 2016 2015 2016
Ingresos Totales 15,980.3 16,490.0| 3.5 34
Contribuciones al sistema 69452 73773 15 15
Patronales 43628  4,707.9 1.0 1.0
Personales 25824  2,669.4 0.6 0.5
Ofros ingresos 9,0351 91127 20 19
Gastos Totales 8,780.7 88,7879 1.9 1.8
Gastos Corrientes 82464 86695 1.8 1.8
Gastos de funcionamiento 669.5 6247 0.1 0.1
Pago de jubilaciones y pensiones 75696  8,039.1| 1.7 16
Ofros gastos 73 57| 00 0.0
Gastos de Capital 5343 1184 0.1 0.0
BALANCE GLOBAL 71996  7,702.1 1.6 1.6
Fuente: DPMF-SEFIN
al Preliminar

b.1. Ingresos

El 44.7% de los ingresos captados por los institutos publicos de jubilacién y
pension durante 2016 provienen de los aportes patronales y las contribuciones
que realizan los afiliados al sistema, el 55.3% restante esta conformado
principalmente por los ingresos obtenidos de los rendimientos de las inversiones
financieras que realizan estos institutos, como ser depdésitos en la banca privada
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en MN y en ME, tenencia de valores gubernamentales y otros instrumentos de
participacion de capital.

b.2. Gastos

Los gastos de funcionamiento de los institutos publicos de jubilacién y pensién en
2016 se mantuvieron en un nivel similar al registrado el afio anterior, debido a que
contindan implementando una politica de optimizacion de recursos humanos y
fortalecimiento institucional; como una sana politica de manejo financiero se
mantienen estos gastos en 4% respecto a los ingresos totales recibidos.

Entre 2015 y 2016 el pago de jubilaciones y pensiones aumentd 6.2%, explicado
por el incremento del Instituto de Prevision del Magisterio (INPREMA) en el pago
de jubilaciones y pensiones cercano al promedio anual de 7.5%, mientras que el
Instituto de Prevision Militar (IPM) presenta un alza de 3.3%, pero el Instituto de
Jubilaciones y Pensiones de los Empleados y Funcionarios del Poder Ejecutivo
(INJUPEMP) se redujo en 1.9% en el pago de jubilaciones y pensiones. Esto es
positivo porque se logré una reduccion en el gasto consolidado y permitio
mantener el mismo balance global en términos del PIB.

b.3. Situacién actuarial

Con respecto al equilibrio actuarial del sistema de previsién social publico que
determina la capacidad de estos Institutos para cumplir en el largo plazo con todas
las obligaciones con los afiliados y que se determina, considerando el valor
presente de las prestaciones concedidas y futuras, asi como los gastos para la
administracion y operacion de los institutos, en relaciébn con el valor de las
reservas patrimoniales y el valor presente de las aportaciones patronales y
cotizaciones individuales futuras.

Es importante destacar que se han realizado reformas estructurales orientadas a
garantizar y proteger los beneficios de los participantes en dicho sistema, entre
ellas:

e Se reformé la ley del INPREMA mediante Decreto Legislativo N0.247-2011,
publicado en el Diario Oficial la Gaceta el 22 de diciembre de 2011, mediante
estas reformas se pretende lograr un incremento en los porcentajes de
cotizacion tanto individual y patronal, asi como en las tasas de interés y en los
limites maximos de préstamos. Ampliar los limites de préstamos permitié que
el sector magisterial pudiera cancelar sus deudas y trasladarlas a mas largo
plazo y a tasas de interés mas bajas, por su parte el Instituto logréo una
diversificacion de su portafolio de inversiones. Mediante estas medidas, se ha
podido reducir sustancialmente el déficit actuarial.
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e La nueva Ley de INJUPEMP se aprob6 mediante Decreto Legislativo N0.357-
2013, publicado en el Diario Oficial La Gaceta el 5 de abril de 2014, inici0 su
implementacion el 13 de mayo de ese mismo afo. De igual manera en 2014 se
elaboraron los Reglamentos de la precitada Ley, asi como los de Beneficios y
de Préstamos.

Con el nuevo marco legal se reestructuraron los mecanismos de Gobierno y
administracion de las instituciones, cuyos Organos superiores pasan a
conformarse por directores de Especialistas, integrados por profesionales de
reconocida trayectoria y capacidad técnica, de igual manera, se modificaron las
variables paramétricas que se utilizan para determinar el monto y momento de
pago de las prestaciones como ser: la edad de jubilacién voluntaria y obligatoria, la
base para el calculo de la jubilacién y pension, la cobertura de las prestaciones, la
esperanza de vida, entre otras, todo ello con el propdsito de conducir a estas
entidades al equilibrio actuarial.

2.1.2. Empresas Publicas No Financieras

Estas empresas generan una oferta de bienes y servicios muy importantes para la
sociedad en el sector de energia eléctrica, telecomunicaciones, servicio de agua
potable, servicios portuarios, manejo de reservas estratégicas para apoyo a la
seguridad alimentaria de la poblacién, acceso a bienes basicos, transporte, entre
otros; siendo estos elementos los que inciden en la competitividad del pais y
dinamismo de la economia.
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ENEE, HONDUTEL, ENP, SANAA, BANASUPRO, IHMA, HONDUCOR, FNH

Cuadro No. 8
Balance Agregado de Empresas Publicas No Financieras

Millones de Lempiras % del PIB
CONCEPTO "

2015 2016 2015 2016

Ingresos Totales 27,2599 27,0194| 6.7 6.6
Venta de bienes y servicios 25,7688 253364 6.3 6.2
Transferencias de la Administracion Central 5364 5408| 0.1 0.1
Corrientes 74.8 195.1 0.0 0.0

Capital 461.6 3457 0.1 0.1

Ofros ingresos 9547 1,1422| 02 0.3
Gastos Totales 28,0147  27,710.7 6.8 6.8
Gastos Corrientes 25,7278  25,590.9 6.3 6.2
Gastos de operacion 24,0773 239607 59 58
Ofros gastos 1,650.4 16302 04 04
Gastos de Capital 2,286.9 2,119.7 0.6 05
BALANCE GLOBAL -754.8 -691.3 -0.2 -0.2

Fuente: DPMF - SEFIN

al Preliminar

El balance agregado de las Empresas Publicas No Financieras al cierre de 2016
muestra un déficit de L691.3 millones (0.2% del PIB) el déficit del 2015 fue de
L754.8 millones (0.2% del PIB), lo que denota que estas entidades se estan

recuperando financieramente. El

resultado global

es determinado por

el

desempefio financiero de las cuatro principales empresas: ENEE, HONDUTEL,

ENP y SANAA.

a. Empresa Nacional de Energia Eléctrica - ENEE

Cuadro No. 9
Balance de la Empresa Nacional de Energia Eléctrica
ENEE
CONCEPTO Millones de Lempiras % del PIB
2015 2016 2015 2016
Ingresos Totales 21,7545  21,278.0 4.8 4.3
Venta de bienes y servicios 20,7538  20,199.6 45 4.1
Transferencias de la Admon. Central 298.8 181.0 0.1 0.0
Corrientes 0.0 0.0 0.0 0.0
Capital 298.8 181.0 0.1 0.0
Otros ingresos 701.9 8974 0.2 0.2
Gastos Totales 23,1476  22,935.6 51 4.7
Gastos Corrientes 21,2478  20,892.2 4.6 4.3
Gastos de operacion 20,0233 19,5784 44 40
Ofros gastos 1,2245 1,313.7 0.3 0.3
Gastos de Capital 1,899.8 2,043.4 04 04
BALANCE GLOBAL -1,393.1 -1,6576) -0.3 -0.3
Fuente: DPMF-SEFIN
al Preliminar
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La ENEE registr0 ingresos y gastos que suman 4.3% y 4.7% del PIB,
respectivamente, cuya actividad de generacion, trasmision y distribucion de
energia eléctrica contribuyo a la produccion nacional y a los niveles de consumo e
inversidbn que ubican a esta institucion en una posicion estratégica dentro del
Sector Publico.

En 2016 la ENEE mostré un déficit de L1,657.6 millones, 0.3% del PIB (L1,393.1
millones, 0.3% del PIB en 2015). La ENEE continda con la implementacién de las
reformas administrativa y recuperacion financiera.

Grafico No. 6
Déficit de la ENEE como porcentaje del PIB
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a.l. Ingresos

La relacion entre la energia generada durante el 2015 fue de 8,750.0 Gigavatios
(GWh) y la vendida por la ENEE fue de 5,909.8 GWh, reflejando una pérdida de
2,840.2 GWh, es decir 32%, igual a lo registrado en 2015, esto se refiere tanto a
las pérdidas técnicas que provienen de la operacién del sistema de transmision
como las no técnicas que se originan en el hurto, conexiones ilegales y fraudes.

Las pérdidas de energia no deberian superar el 15% que es el nivel recuperable;
sin embargo, en el caso de la ENEE al situarse en mas del doble de este
porcentaje (32%), constituyen el principal elemento que explica el elevado déficit y
la consecuente fragilidad financiera de la empresa cuya solucién se ha venido
manejando a través de un plan de fortalecimiento institucional y financiero que
incluye la contratacién de una empresa privada para la reduccion de las pérdidas.

El ingreso por venta de energia de la ENEE al cierre de 2016 muestra una leve
reduccion de 2.7% con respecto al afio anterior, esto tiene su origen en gran
medida en el comportamiento a la baja del precio internacional del bunker, que
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cerrd con un precio de US$39.31 por barril, lo cual ocasioné una caida en el
porcentaje de ajuste por combustible que se aplica a la estructura tarifaria,;
adicionalmente, se tomaron medidas como la racionalizacion del subsidio cruzado,
mediante el cual se establecen tarifas diferenciadas por sector de consumo.

En 2016 el sector residencial consumi6 el 40% de los GWh vendidos y aporto el
31% a la facturacion total, el sector comercial consumio el 25% de los GWh y
contribuy6 en 32% a la facturacion y el sector industrial consumié el 12% de los
GWh vy representd el 13% de la factura. Los sectores de consumo se pueden
observar en el grafico siguiente:

GraficoNo 7 Grafico No 8
Venta de Energia por Sectores Venta de Energia por Sectores
(En Gigavatios) (Porcentaje de Factura total)
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a.2. Gasto

La matriz energética en el 2016 indica que la mayor parte de la energia generada
proviene de fuentes renovables, en correspondencia con la politica de generar
energia limpia y reducir la dependencia de fuentes fésiles o no renovables. Estos
resultados muestran un giro importante en comparacion con 2015, cuyo
incremento de la participacion de las fuentes renovables aumenté en 6.0 pp.

19



Grafico No 9 Grafico No 10
Matriz Energetica a Diciembre 2015 Matriz Energetica a Diciembre 2016
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La compra de energia es el concepto de gasto mas importante de la ENEE y en el
2016 representd el 80.7% del gasto corriente mayor que en el 2015 en 4.3%.
Durante 2016 el precio del crudo a nivel internacional continu6 su tendencia a la
baja en el primer semestre, experimentando un leve incremento en el segundo
semestre. En lo que respecta al bunker se situé en un precio promedio anual de
US$31.40 por barril produciendo un efecto neto positivo en el balance financiero
por un menor gasto operacional que compenso el efecto de la reduccion en los
ingresos por venta de energia.

Grafico No 11
Precio del Barril de Bunker (US$ por barril) 2016
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Un aspecto importante de las finanzas de la ENEE es la situacion de los atrasos
en los pagos a las empresas de generacion de energia térmica que en afos
anteriores alcanzaba niveles significativos que presionaban al alza del gasto por
intereses agravando el déficit de la empresa; sin embargo, desde 2016 se
gestionaron los recursos financieros, con el propésito de no acumular nuevos
atrasos, factor clave para conducir a la institucibn hacia una senda de
sostenibilidad financiera, logrando la no acumulacién de nueva deuda con dichas
empresas.

Otro aspecto en materia de manejo de gasto que se debe destacar, es lo atinente
a la reduccion de la planilla de empleados de la ENEE. Durante 2016 la empresa
logré pasar de aproximadamente 2,417 a 2,099 empleados, incrementando la
necesidad de recursos para el pago de los derechos laborales. Lo anterior, se
traduciria en un ahorro en el gasto de operacién y en una mejora de la eficiencia
de la empresa estatal.

a.3. La Consolidaciéon Financiera de ENEE

Las medidas adoptadas a partir de 2013 con la aprobacion de la Ley General de la
Industria Eléctrica (LGIE) y la transformacion de la ENEE de una empresa
integrada verticalmente a una corporacion con negocios desagregados de
generacion, transmision y distribucion, han tenido como impacto, una posicién
cada vez mas positiva del balance financiero de la ENEE. En efecto, el déficit ha
pasado de 1.8% del PIB en 2013 a 0.3% del PIB al cierre de 2016.

El manejo de la gestion de la empresa durante 2016 permiti6 que no se
acumularan atrasos mayores a 45 dias en el pago de la factura a proveedores de
energia; asimismo, se logré una reduccién en el nUmero de empleados en relacién
a 2015. Adicionalmente, se revisaron las tarifas en 2014, 2015 y junio de 2016 a
los consumidores finales, excepto al sector residencial que se aplic6 de manera
parcial solamente en junio 2016

Adicionalmente, se continué con la implementacion de los tres pilares que han
constituido la estrategia del fortalecimiento financiero de la ENEE: i)
reperfilamiento de la deuda; ii) reduccién de las pérdidas y mejoras en la gestion
comercial y iii) apertura del mercado eléctrico.

i. Reperfilamiento de la deuda interna: las acciones implementadas para mejorar
los ingresos y racionalizar los gastos operacionales se han reflejado en
mejores indices financieros y el flujo de caja en el corto plazo. Bajo ese
contexto, se realizé en 2016, un reperfilamiento de deuda bonificada por un
monto de alrededor de US$175.0 millones.
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Reduccién de las pérdidas y mejoras en la gestion comercial: para cumplir con
las metas de déficit fiscal estipuladas en la LRF, las obligaciones financieras de
largo plazo, el Gobierno se planteé el objetivo de reducir las pérdidas de ENEE
en 17 pp en un periodo de 7 afios. A mediados de agosto de 2016, la Empresa
Energia de Honduras (EEH) inicié operaciones bajo la modalidad de Alianza-
Publico Privado para la recuperacion de pérdidas por distribucion.

Los objetivos del mencionado contrato, con una vigencia de siete afos,
administrado por el Banco Fiduciario (FICOHSA), son llevar a cabo las
actividades de gestion comercial (medicion, facturacion y cobro),
mantenimiento y operacion de la red de distribucion y la reduccién de pérdidas.
EEH ha presentado al Gobierno de Honduras un Plan de Inversién que se
espera sea ejecutado durante la vigencia del contrato. Los primeros esfuerzos
de la EEH se han orientado a reducir el robo y hurto de energia, con el
propésito de tener resultados a la menor brevedad posible.

La apertura del mercado eléctrico: siguiendo con lo estipulado en la LGIE, el
Gobierno ha avanzado en la preparacion de los reglamentos y normas técnicas
especificas que contribuiran gradualmente en el apertura del referido mercado.
Asimismo, los avances en el proceso de reformas han venido creando un
ambiente y seguridad juridica propicio para atraer la participacion del sector
privado en el sector de energia.

Como parte de estos esfuerzos, se ha logrado concretar la participacién de un
inversionista privado en distribucion de energia, realizar inversiones en las
actividades de generacion de energia renovable. Por su parte, la regulacion ha
contribuido a sentar las bases para lograr exitosamente la renegociacién de los
contratos de energia eléctrica térmica.

A corto plazo, los trabajos futuros de la reforma se concentran en poner en
operacion del Sistema Eléctrico Nacional, la cual estara a cargo de una entidad
gue sera designada como "Operador del Sistema", que podra ser entidad de
capital publico, privado o mixto, sin fines de lucro. Esta entidad administrara el
mercado de oportunidad y coordinara la operacion con el Mercado Eléctrico
Regional (MER) y contara con capacidad técnica para el desempefio de las
funciones que le asigna la presente LGIE y los Reglamentos, independiente de
las empresas de generacidon, trasmisién, comercializacién, distribucion y
consumidores calificados del sistema eléctrico regional, incluyendo personal
experimentado en la operacion de sistemas y mercados eléctricos.
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b. Empresa Hondurefia de Telecomunicaciones - HONDUTEL

El 25 de diciembre de 2005, HONDUTEL pierde la exclusividad en la prestacion
del servicio de telefonia nacional e internacional, y a partir de ese momento paso6
de ser la empresa mas rentable del Estado, con excedentes superiores al 1.5% del
PIB, a una entidad con recurrentes problemas financieros y con un rezago
tecnolégico que le impide competir con las empresas privadas que dominan el
mercado de las telecomunicaciones. En 2016 continuaron realizando ingentes
esfuerzos para estabilizar la posicion financiera de la Empresa.

Cuadro No. 12
Balance Empresa Hondurefia de Telecomunicaciones
HONDUTEL

Millones de Lempiras % del PIB
CONCEPTO M
2015 2016 2015 2016
Ingresos Totales 2,0299 1,9340( 05 05
Venta de bienes y servicios 19693 18791 05 05
Otros ingresos 60.6 549 00 0.0
Gastos Totales 1,609.3 1,799.2| 0.4 04
Gastos Corrientes 15235 1,654.3| 04 04
Gastos de operacion 12962 14704| 03 04
Otros gastos 2273 1838 0.1 0.0
Gastos de Capital 858 1450 0.0 0.0
BALANCE GLOBAL 4206  1348| 0.1 0.0
Fuente: DPMF-SEFIN
al Preliminar
Grafico No. 12
Blance Global de HONDUTEL
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b.1. Ingresos

La Empresa ha enfrentado grandes dificultades para contener la caida de los
ingresos, en especial cuando no se han ejecutado nuevos proyectos de inversion
gue le permitan competir y adaptarse a las nuevas condiciones del mercado por lo
gue no ha sido posible a partir de las posiciones y servicios actuales ampliar la
presencia de HONDUTEL y expandir sus negocios en las areas de mayor
demanda de servicios de alta tecnologia.

Para 2016, se registra una leve disminucion de 4.7% en los ingresos, explicado en
parte por el deterioro en los ingresos por el servicio de telefonia nacional e
internacional, reflejo de la preferencia de los usuarios por la telefonia movil y de
datos del sector privado.

En lo referente al negocio de internet de banda ancha, presenta un gran potencial
de generacion de ingresos para la empresa; no obstante, se espera que en el
mediano plazo esta situacién se mejore, lo que ofrecera oportunidades para el
fortalecimiento de diversas areas comerciales de HONDUTEL.

b.2. Gastos

Debido al poco espacio para la gestion de los ingresos, la Empresa se ha centrado
en adaptar los gastos a su realidad financiera y en el 2016 aumentoé sus gastos de
operacion en 13.4%

En lo que concierne al gasto de capital para 2016, alcanzé L145.0 millones, monto
que resultd insuficiente para cubrir los gastos de la Empresa lo cual significa que
se deben de disefiar nuevas estrategias para su recuperacion financiera y mejorar
la oferta de productos.

La Empresa tiene como objetivo inmediato seré la estabilizacién financiera de la
misma como base para evaluar otras alternativas de recuperacion, como ser
alianzas estratégicas con socios privados, en esta linea la Empresa ha logrado por
tercer afio consecutivo reflejar un superavit que para el 2016 es de L 134.8
millones

c. Empresa Nacional Portuaria — ENP

Entre 2012 y 2016 se observa que los ingresos operativos de la ENP le han
permitido cubrir los gastos de operacion y obtener un margen positivo. Durante
este periodo se registré un superavit cercano al 0.1% del PIB en promedio anual.
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Cuadro No. 13
Balance Empresa Nacional Portuaria

ENP
Millones de Lempiras % del PIB
CONCEPTO ' —
2015 2016 2015 2016
Ingresos Totales 1,099.2 12215 0.3 0.3
Venta de bienes y servicios 1,001.8 1,1062| 0.2 0.3
Ofros ingresos 974  1153| 00 0.0
Gastos Totales 9830 887.7| 0.2 0.2
Gastos Corrientes 9454  851.0| 0.2 0.2
Gastos de operacion 7607 7298 0.2 0.2
Ofros gastos 1847 1212| 00 0.0
Gastos de Capital 37.6 36.7 0.0 0.0
BALANCE GLOBAL 116.2 3338| 0.0 0.1

Fuente: DPMF-SEFIN

al Preliminar

En 2014 se entreg6 en concesion Puerto Cortés, el principal puerto del pais, a la
empresa filipina Container Terminal Services Inc. (ICTSI), en el marco del proyecto
de expansién y modernizacion; en virtud del respectivo contrato, los recursos
captados por la ENP-Puerto Cortés son gestionados a través de un Fideicomiso,
por ello se observo una caida de 32.0% en dicho afo, para el 2016 esta variable
se estabiliza y muestra un leve crecimiento de 10.4%.

La significativa reduccion en el gasto de operacion de 2016 de 4.0% se explica de
igual manera por el mencionado esquema de concesion de Puerto Cortés, que
comprendio el traspaso de personal de la ENP al operador privado (ICTSI); junto
con el correspondiente gasto por sueldos y salarios. Para 2016 se reduce en 4.1%
el gasto de operacion.

Respecto al proceso de modernizacion de la Terminal de Graneles de Puerto
Cortés, en el marco de la Alianza Publico — Privada, en 2015 se presentaron
avances a través de una significativa inversion de aproximadamente US$45.0
millones, la rehabilitacion del muelle colapsado y la ampliacion de la nueva etapa
del muelle en 202 metros con una capacitad de atencion de tres buques de
manera simultanea con una descarga de 12,000 a 15,000 toneladas diarias y una
capacidad de almacenamiento de 60,000 toneladas métricas. Con este proyecto
Puerto Cortés contara con la infraestructura y equipo de punta que agilizara la
prestacion del servicio con el consecuente impacto en la mejora de la
competitividad del pais mediante las facilidades para el transporte de mercancias.
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d. Servicio Auténomo Nacional de Acueductos y Alcantarillados -
SANAA

De acuerdo con la politica de descentralizacion del Estado y con base en el
Decreto Legislativo N0.118-2013, el servicio de acueductos, alcantarillados y
saneamiento que presta el SANAA esta en proceso de traspaso a las
municipalidades, con lo cual se espera incrementar la cobertura y mejorar la
calidad de este servicio de vital importancia para la salud y bienestar de las
personas.

Cuadro No. 14

Balance Servicio Auténomo Nacional de Acueductos y Alcantarillados
SANAA

Millones de Lempiras % del PIB

CONCEPTO 2015 2016 2015 2016
Ingresos Totales 1,1553  1,176.4 0.3 0.3
Venta de bienes y servicios 869.0 8832 02 0.2
Transferencias de la Admon. Central 170.8 2169 0.0 0.1
Corrientes 8.0 52.3 0.0 0.0
Capital 162.8 164.7 0.0 0.0
Otros ingresos 1155 76.3] 00 0.0
Gastos Totales 1,111 13019 03 0.3
Gastos Corrientes 9914  1,0221 0.2 0.2
Gastos de operacion 9830 1,0145 02 0.2
Otros gastos 85 76| 00 0.0
Gastos de Capital 119.7 2798 0.0 0.1
BALANCE GLOBAL 442 1255 0.0 0.0

Fuente: DPMF-SEFIN

al Preliminar

En 2016 el SANAA presentd un déficit de L125.5 millones (superavit de L44.2
millones en 2015). El 87% de los gastos de operacion son cubiertos por los
ingresos por servicios prestados, pero continla dependiendo de las transferencias
de la AC para financiar sus gastos.

El gasto de capital en 2016 aumentdé en L160.1 millones pasando de L119.7
millones en 2015 a L279.8 millones en 2016 y entre los principales proyectos de
inversion que realizd la Empresa en dicho periodo estan el suministro e instalacion
de tuberia para ampliacién y construccion de sistemas de agua potable y
saneamiento en acueductos a nivel nacional (PROSAGUA), asi como dos
programas orientados a la construccién, rehabilitacién y estudio de sistemas de
agua potable y saneamiento urbano y rural, uno administrado por el BID y otro de
apoyo presupuestario (PAPSAC).
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2.1.3. Resto de Instituciones del SPNF y Municipalidades

Este grupo incluye a los institutos de prevision publicos, universidades nacionales
y entre otros, los cuales obtuvieron, al cierre de 2016, un superavit de L486.4
millones que representa el 0.1% del PIB, por su parte los gobiernos locales
registraron un superdvit de L114.6 millones (0.02% del PIB), todo lo anterior
contribuyo a reducir el déficit del SPNF para dicho afio.

2.2. Administracion Central

Durante 2016 el déficit fiscal de la Administracion Central (AC) siguid una
tendencia decreciente, al reflejar un resultado de L13,593.3 millones, equivalente a
2.8% del PIB; menor en 0.2 pp respecto al observado en 2015 que cerré en 3.0%
del PIB.

Grafico No.13
Deficit de la Adminitracion Central
(Millones de Lempiras/ % del PIB)
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Fuente: DPMF-SEFIN

La disminucién registrada en el déficit fiscal de la AC, obedece fundamentalmente
a dos factores: en primer lugar, una expansion de los ingresos totales de 0.9 pp, al
pasar de 19.3% en 2015 a 20.2% del PIB en 2016, debido a la mayor presencia
fiscal del Servicio de Administracion de Rentas (SAR), a la postergacion para el
2017 en la implementacién de la Unién Aduanera con Guatemala y al dinamismo
mostrado por la actividad econdmica. Y en segundo lugar, al incremento
unicamente de 0.7 pp en los gastos totales, al pasar de 22.3% en 2015 a 23.0%
del PIB en 2016; no obstante, con dinamicas diferentes en su composicion,
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principalmente por el aumento de las transferencias corrientes y de capital que
fueron mayores a las reducciones en el resto de los componentes del gasto. Lo
anterior permitié continuar con la tendencia decreciente del déficit de la AC, en
vista que los mayores ingresos tributarios y no tributarios superaron el alza en los
gastos.

2.2.1. Balance Global y Primario
Cuadro No. 15
Administracion Central: Balance Global y Primario
o Millones de Lempiras Variacion % % del PIB
Descripcion
2015 2016% 2015 2016 2015 2016
Ingresos Totales 88,225.7| 99,388.6 14.9 12.7 19.3 20.2
Gastos Totales 101,967.5| 112,981.9 7.6 10.8 22.3 23.0
Balance Global -13,741.8| -13,593.3 -23.7 -1.1 -3.0 -2.8
Balance Primario -1,619.2 -626.9 -79.2 -61.3 -0.4 -0.1

Fuente: DPMF-SEFIN

al Preliminar

El Balance Primario es el resultado de los ingresos menos los gastos excluyendo
los intereses netos (pagados menos recibidos) y las comisiones. En ese balance,
se reflejan tanto las decisiones de politica tributaria como de gasto, que son la
base de la consolidacion fiscal, es decir, el proceso de reduccién del déficit
mediante el recorte de gastos y el aumento de los ingresos.

El resultado del balance primario de la AC registré en el 2016, un déficit de 0.1%
del PIB, inferior al observado en 2015, que fue de 0.4% del PIB, lo cual refleja la
fortaleza en las cuentas fiscales tras la aplicacién y continuidad de las medidas
adoptadas a partir de 2013, complementadas por la aplicacion de la LRF en 2016.
En efecto, la dramatica reduccion del déficit primario de 5.6 pp del PIB en 2013 a
0.1 pp del PIB en el 2016, ha permitido ampliar los espacios fiscales para el
financiamiento de la inversion publica que es parte del crecimiento observado de
la actividad econémica.
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Grafico No. 14
Deficit Primario de la Adminitracion Central
(Millones de Lempiras/ % del PIB)
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Fuente: DPMF-SEFIN
2.3. Financiamiento
2.3.1. Sector Publico No Financiero

El SPNF, a diciembre de 2016, presentd un financiamiento de L2,661.8 millones,
proveniente en su mayoria de sectores externos en L5,150.8 millones
(primordialmente por desembolsos de L9,110.6 millones y amortizaciones de
L3,984.0 millones), compensado por acumulacién de recursos en sectores
internos por L2,489.0 millones, correspondiente en su mayoria a concesion neta
de préstamos de los Institutos de Pensiones a sus agremiados (L2,951.9
millones).

Los Institutos de Pensiones por su posicion acreedora reflejada en sus inversiones
financieras constituyen una importante fuente de financiamiento para la actividad
econOmica del pais, tanto publica como privada. Asimismo, desempefan un rol
fundamental en el cumplimiento de las Reglas establecidas en la Ley de
Responsabilidad Fiscal, dada su participacion superavitaria en el resultado global
del SPNF. Las principales fuentes de acumulacion estan relacionadas con los
ingresos por aportaciones que realizan los patronos y cotizaciones de los
agremiados, ademas de los rendimientos de las inversiones financieras.

A diciembre de 2016 los Institutos de Pensiones reflejaron una acumulacion neta
de recursos de L8,033.1 millones (1.6% del PIB), misma que se destino
especialmente a Compra de bonos del Gobierno y otras inversiones con el
Sistema Financiero.

En lo que concierne a los gobiernos locales, en 2016 este nivel de gobierno
general present0 superavit por L114.5 millones, el que fue destinado en su
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totalidad hacia sectores internos como el aumento de depdsitos bancarios y pago
de deuda con acreedores no financieros.

Al finalizar 2016, las Empresas Publicas No Financieras reflejaron un
financiamiento de L691.3 millones (0.1% del PIB), dichos recursos provienen de
acreedores externos en L1,571.2 millones, mientras que el financiamiento interno
se redujo en L879.9 millones, debido especialmente al pago de endeudamiento
con el sistema bancario y otros proveedores.

Dentro del sector de las Empresas Publicas No Financieras el resultado global es
determinado principalmente por el desempefio de la ENEE. En 2016 cerré con
necesidades de financiamiento de L1,657.5 millones, que fueron cubiertas en su
mayoria con recursos externos en L1,596.7 millones y con internos L60.8 millones.

2.3.2. Administracion Central

Al cierre de 2016 el financiamiento de la AC fue de L13,593.3 millones (2.8% del
PIB), correspondiendo a recursos internos L10,008.3 millones, principalmente por
endeudamiento con los Institutos de Prevision Publicos (IPP), el Sistema
Financiero (incluye colocacion de Letras GDH en su mayoria a BANHPROVI) y
con el Sector Privado mientras con fuentes externas el monto corresponde
L3,585.0 millones (primordialmente por desembolsos de L7,494.7 millones
contrarrestados parcialmente por amortizacion de L 3,930.8 millones).

2.4. Deuda Publica

2.4.1. Situacion la Deuda Publica del SPNF

En el contexto de la LRF, la Politica de Endeudamiento Publico (PEP) incorpora
los elementos del manejo responsable y eficiente de financiamiento para que la
politica fiscal pueda responder de manera adecuada ante eventuales
contingencias. Entre esos elementos, la PEP debera:

e Buscar la cartera menos costosa dentro de un nivel de riesgo aceptable,
e Procurar reducir la acumulacion de vencimientos que podrian generar
riesgos de refinanciamiento; y

e Priorizar el endeudamiento a tasa de interés fija para mitigar los riesgos de
mercado.

30



2.4.2. Calificacion Crediticia del Gobierno de Honduras

Los resultados de la consolidacion fiscal y el manejo macroecondémico han
permitido mejorar los indicadores de solvencia fiscal. Estos indicadores han
generado un entorno de mayor certidumbre en cuanto al compromiso de mantener
la disciplina fiscal y la percepcion positiva sobre el desempefio de la politica
econ6mica de Honduras en el mediano plazo, ha llevado a las calificadoras de
riesgo a mejorar de manera consecutiva la calificacion de riesgo pais.

Durante 2016 las calificadoras de riesgo Standard & Poor’s y Moody’s Investor
Service determinaron subir la calificacién al Gobierno de Honduras disminuyendo
el factor riesgo pais. La firma calificadora Standard & Poor’s? ha mejorado la
perspectiva de estable a positiva y mantiene la calificacion de B+, de igual forma la
firma calificadora Moody’s Investor Service® mejora su calificacion de B3 a B2,
manteniendo la perspectiva positiva.

De igual forma esta calificacion manifiesta los esfuerzos realizados por la presente
administracion gubernamental reflejados en las mejoras institucionales, en la
prudente administracion de la deuda, mayor disciplina en el proceso
presupuestario, controles efectivos en el gasto gubernamental y mejor
administracion tributaria entre otros factores positivos.

2 Calificacion de S&P disponible en el sitio http://www.standardandpoors.com/es LA/delegate/getPDF;jsessionid=dmft5PPZUOQGZh-
44 pAkMXFcV48zZEdIVCIQKIKAE xpJ4b0c4)!-3522339067articleld=1677094&type=NEWS&subType=RATING ACTION

3 La calificacién de Moody's disponible en el sitio https://www.moodys.com/research/Moodys-sube-las-calificaciones-de-Honduras-
a-B2-de-B3--PR 349552?WT.mc_id=AM~RmIuYW56ZW4ubmV0X1JTQI9SYXRpbmdzX05Id3NfTm9IfVHIhbnNsYXRpb252~20160524 PR 349552
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Gréfico No. 16
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2.4.3. Sector Publico No Financiero

El saldo de la deuda interna consolidada del SPNF, a diciembre de 2016 fue de
L64,147.1 millones (13.1% del PIB), superior en L7,971.2 millones a lo reportado en
diciembre de 2015 (L56,175.9 millones, 12.3% del PIB).
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Por deudor, el 76.8% del total de la deuda esta contratada por la AC, 17.3% de
Organismos Descentralizados (OD) y 5.9% por las Municipalidades. Mientras que por
acreedor los principales tenedores son los Bancos Comerciales con 44.4% del total y
el BCH 29.1%.

Del total de deuda interna (L64,147.1 millones), el 70.9% se mantiene con el Sector
Privado y el 29.1% con el publico financiero. Por instrumento, la deuda interna del
SPNF esta conformada en su mayoria (88.7%, equivalente a L56,891.7 millones) por
bonos. De la deuda bonificada, L48,866.6 millones son emisiones de la AC (en su
mayoria Bonos del Gobierno de Honduras GDH); y L8,025.1 millones de las
Empresas Publicas No Financieras, especificamente en titulos valores de la ENEE.

Cuadro No. 16
Saldo de Deuda del Sector Publico No Financiero
(Millones de Lempiras)
2014 2015 2016
49,325.5 56,175.9 64,147 .1

Fuente: BCH en base a informacién del Sistema Financiero y SEFIN.

a. Evolucion de la Deuda Interna de las Municipalidades

Al concluir 2016, la deuda interna bruta de las Municipalidades fue de L6,441.8
millones, mayor en L40.8 millones al saldo del cierre de 2015 (L6,401.0 millones),
explicado basicamente por el aumento del endeudamiento con el Sistema Financiero
Nacional. La deuda en su totalidad fue contratada por medio de préstamos, de los
cuales L6,034.2 millones fueron en MN y L407.6 millones en ME. Por tipo de
acreedor, L3,801.8 millones son adeudados a los bancos comerciales y L2,640.0
millones a la AC.

En relacién al endeudamiento con los bancos locales, se recibieron desembolsos por
L2,649.4 millones, mientras que las amortizaciones fueron de L2,610.0 millones.
Asimismo, por dimension de Municipalidades, 85.2% lo adeudan las categorias A-B y
el restante 14.8% las categorias C-D. Las que presentan mayor saldo de deuda con
el Sistema Financiero son: Distrito Central con L1,550.6 millones, San Pedro Sula
L814.9 millones y Puerto Cortés L516.1 millones, representando 75.8% del total.

Cabe mencionar, que entre enero y diciembre de 2016, la Alcaldia de Puerto Cortés
obtuvo desembolsos por L1,029.4 millones y amortiz6 L863.0 millones, mientras el
Distrito Central recibi6 recursos por L1,111.3 millones y cancel6 L844.8 millones. Es
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de destacar que la totalidad de la deuda con los Bancos Comerciales es contratada
en MN, con tasas de interés que oscilan entre 10% y 28%.

Cuadro No. 16
Endeudamiento Interno de las Municipalidades del Sistema Financiero Nacional
prestamos en Millones de Lempiras

2014 2015 2016

3,789.9 3,762.3 3,801.8

Fuente: BCH en base a informacion proporcionada por el Sistema Financiero.

b. Deuda Interna de las Instituciones Descentralizadas

El saldo de deuda interna de los Organismos Descentralizados al finalizar 2016 se
ubicé en L25,093.8 millones (5.1% del PIB), mayor en L3,671.3 millones al registrado
a diciembre del afio anterior (L21,422.5 millones, 4.7% del PIB).

Este resultado se origind por el mayor endeudamiento de la ENEE con la AC por
L4,473.5 millones y con el sector privado por L309.8 millones, dichos movimientos
fueron contrarrestados parcialmente por amortizacion de préstamos a los bancos
comerciales por L613.7 millones (principalmente IHSS y HONDUTEL) y a Otras
Sociedades Financieras por L498.3 millones. Por moneda, L18,419.9 millones
(73.3% del total) corresponden a MN y L6,696.2 millones a ME.

Por Instrumentos, del total de deuda, 68.0% son obligaciones contraidas a través de
préstamos de corto y mediano plazo y 32.0% en bonos, emitidos a mediano y largo
plazo. Entre los principales acreedores destaca la tenencia de la AC con 56.7% del
total y 36.6% con los bancos comerciales (siendo el principal deudor la ENEE).

Cuadro No. 17
Saldo de Deuda Interna de los Organismos Descentralizados
(Millones de Lempiras)
2014 2015 2016
20,872.3 21,4225 25,093.8

Fuente: BCH en base a informacion del Sistema Financiero y SEFIN.

Nota: Por efectos de consolidacion es excluye lo adeudado por la ENEE a los Institutos
Publicos de Pensiones.
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c. Evolucion de la Deuda Internay Externa de las Empresas Publicas No
Financieras

Al cierre de 2016, las empresas publicas no financieras muestran un saldo de deuda
interna de L27,678.4 millones, menor en L4,694.8 millones al observado en 2015
(L22,983.6 millones).

Segun la estructura por acreedor, 50.3% de las obligaciones se mantienen con la
AC, 32.3% con el Sistema Financiero Nacional, 12.6% con los Institutos Publicos de
Pensiones, 3.2% con el Sector Privado y 1.6% con Bancos de Desarrollo. Asimismo,
por moneda L20,971.0 millones se registran en MN y L6,707.4 millones en ME.

De lo adeudado al Sistema Financiero Nacional (L8,947.2 millones), L2,246.9
millones corresponden a préstamos, los cuales se incrementaron en L1,394.7
millones respecto a 2014 y en L919.8 millones al compararlo con 2015.

Cuadro No. 18

Endeudamiento Interno de las Empresas Piblicas No Financieras
Con el Sistema Financiero Nacional
(Millones de Lempiras)
2015
1,327.1

2014
852.2

Fuente: BCH en base a informacion del Sistema Financiero.

2016
2,246.9

Dentro del sector de las Empresas Publicas No Financieras, el endeudamiento global
es determinado principalmente por el desempefio de la ENEE. Al 31 de diciembre de
2016, el saldo de la deuda total fue de L25,930.3 millones, superior en L4,615.9
millones en relaciéon con el cierre de 2015 (L21,314.4 millones), influenciado en su
mayoria por aumento con la AC.

Por tipo de acreedor, L8,566.4 millones son adeudados al Sistema Financiero
Nacional, equivalente a 33.0% del total. Por composicion de instrumentos, L6,700.3
millones fueron contratados a través de titulos de deuda y L1,866.1 millones por
medio de préstamos bancarios.

Cuadro No.19
Saldo de Deuda Interna de la ENEE
(Millones de Lempiras)

2014 2015 2016
Bonos Préstamos Total Bonos Préstamos Total Bonos Préstamos Total
12,1309 84339 20,564.8 12,400.3 8,914.1 21,3144 11,214.1 14,7162 25,930.3

Fuente: BCH en base a informacion del Sistema Financiero.
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Cuadro No. 20
Saldo de Deuda Externa de las Empresas Publicas No Financieras
En millones de délares de los EUA
Descripcion 2014 2015 2016
Empresas Publicas No Financieras 33.8 77.3 146.0

Fuente: BCH en base a informacion del Sistema Financiero y SEFIN.

Al cierre de 2016, las Empresas Publicas No Financieras reportaron un saldo de
deuda externa por un monto de US$146.0 millones (US$140.2 millones de la
ENEE y US$5.8 millones de la ENP), superior en US$68.7 millones al reflejado en
igual periodo de 2015, el cual se explica principalmente por los desembolsos
recibidos US$71.2 millones, que fueron mayor a las amortizaciones realizadas
US$2.5 millones.

2.4.1. Administracion Central

En 2016 el saldo de la deuda de la AC alcanzé 46.4% del PIB, mayor en 1.8 pp del
PIB respecto a 2015 (44.6% del PIB). Este aumento de la deuda no ha significado
un mayor riesgo para Honduras ya que esta explicado por un aumento mas que
proporcional de la deuda interna* con relacién a la externa como consecuencia de
las acciones que se debieron tomar para la reestructuracion financiera de ENEE.

4 Para la conversion de la deuda interna a ddlares se utilizé el tipo de cambio de fin de periodo 2016
publicado por el BCH.
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Grafico No. 17
Deuda de la Administracion Central 2010-2016
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En 2016 el saldo de la deuda total de la AC ascendio a US$9,701.8 millones, de
los cuales el saldo de la deuda Interna fue de L90,763.7 millones (US$3,861.8
millones), que representa 39.8% de la deuda total y 18.5% del PIB. Dentro de los
principales tenedores de la Deuda Interna, estan: el 45.7% organismos
Descentralizados, que incluye en su mayoria los institutos publicos de pensiones,

17.1% la banca comercial y 20.5% del BCH.

Cuadro No. 21

Administracion Central: Evolucion del Saldo de la Deuda Interna por
Tenedores 2015-2016
(Millones de Lempiras)

Tenedor 20157 % 2016 %

Banco Central de Honduras 15,585.9| 20.5% 18,6419 20.5%
Bancos Comerciales 16,933.8| 22.3% 15,519.0] 17.1%
Bancos de Desarrollo 409.9] 0.5% 4450.3| 4.9%
Sociedades Financieras 96.8| 0.1% 38.6] 0.0%
Cooperativas de Ahorro y Crédito 00| 0.0% 13| 0.0%
Organismos Descentralizados 35,032.4| 46.2% 41,459.3| 45.7%
Organismos Desconcentrados 83.3| 0.1% 422 0.0%
Compaiiias de Seguro 1429] 0.2% 486.3| 0.5%
Gobiernos Locales 05 0.0% 05| 0.0%
Sector Privado 7,5584| 10.0% 10,124.3] 11.2%

Total 75,843.7| 100% 90,763.7| 100%

Fuente: Secretaria de Finanzas y BCH
al Preliminar
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El saldo de la deuda externa a diciembre de 2016 ascendio a US$5,840.0 millones
(27.2% del PIB), que representa el 60.2% del saldo total, concentrada con
organismos multilaterales en US$3,881.7 millones (66%), siendo BID, Banco
Mundial y BCIE los mayores acreedores, bancos comerciales y otros US$1,366.5
millones (24%) y acreedores bilaterales US$592.0 millones (10%).

En cuanto a los niveles de concesionalidad de la deuda externa, el 57% esta
contratada en términos concesionales, es decir a tasas bajas y largo plazo que
representan en valor presente neto un alivio importante en el servicio de esta
deuda. Por tipo de moneda, el 78% de la cartera de préstamos esté constituida en
dolares de los EUA (US$4,583.4 millones), el 16% en Derechos Especiales de
Giro (DEG909.1 millones), 4% en Euros (EUR258.1 millones) y 2% en otras
monedas.

En lo que concierne al tipo de tasa de interés, el 68% de la deuda externa se
encuentra a tasa fija (US$3,964.47 millones), y el restante 32% a tasa variable
(US$1,875.8 millones). Estas condiciones de tasas de interés le permiten a la
economia hondurefia tener una gran previsibilidad del servicio de la deuda, de los
niveles de gasto y de su impacto en las proyecciones del balance fiscal. Cabe
destacar que esta concentracion de deuda por moneda y tasa coincide con lo
establecido en la Estrategia de Endeudamiento Publico.

2.5. Programa de Inversion Puablica (PIP)

El monto total del PIP al cierre de 2016 ascendié a L26,942.4 millones,
concentrandose en la AC (86% del total) que incluye APP y Fideicomiso Vida
Mejor reportando una ejecucién acumulada al IV Trimestre del 88% (L20,053.5
millones), principalmente en Secretaria Derechos Humanos, Justicia, Gobernacién
y Descentralizacion, Fondo Hondurefio de Inversion Social, Secretaria de
Seguridad, Secretaria de Desarrollo e Inclusién Social, APP y Fideicomiso Vida
Mejor. Por su parte, las Instituciones Descentralizadas concentraron el 14% de la
inversion publica con una ejecucion del 77% (INE, Empresas Publicas Nacionales,
ENEE entre otras).
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Gréfico No. 18
Programa de Inversion Publica al IV trimestre 2016
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