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Resumen: Honduras adopté el modelo de Alianzas Publico-
Privadas (APP) para Puerto Cortés en el afio 2012, el modelo
utilizado fue DFBOT en combinacién con fideicomiso. A
la fecha de elaboracién de esta investigacion se observé una
inversién por parte del socio privado de USD$ 154.81 millones
de délares americanos, un ingreso anual promedio para el socio
privado por USD$446.60 millones de délares americanos; una
comisién de 0.37% anual sobre todos los ingresos brutos del socio
privado para el fiduciario que ascienden a USD$181.96 millones
de délares americanos e ingresos para el Estado en concepto de
canon por USD$72.21 millones de délares americanos para el
mismo periodo de estudio. En aras de valorar la eficacia del tipo
de modelo de contratacidn, se realizé un analisis financiero del
modelo APP adoptado en Puerto Cortés. Lo importante de este
andlisis de tipo empirico, es la revisién, evaluacién y conclusién
sobre la informacién de seguimiento efectuada por parte de los
entes fiscalizadores del Estado en esta materia. Los modelos de
APP en Honduras estédn en proceso de madurez, por lo que, la
informacidn generada a la fecha, en seguimiento a lo establecido
en el contrato debe seguir un proceso mds riguroso.

Abstract: Honduras adopted the model of Public Private
Partnerships for Puerto Cortés in 2012, the model used was
DFBOT, in combination with a trust. At the date of preparation
of this investigation, an investment by the private partner of
USD$154.81 million US dollars was observed, an average annual
income for the private partner of USD$446.60 million US
dollars; a commission of 0.37% per annum on all the gross
income of the private partner for the trustee amounting to US
$181.96 million US dollars and income for the State in the form
of canon for US$72.21 million US dollars for the same study
period.

In order to assess the effectiveness of the type of contracting
model, a financial analysis of the PPP model adopted in Puerto
Cortés was carried out. The important thing about this empirical
analysis is the review, evaluation and conclusion on the follow-up
information carried out by the State supervisory entities in this
matter. PPP models in Honduras are in the process of maturing,
therefore, the information generated to date, in follow-up to
what is established in the contract, must follow a more rigorous
process.
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INTRODUCCION

Las APP han sido un mecanismo, o herramienta, con la que los gobiernos de América Latina a partir de la
década de los noventa han buscado mejorar los servicios que ofrecen a través de infraestructura existente o
nueva de la mano con el sector privado. Por lo que, se vuelve de vital importancia analizar si los servicios que
se prestan a la ciudadania a través de este modelo estdn cumpliendo con los requerimientos solicitados por
cada gobierno. Es relevante mencionar que las economias de las naciones del mundo han experimentado una
desaceleracion de la produccién y del comercio, por lo que paises en proceso de desarrollo como aquellos en
América Latina y el Caribe se han visto en la necesidad de redoblar esfuerzos, promoviendo el crecimiento
econémico, el incremento de la productividad y el desarrollo social de la region.

Por lo anterior, los modelos APP han abierto un abanico de opciones en los diferentes paises. Segtin
la CEPAL (2016) la articulacién de esfuerzos hacia un cambio estructural con igualdad y sostenibilidad
ambiental necesita una nueva ecuacién entre el Estado, el mercado y la sociedad civil, en la que los actores
publicos y privados colaboren por medio de asociaciones novedosas que aborden el desarrollo social y
sustentable a través de inversiones conjuntas.

La presente investigacién, es un estudio exploratorio sobre la valoracién financiera del modelo de
Alianza Puablico Privadas aplicado en Puerto Cortés, entre el gobierno de la republica y el socio privado,
Operadora Portuaria Centroamericana. El andlisis que se presenta en este estudio, es con base a informacion
proporcionada por los entes competentes para el seguimiento de las APP en Honduras.

MARCO CONCEPTUAL

Las APP remontan sus origenes a tiempos antiguos, segiin Wettenhall (2003); Ascheri (2003-2006); Hodge
& Greve (2007) se pueden citar algunos ejemplos como: (a) Mateo de la Biblia con su trabajo como recolector
de impuestos previo a convertirse en discipulo de Jesucristo, (b) La aparicidn de las ciudades-estado italianas,
previo al siglo XV asi como la época dorada holandesa del siglo XVIII donde la habilidad de conjugar intereses
publicos y privados dio como resultado la prosperidad econémica, (c) El 82 por ciento de los 197 buques
de la armada de Sir Francis Drake que, conquistaron la armada espafola en 1588, eran contratistas privados
del almirante.

La historia revela, una y otra vez, que siempre ha existido cierto grado de cooperacién entre el sector
publico y el privado (Wettenhall 2003: 2005). Indica Wettenhall (2005) que "no hay nada nuevo acerca de
la combinacién de los esfuerzos publicos y privados ... lo que los nuevos entusiastas puedan pensar.” (P. 34).

Segtin Neto, Cruz, Rodrigues, & Silva (2016) se evidencia que la informacién sobre las APP sobrepasa
los 600 articulos académicos los cuales datan de los anos 90. Para Hodge (2004) existe eficiencia y la
responsabilidad del riesgo por la parte privada involucrada. Al contrario, Nisar (2007) considera que los
sectores que trabajan en asociacién deben enfocarse en las dreas que cada uno mejor realiza. Sin embargo,
Villalba-Romero & Liyanage (2016) enfatizan el hecho de una relacién estrecha entre las partes involucradas
para que se logre un beneficio mutuo. Asi mismo, Cui, Liu, Hope, & Wang (2018) destacan el hecho de la
existencia de una mejora en el valor econdémico de los productos de infraestructura del sector publico.

El concepto APP abarca al menos cinco familias de acuerdos (Vaillancourt Rosenau, ed. 2000; Savas,
2000; Perrot & Chatelus, eds. 2000; Osborne, 2001a: 2001b; Van Ham & Koppenjan, 2001: 2002; Berg,
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Pollitt, & Tsuji, 2002; Ghobadian, O'Regan, Gallear, & Viney, 2004; Grimsey & Lewis, 2004;Bovaird, 2004;
Klijn & Teisman, 2005; Hodge, 2007) que a su vez incluyen diferentes tipos de modelos contractuales: (a)
Cooperacién institucional para la produccién conjuntay el riesgo compartido (como la Autoridad Portuaria
de los Paises Bajos) (b) Contratos de infraestructura a largo plazo (LTIC), (como se ejemplifica en los
proyectos de la Iniciativa de Finanzas Privadas del Reino Unido). (c) Redes de politicas publicas (en las
cuales se enfatizan las relaciones entre partes interesadas). (d) Sociedad civil y desarrollo comunitario. (e)
Renovacién urbana y desarrollo econémico en el centro de la ciudad (y en Estados Unidos se busca una
cartera de medidas de desarrollo econdmico local y de re-crecimiento urbano).

Por consiguiente, indica Salgado Gémez, C. L., (2021) que las Alianzas Publico-Privadas son reconocidas
como una convergencia de cooperacidn entre el sector publico y privado (Villalba-Romero, 2016). Entre
los cuales estdn los modelos de contratacién APP, Private Finance Initiative (PFI) utilizados para entregar
infraestructura publica, de servicio, o ambos, por lo general en los sectores de transporte, energfa, medio
ambiente, la salud, la seguridad o la educacién (Froud, 2003; Neto et al., 2016). Los de APP 's (McKee, Tiong,
1990; Edwards, & Atunc, 2006; Alborta, Stevenson, Triana & Sergio, 2011; Villalba-Romero, 2016; Cui
et al., 2018) como ser Build Operate Transfer (BOT), Private-Public-Partnership (PPP), Private Finance
Initiative (PFI), Build Own Operate (BOO), Build Own Operate Transfer (BOOT), Build Transfer
Operate (BTO), Reconstruct Operate Transfer (ROT), Transfer Operate Transfer (TOT), Infrastructure,
Privatized Infrastructure (PI), Privately Financed (PF), Design, Build, Finance and Operate (DBFO), Non-
Profit Distribution (NPD), Franchising, Buy-Own- Lease Back (BOLB), Alzira model. Los autores citados
previamente han determinado estos modelos conforme a las condiciones firmadas contractualmente, asi
como las variantes en los mismos.

Caracterizacién del sector portuario de Honduras

La Unién Europea define un puerto como “una zona de tierra y agua dotada de unas obras y equipo que
permitan principalmente la recepcién de buques, su carga y descarga, y el almacenamiento, recepcién y
entrega de mercancias, asi como el embarco y desembarco de pasajeros.”i. Honduras cuenta con seis puertos
delos cuales cinco se encuentran en la zona norte del pais, la zona sur cuenta con uno. Puerto Cortés, es el més
importante del pais y maneja alrededor del 90%ii del comercio maritimo, en el ano 2013 se inicié el proyecto
de modernizacion de dos dreas importantes bajo la modalidad de APP, (a) La Terminal de Contenedores y
Carga General de Puerto Cortés y (b) Terminal de Graneles Sélidos de Puerto Cortés.iii

En el portal webiv de la Comisién para la promocién de la Alianza Pablico-Privada (COALIANZA),
se enuncia que el modelo de APP utilizado en Puerto Cortés es identificado como Design Finance Build
Operate Transfer (DFBOT). Sin embargo, no se encontré evidencia de estudios académicos debidamente
publicados a excepcién de un documento presentadov y llamado “Hybrid Annuity Projects: - Study of HAM
in Highway Construction Projects-Owner and Contractor Prospective” donde indica que el DFBOT es un

hibrido derivado del modelo BOT.
Perspectiva Financiera

Hodge (2009) es de la opinién que evaluar la efectividad de las APP con respecto al precio y la calidad en
los contratos a largo plazo (LTIC), es un gran reto, ya que, si la alianza resulta ser un éxito, los andlisis deben
reflejar la no incurrencia de costos por parte del Gobierno, pero, si la alianza fracasa, el riesgo serd asumido
en gran parte por el Gobierno.

Segtin Hodge (2010) no hay evidencia de meta andlisis o revisiones estadisticas sobre los LTIC. Sin
embargo, indica Arthur Anderson and LSE Enterprise, 2000, que, del andlisis realizado en 29 casos de
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negocios APP s en el Reino Unido, se reflejé primeramente que las estimaciones iniciales en referencia a las
eficiencias que se obtendrian a través de LTIC incluyeron una cifra de ahorro de costos. Segundo, que las
APP reducirfan la presion sobre los presupuestos del sector publico. Y, tercero, la proporcién de un mejor
valor del dinero para los contribuyentes.

De lo anterior, Hodge (2010) opina que unicamente el enunciado tercero es la promesa de politica digna
de un examen serio. Por otro lado, Edwards & Shaoul (2003); NAO (2003); Shaoul (2005); Nisar (2007) y
Marques & Berg (2011) argumentan que el valor financiero se puede medir contra una serie de indicadores
y los costos de evaluacién comparativa donde la relacién calidad-precio y la transferencia del riesgo es la
principal justificacién para elegir APPy, es claro que transferir el riesgo a la parte privada aumentara el precio
del proyecto. Por lo tanto, para el caso de Honduras se analizara la informacién proveniente de: (a) Montos
de inversion, (b) Ingresos para la parte privada y por Canon al Estado de Honduras y (c) Mejoras en la
productividad del puerto.

De acuerdo con Alborta et al. (2011) los modelos contractuales de Alianzas Publico Privadas pueden
segmentarse en (a) Prestacion de Servicio. (b) Administracién. (c) Concesiones. (d) BOT. (¢) Cooperativas.
(f) Asociaciones a riesgo compartido. Y dentro de estas clasificaciones pueden existir diferentes tipos de
caracterizacién de modelos.

A continuacion se presenta la tabla 1, detallando los tipos de modelos APP.

Modelos APP
No. Modelo Descripcién Ej |
1 Prestacion de Servicio Contrato de prestacion de un servicio determinado. El Estado mantiene la -Contratos de mantenimiento de carreteras por niveles de

propiedad v exige un nivel de servicio especificado. Puede haber asignacion de servicio.
riesgos, lo cual depende del esquema contractual -Contratos para la facturacion de servicios de agua potable.

-Contratos para recoleccion de impuestos locales.

2 Administracion Un bien publico es operado y administrado por un agente privado bajo un -Contrato de administracion de una empresa de agua potable.
esquema de riesgo compartido v de utlidades compartidas. -Contrato de administracion de wna cdrcel.
3 Concesiones El Estado concede el derecho al usufructo deun bien (carretera. una planta -Concesiones de carreteras.
eléctrica) a cambio de un acnerdo econdmico entre las partes por un periodo -Concesiones aeroportuarias.
determinado.
4 BOT (Construir-Mantener- La entidad privada se encarga de la construccion y el mejoramiento de un bien, y  -Construccion de una planta generadora de energia.
Operar-Transferir) de su operacion, v la propiedad o bien se mantiene con el Estado o vuelve amanos -Construccion de un hospital.

del Estado al final del proceso.

5 Cooperativas Organizaciones conmmitarias se asocian con instituciones piblicas para apoyar un -El gobierno realiza un pago o una contribucién auna
bien conmin. organizacion local. basado en indicadores de desempefio.
6 Asociaciones a riesgo Los agentes publicos y privados se asocian a través de una compafiia mixta ode  -Un gobierno crea una compafiia con un propdsito especifico:
compartido un vehiculo similar. y comparten riesgos. costos y utilidades. por ejemplo. para construir una carretera

Fuente: Elaboracion propia con base a Alborta et al., (2011).

Asi mismo, se detalla a continuacién en la tabla 2, el alcance de los modelos de APP que, segtin diferentes
autores y estudiosos, son los de uso comun a nivel mundial:
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TABLA 2

Tipo de Modelo
MODEL Tipo de Modelo
Public-Private Partnerships Alianza Publico Privada
Private finance initiative (PFI) Iniciativa Privada de Financiamiento
Build Operate Transfer (BOT) Construye — Opera - Transfiere
Privatized infrastructure (PI) Infraestructura Privada
Privately financed Con Financiacidon privada
Transfer operate transfer (TOT) Transfiere- Opera- Transfiere
Build own operate (BOO) Construye v Opera
Build own operate transfer (BOOT) Construye-Opera-Transfiere
Build transfer operate (BTO) Construye-Transfiere-Opera
Reconstruct operate transfer (ROT) Reconstruye- Opera y Transfiere
Infrastructure Infraestructura
Privately Financed (PF) Financiada Privadamente
Design, Build, Finance and Operate (DBFO) Disefio, Construccidn, Financiamiento v Operacion
MNon-Profit Distribution (INPD) Distribucion sin fines de lucro
Franchising Franguicia
Buy-Own- Lease Back (BOLB) Compra — Apropiacion - Renta
Alzira Model Modelo de Alzira

Fuente: Elaboracién propia con base a Cui et al., 2018; McKee et al., 2006; Tiong, 1990; Villalba-Romere, 2016; Alborta etal., 2011.

METODOLOGIA

El presente estudio estd enmarcado en hacer una Valoracién del Modelo de Alianzas Publico-Privadas del
Sector Portuario Hondurefo desde un Analisis Financiero.

Objetivo General

Valuar el Modelo de Alianzas Pablico-Privadas del sector portuario hondurefio desde un Analisis Financiero.
Variables

Las variables del estudio son dos, (a) La variable independiente: Modelos de Alianzas Publico-Privadas del
Sector Portuario Hondurefo. (b) La Variable dependiente: Andlisis Financiero.

El andlisis financiero dependerd del tipo de modelo de APP que se ha implementado en Puerto Cortés.
Por lo tanto, se espera que la relacion sea de tipo lineal simple, donde:

(a) El analisis Financiero es: Fy, (b) El Modelo de APP es: APP. Por lo tanto, la relacién debe ser:

F =f(App)

donde App = App,, App,, Apps....
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Caracterizacion de la Investigacién

La investigacién es de tipo (a) Mixta, (b) Descriptivay (c) Transversal.

Caracterizacion del Estudio

El estudio se caracteriza por ser una investigacién de tipo: (a) cuantitativa, (b) empirica y; (c) transversal.
Poblacién y Muestra del Estudio

A continuacion, se presenta la tabla 3 con los datos de la poblacién y muestra del estudio:

TABLA 3
Poblacién y Muestra en Estudio

Poblacion de Estudio (N) N=2 Los modelos de Alianzas Pablico Privadas en los Puertos Hondureiios.

Criterios de Inclusién ¥ Exclusiéon 1) Criterios de Inchusién: (a) Estudios académicos sobre las Alianzas Publico Privadas en otros paises, (b)

Informacién estadistica v financiera de los resultados de las APP en los puertos hondurefios

2) Criterios de exclusion: Aquella informacién no relevante alos resultados delas APP en la gestion de los

puertos hondurefios.

Marco Muestral Los modelos de Alianzas Piblico Privadas en los Puertos Hondurefios.

Muestra (n) El modelo de Alianzas Publico Privadas en Puerto Cortés. Honduras.

=2

TUnidad de Analisis Valoracién del modelo de Alianzas Publico Privadas del sector portuario hondurefio: un andlisis Financiero.

Fuente: Vindas, J (2019) Ficha de trabajo 2. Elaboracién propia.

FUENTE DE DATOS

En seguimiento a la informacién generada por la Superintendencia de Alianzas Pablico-Privadas (SAPP)
en Honduras, Empresa Nacional Portuaria (ENP) y COALIANZA donde, a través de informes anuales, se
presenta el seguimiento y resultados operativos de los proyectos en lo que respecta a los Puertos hondurefios.

De la informacién generada en dichos informes y para efectos de este estudio se ha tomado en
consideracion la siguiente informacién: (a) Inversién acumulada en millones de ddlares al 31 de diciembre
2017. (b) Tiempo promedio de servicio a naves. (c) Cantidad de contenedores transitados para importacion
como exportacién. (d) Ingresos en millones de délares para la parte privada, asi como el canon del Estado
de Honduras.

Tal y como se muestra en la figura 1, actualmente existen en Honduras, 11 proyectos con inversién APP,
cuya inversion al 31 de diciembre 2017 asciende a USD$520.31 millones de ddlares. De los cuales, el 29.76%
de la inversion se realizé en dos proyectos portuarios, la terminal de contenedores (USD$95.41 millones) y
la terminal de grineles (USD$59.40 millones), ambos ubicados en Puerto Cortés respectivamente.
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Lalima W 233
Aeropuerto de Palmerola HEE 4.69
Siglo XX1 N 1566
Carretera a Gracias I 27 70
Centro Civico Gubernamental I 3 30
Corredor Turistico NG 30.15
Recuperacién de perdidas ENEE I 40,58
Puerto Cortes terminal graneles I 5040
Aeropuertos de Honduras I 7123
Puerto Cortes terminal contenedores I 05 41

Corredor Logistico I (23 39

20.00 40.00 60.00 80.00 100.00 120.00 140.00

Puerto Puerto  Recuperacié Centro
Corredor Cortes  Aeropuertos  Cortes nde Corredor ~ Civico  Carretera a _ Aeropuerto
Siglo XXI Lal:
Logistico terminal de Honduras terminal perdidas Turistico Gubernamen Gracias 1B dePalmerola 0
contenedores graneles ENEE tal
W Series]  123.39 9541 71.23 59.40 40.58 39.15 38.80 2970 15.66 469 233
Fuente: 161 i base a il ion del Informe Anual de Actividades 2017 dela Superintendencia de Alianza Piiblico Privada

Alianzas Piblico-Privadas, Honduras

Inversién acumulada en millones de délares americanos. Diciembre 2017.

En lo que respecta a las condiciones generales del contrato de fideicomiso del proyecto de la Terminal
Especializada de Contenedores, se pueden mencionar las siguientes[i]: (a) Plazo Contrato de Fideicomiso:30
afos, (b) Monto Estimado de Inversién: USD$ 624 millones de délares americanos, (c) Modalidad de
Participacién: DFBOT, (d) Operador: Operadora Portuaria Centroamericana (OPC), (¢)Fiduciario: Banco
Financiera Comercial Honduras (FICOHSA), (f) Fecha de toma de posesion: 04 de diciembre del 2012, (g)
Fecha de finalizacién de la concesion: 30 de agosto 2042. En lo que respecta a las condiciones generales del
contrato de fideicomiso del proyecto de la Terminal Especializada de Contenedores, se pueden mencionar
las siguientesvi: (a) Plazo Contrato de Fideicomiso:30 afios, (b) Monto Estimado de Inversién: USD$
624 millones de ddlares americanos, (c) Modalidad de Participacién: DFBOT, (d) Operador: Operadora
Portuaria Centroamericana (OPC), (e)Fiduciario: Banco Financiera Comercial Honduras (FICOHSA), (f)
Fecha de toma de posesion: 04 de diciembre del 2012,

Para el valor del fideicomiso por la cantidad de Seis Cientos Veinticuatro Millones Tres Cientos
Setenta y Un Mil Seis Cientos Diez ddlares de los Estados Unidos de América (USD$624,371 ,61 0.00),
comprometida de la siguiente forma: a) una inversién minima de Cuatrocientos Ochenta y Nueve Millones
Trescientos Setenta y Un Mil Seiscientos Diez dé6lares americanos (USD$489,371,610.00) en los primeros
diez (10) afios contados a partir del inicio de las Obras de la ENP, (segun se redefinieron los adendum); y, b)
una inversién minima de Ciento Treinta y Cinco Millones de délares americanos (US$135,000,000.00) en
los siguientes cuatro punto cuatro (4.4) afios posterioresl.

Antes de nada, es relevante indicar que segun decreto legislativo no. 82-2012, los fideicomitentes son
la Empresa Nacional Portuaria (ENP); Coalianza; Inversionista-operador-privado; Los fideicomisarios son
la ENP, inversionista privado y cualquier otro fiduciario en su condicién de fiduciario de fideicomisos de
garantia o administracion. Y para el caso del fiduciario, financiard como inversién de riesgo las actividades
necesarias para la realizacién de estudios requeridos, a su vez recibird por concepto de comisiones y otros un
0.37% anual de todos los ingresos brutos obtenidos de la operacién mensual.[2]

Por otro lado, en lo que respecta al proyecto Terminal de Gréneles Sélidos, se indica que[i] : (a) Banco
Fiduciario: Banco Atldntida, (b) Plazo Contrato de Fideicomiso:30 Afios, (c) Monto Estimado de Inversién:
USDS$ 50 Millones, (d) Modalidad de Participacion: DFBOT.
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Terminal Especializada de Contenedores

Producto de la inversién mencionada en la figura 1y, segtin indica el informe de la SAPP para el afo 2017,
la terminal de contenedores a través del servicio prestado a las naves mejord en gran manera la productividad
del puerto.

En la tabla 4 se puede apreciar los indicadores de servicio y productividad establecidos en el Contrato de
Concesiodn, asi mismo se encuentra debidamente establecido el parametro de medicién para cada uno de los
Casos.

TABLA 4
Puerto Cortés. Terminal de Contenedores. Servicio

prestado a naves. Tiempo en minutos a diciembre 2017

Indicador
Tiempo inicio Tiempo inicio
No. descarga promedio descarga 90% operaciones
1 1 19
2 1 10
3 | 10
4 1 2
3 1 21
6 2 20
7 2 2
8 p. 20
9 1 10
10 1 13
11 1 7
12 S1 51
Parametro 20 mimitos 30 minutos
Medicion utilizada Minutos Minutos

Fuente: Elaboracion propia con base al Informe Anual de Aefividades 201 7 dela Superintendencia de Alianza Piiblice Privada

A su vez, se analiza la cantidad de carga que se recibe por importaciones, asi como aquella que se envia
producto de las exportaciones. En la figura 2 se aprecia la cantidad de contenedores que se reciben en la
terminal de contenedores, producto de la importacién y exportacién de mercancia.
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FIGURA 2
Puerto Cortés. Terminal de Contenedores. Cantidad de Contenedores

En la figura 3 se detallan los ingresos anuales en millones de délares que recibe el socio privado, en este
caso OPCy el Estado de Honduras por pago de Canon. Asi mismo, las sumatorias para los anos 2016y 2017
en lo que respecta a los ingresos de la parte privada, son inconsistentes con los presentados por la SAPP, es
decir el informe reporta ingresos inferiores de hasta USD$ 14 millones para 2016 y USD$ 2 millones para
el aho 2017.
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Fuente: Elaboracion propia con base al Informe Anual de Actividades 2018 de la Superintendencia de Alianza Piblico Privada

FIGURA 3
Ingresos en Millones de ddlares americanos. Parte Publica y Privada. Del 2014 al 2018.
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* Los valores correspondientes a los totales de ingresos que corresponden a la parte privada del Informe
Anual de Actividades 2018 de la SAPP presentan inconsistencias en los afos 2016 y 2017 con respecto a la
sumatoria de los valores mensuales.

En seguimiento a la informacién publicada por la Superintendencia de Alianzas Publico-Privadas en el
informe 2018 y que se muestra la figura 1, donde se grafican los incrementos / decrementos de manera
porcentual en lo que respecta a los ingresos de los aflos 2014-2018 conforme al modelo contractual DFBOT
suscrito. En la figura 4 se muestran los incrementos porcentuales en lo referente al ingreso econdémico para
la parte privada como para el Canon del Estado. En el informe de la SAPP para el ano 2018, sin embargo, se
indica se indica que existen inconsistencias en los ingresos que corresponden para la parte privada en los anos
2016y 2017, por lo tanto, en la figura 4 se muestran los datos con la correccién correspondiente en lo que
respecta a los ingresos de la parte privada para los anos 2016 y 2017 respectivamente.

2500%

21.37%

20.00%

15.00%

10.75%

10.00%

5.07%

0.00%
2013 2014

2018 2019

-5.00%
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Fuente: Elaboracion propia con base al Informe Anual de Actividades 2018 dela Superintendencia de Alianza Piblice Privada
FIGURA 4
Incremento Porcentual con respecto al afo anterior del Ingreso
Econdémico. Parte Privada vs. Parte Publica. 2015-2018.

* Los valores correspondientes a los totales de ingresos que corresponden a la parte privada del Informe
Anual de Actividades 2018 fueron ajustados para efectos de este andlisis. La inversion realizada en la Terminal
de Contenedores por la Operadora Portuaria Centroamericana al ano 2018 asciende a USD$95.41 millones
de ddlares americanos y para el mismo periodo, segtin informes sus ingresos brutos ascienden a USD$446.60
millones de d6lares americanos.

Al hacer un comparativo por ano de los ingresos de los tres involucrados en esta alianza, es decir, el Estado
de Honduras, el operador privado y, el fiduciario, los resultados se reflejan tal y como muestra la figura 5.
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FIGURA 5
Comparativo de los ingresos de los tres involucrados en esta alianza,
es decir, el Estado de Honduras, el operador privado y, el fiduciario

* Los valores correspondientes a los totales de ingresos que corresponden a la parte privada del Informe
Anual de Actividades 2018 fueron ajustados para efectos de este andlisis. (2019)

Terminal de Graneles Sélidos

En lo que respecta a la terminal de gréneles solidos no existe informacién en el Informe de la SAPP para el
afio 2018, referente a los ingresos de la parte privada y del Estado, asi mismo no se cuenta con informacién
de indicadores de servicio y productividad.

DISCUSION DE RESULTADOS

En lo que compete a la inversion en el Pais a través de la modalidad APP, existen 11 proyectos justificados
como APP, se evidencia en la figura 1 que, el 29.75% del total de la inversién acuamulada al 31 de diciembre
del 2017, estd alocado para inversién en puertos, especificamente en Puerto Cortés con modalidades APP a
través de DFBOT, una por USD$ 95.41 millones y la otra por USD$En lo que compete a la inversién en
el Pais a través de la modalidad APP, existen 11 proyectos justificados como APP, se evidencia en la figura 1
que, el 29.75% del total de la inversién acumulada al 31 de diciembre del 2017, estd alocado para inversion
en puertos, especificamente en Puerto Cortés con modalidades APP a través de DFBOT, una por USD$
95.41 millones y la otra por USD$59.40, con un impacto acumulado en délares americanos de USD$ 154.81
millones. Una desviacién estaindar de USD$37.60 millones de délares y un error estindar de la media por
USD$11.30 millones. La inversion en este rubro, supera la media de la inversion del Pais a través de APP en
USD$125.16 millones que equivale a un 422.12% arriba del promedio.

En cuanto al porcentaje de inversién con respecto al compromiso hecho por el operador privado de
hacer inversion a diez afios por USD$489.37 millones de ddlares americanos, al cierre del afio 2017 se han
invertido el 19.50% (en cinco anos).59.40, con un impacto acumulado en délares americanos de USD$
154.81 millones. Una desviacién estindar de USD$37.60 millones de délares y un error estandar de la media
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por USD$11.30 millones. La inversién en este rubro, supera la media de la inversion del Pais a través de APP
en USD$125.16 millones que equivale a un 422.12% arriba del promedio.

Segun decreto legislativo no. 82-2012 aprobado por el Congreso Nacional, a la fecha del estudio, el
fiduciario ha percibido la cantidad de USD$ 181.96 millones de d6lares americanos para los afios 2014-2018,
ya que segun decreto le corresponden un 0.37% anual por todos los ingresos brutos obtenidos de la operacién
mensual. Por lo que, se refiere al Estado de Honduras, para el mismo periodo de andlisis ha percibo la cantidad
de USD$72.21 millones de délares americanos en concepto de canon y la parte privada la cantidad de USD
$ 446.60 millones de dblares americanos.

Del andlisis y estudio que se muestra en la Tabla 5, se pueden observar los resultados de los estadisticos
descriptivos en lo que respecta al Proyecto de la Terminal Especializada de Contenedores.

Asi mismo, segun informacién obtenida de los informes de la SAPP para el afio 2018, en lo que respecta
al proyecto de Puerto Cortés, Terminal de Contenedores, la inversién total que se tiene planificada y
programada segun lo convenido contractualmente, es por USD$624.37 millones, sin embargo, el informe
de la SAPPviii al 31 de diciembre 2018 indica que, solamente se ha cumplido en lo que respecta a inversion,
en un 23.75% de lo pactado.

Enlo que respectaala productividad de la Terminal de Contenedores los informes tanto de la SAPP como
de la ENP reportan que la productividad ha mejorado, sin embargo, para efectos del andlisis no se obtuvo
acceso a informacién de anos anteriores, por lo tanto, al momento no hay informacién que corrobore que
efectivamente existe una mejora en la productividad.

Al analizar el resultado de los estadisticos descriptivos, mostrados en la tabla 5, en lo que respecta a los
tiempos de mejora en la atencidn se observa que la media de atencién se encuentra en 1.27 minutos con
una desviacién estandar de 0.47 minutos y un tiempo méximo de atencién de 2 minutos, sin embargo, el
pardmetro de medicién utilizado para este indicador es de 20 minutos, valor que se encuentra fuera del rango
del anilisis estadistico.

Asi mismo, en lo que respecta al tiempo inicio descarga 90% operacion en minutos, la media de atencién
oscila en los 12.73 minutos con una desviacién estdandar de 6.37 minutos y un tiempo maximo de atencion
de 21 minutos, pero el pardmetro de medicidn utilizado para este indicador es de 30 minutos.
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TABLA 5
Estadistica Descriptiva

Estadistica Tuversion Tiempo imicio Tiempo imicio Cantidad de Cantidad de Iugreso parte Canon del
Descriptiva Acummlada descarga descarga 20%  Contenedores  Contenedores  privada Gobierno
Millones de promedio operaciones Importacion Exportacion Millones en Alillones en
USDS ) N Unmidades Unidades UsDs UsDhs
Rango 121.10 1.00 19.00 27.70 242
23,535.00 24 035.00
Valor menor 230 1.00 200 7133 1343
152,123.00 155 571.00
Ql=2% 157 1.00 800 76.38 13.72
152,932.00 156,664.00
Q=50 39.10 1.00 10.00 86.56 14,31
161,678.00 162 664.00
Qi=7% 71.20 2.00 20.00 9564 15.24
172,945.00 172.456.00
Valor mayor 123,40 100 2100 179, 60600 903 1585
175 658.00
RIC: Q301 550 1.00 1200 15,792.00 pal ] 3
20,00 3.00
Limite imferior: - 6755 -0.50 =10y 13297600 4241 10.52
Q1-1.5 (RIC) 122911 50
Limite smperior: 13445 350 FB00 196,144 00 12962 1843
0Q3+L.5 (RIC) 202 964 50
Media ol ] 1.7 1273 164,517.00 8512 1444
162, 348.00
Medizns 390 1.00 10.00 162,664 00 8656 1431
161,678 .00
Moda 1.00 10.00
Error estandar de 1130 0.14 192 3.257.00 472 040
Ia media 3.480.00
Desviacion 37.60 0.47 637 9,212.00 10.55 0.90
tand 9.844.00
Correlacion 0.821
Pearson
Covarianza
Covarianzas
Cc1 c2

C1 111.33170
C2 7.80285 0.81048

N 11 11 11 8 8 5. 5

Fuente: Elab, ion propia con inf g} ida através de Minitab 19 de informacion de Informes SAPP y ENP
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En lo que respecta a la cantidad de contenedores que estan transitando por la terminal tanto para
importacién como exportacion, en la figura 2 se muestra el movimiento de contenedores de los anos 2011
al 2018.

Al analizar la cantidad de contenedores que han transitado por la terminal en lo que respecta a la
importacion se ha tenido un crecimiento de un 15.02% si se compara los resultados del ano 2018 con respecto
al 2011. Sin embargo, hay que tomar en consideracién que la concesionaria OPC entro en operaciones de la
terminal en diciembre 2012, por lo tanto, si se quiere tener un porcentaje real de crecimiento desde que la
OPC tomé posesion el crecimiento es de un 14.46%.

En lo que respecta a las estadisticas descriptivas, la cantidad media de contenedores que pasan por la
terminal para importacion es de 162,348, con una desviacion estandar de 9,844 contenedores y un error
estandar de la media por 3,480.

Para efectos de la exportacion, el crecimiento ha sido de un 14.24% en lo que respecta a la comparacién
del afo 2018 al 2011, sin embargo, el crecimiento en relacién con el ano 2013 es de un 15.45%. La cantidad
media de contenedores para la exportacién es de 164,517, con una desviacién estindar de 9,212 contenedores
y un error estandar de la media de 3,257.

Enlo que respectaalos ingresos tanto para la parte privada (USD$ 430.59 Millones) como para el gobierno
(USD$ 72.21) paralos anos 2014-2018, se detectd inconsistencias en lo que respecta a los ingresos de la parte
privada para los afios 2016 y 2017 respectivamente. Los ingresos reportados para el 2016 tienen USD$14
millones de menos y para el 2017, USD$ 2 millones de menos. Por lo tanto, los ingresos reales de la parte
privada ascienden a USD$ 446.60 millones de délares. Segtin la revision realizada, lo que respecta al Canon
del Estado no se evidenciaron diferencias.

Al analizar los estadisticos descriptivos, se observa que la media de ingresos de la parte privada por afo es
de USD$86.12 millones, con un valor maximo de USD$99.03 millones por afio y una desviacién estdndar
de USD$ 10.55 millones.

Por el lado del Canon del Estado, del 2014 al 2018 se han recibido USD$72.21 millones, con una media
porano de USD$14.44 millones, una desviacién estandar de 0.90 millones; un valor minimo de USD$ 13.43
millones y un méximo de USD$ 15.85 millones.

En la tabla 7, se muestra el gréfico de correlacién de Pearson con relacion a los ingresos tanto para la parte
privada, el Canon del Estado de Honduras y los ingresos del fiduciario.
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TABLA 6
Grifica para la Correlacion de Pearson. Ingresos de la parte

privada y Fiduciario vs al Canon del Estado de Honduras

Correlations

Ingresos Privados Ingresos Publicos Ingresos Fiduciario

Ingresos Privados Pearson Correlation 1 844 999%*

Sig. (2-tailed) 072 =001

N i} 5 5
Ingresos Publicos Pearson Correlation 844 1 865

Sig. (2-tailed) 072 058

N 5 5 5
Ingresos Fiduciario Pearson Correlation .999** 865 1

Sig. (2-tailed) <.001 058

N 5 5 5

**, Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).
Fuente: Elaboracion propia a traves de Minitab 19.0.0.0 con base a informacion de Informes SAPP y ENP

Por lo anterior, y en vista que Sig. es de 0.072 en la relacidén de ingresos privados versus a los ingresos
publicos esta arriba de 0.05, se concluye que no existe correlacion entre los ingresos publicos y de la parte
privada. EI Sig. de la relacién de los ingresos de la parte privada versus a los ingresos del fiduciario es menor
a 0.05 por lo que se concluye que si existe correlacién entre estas dos. Y el Sig, de la relacién de los ingresos
fiduciario vs. la parte publica es de 0.58, indicando la no relacién entre las variables.
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App (Parte Privada)
TABLA 7
Informacién parte privada

Descripcién Monto en Millones de délares americanos
Inversion por 30 afios 624.00
Amortizacion lineal por afio 20.80
Inversion real al 2018 14829
Ingresos medio por afio 86.12
Ingresos provectados (simple) a 30 afios 2.583.60

Fuente: Elaboracion propia con base a informacion generada en los Informes SAPP, COALIANZA4 y ENF.

La media de ingresos por ano ha sido de USD$86.12 millones y solamente se han invertido al 2018 la
cantidad de USD$148.28 millones, por lo tanto, haciendo una matematica simple y depreciando la inversion
a 30 anos segtin las condiciones DFBOT, la inversién para el socio privado es bastante rentable, ya que segin
el contrato se justificé la transferencia del riesgo a la parte privada.

App (Parte del Estado)
TABLA 8
Informacién del Estado
Descripcion Monto en Millones de délares americanos
Inversion a 30 afios 0.00
Ingreso medio por afio 14.44
Ingresos proyectados (simple) a 30 afios 433.20

Por los resultados obtenidos previamente, se observa a simple vista que, desde el punto de vista de negocio
para la parte privada, es bastante rentable. Al igual, el Estado de Honduras también reporta ingresos con el
hecho de concesionar la terminal especializada de contenedores.

Es necesario realizar andlisis posteriores con informacion adicional y veraz para tener una valoracién més
completa de los resultados financieros para el caso de las Alianzas ptblico-privadas en puertos hondurenos.
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Asi mismo, se deberdn realizar evaluaciones posteriores, en el sentido de valorar que le conviene mas al
Estado de Honduras, si administrar directamente los puertos o mantener la dindmica de APP para el resto
de los puertos hondurenos.

CONCLUSIONES

Se considera que Honduras cuenta con una infraestructura Portuaria 6ptima, ofreciendo servicios con los
estandares de calidad mas altos en la regién, tanto para clientes nacionales como internacionales, ha sido una
delas razones fundamentales de promover los modelos de Alianzas Publico-Privadas en el sector portuario del
pais. Se ha examinado, la modalidad de contratacién y los beneficios financieros para las partes al convenirlo.

La justificacion tedrica para la evaluacién financiera de los proyectos APP, ha sido muy debatida a nivel
mundial, en el sentido que, los beneficios son evidentes para el socio privado més no para la parte pablica.
Para el caso especifico de Honduras, los modelos APP estin en proceso de madurez y conviene subrayar que
alamodalidad DFBOT se le adiciono el componente “fideicomiso”, por consiguiente, se debe evaluar a largo
plazo los beneficios para el Estado de Honduras.

En Honduras a la fecha existen once proyectos justificados como APP, se evidencia que, el 29.75%
del total de la inversién acumulada al 31 de diciembre del 2017 esta alocado para inversién en puertos,
especificamente en Puerto Cortés con dos proyectos bajo la modalidad APP, especificamente DFBOT. El
modelo en mencidn se ha utilizado en otras partes del mundo, como es el caso de la India, sin embargo, a la
fecha de revisién ninguno de los documentos consultados, tanto de indole académico y cientifico, evidenci6
estudios debidamente publicados sobre el uso y desempefio.

La justificacion para el uso del modelo DFBOT en los proyectos APP en Puerto Cortes estd basado en la
transferencia del riesgo a la parte privada y la relacién calidad- productividad. Sin embargo, los indicadores
de seguimiento para la calidad-productividad son ambiguos y los pardmetros establecidos no son objetivos
en relacién con el servicio prestado. Asimismo, se contracto por 30 afos con una inversién total de USD$
624.00 millones de d6lares americanos y al 2018 solamente se han ejecutado el 23.75%. A su vez, al analizar
la media de los ingresos al socio privado este oscila en USD$86.12 millones al ano.

Segun decreto legislativo no. 82-2012 aprobado por el Congreso Nacional y los diferentes informes de las
instituciones que supervisan el funcionamiento de la alianza, a la fecha del estudio, el fiduciario ha percibido
la cantidad de USD$ 181.96 millones de délares americanos para los anos 2014-2018, ya que segun decreto
le corresponden un 0.37% anual por todos los ingresos brutos obtenidos de la operacién mensual. Por lo que,
se refiere al Estado de Honduras, para el mismo periodo de anélisis ha percibo la cantidad de USD$72.21
millones de délares americanos en concepto de canon y la parte de operacién privada la cantidad de USD$
446.60 millones de délares americanos.

Con la informacién analizada de los tltimos cinco anos, se encontré que entre la modalidad DFBOT,
fideicomiso y el analisis financiero de cada una de las partes involucradas, segin lo pactado en el contrato y
la legislacién hondurena, se encontré que de la relacién entre los ingresos para la parte privada y el Estado
de Honduras es de Sig. 0.072, est4 arriba de 0.05, por lo tanto, se concluye que no existe correlacién entre
los ingresos publicos y del socio privado. El Sig. de la relacién de los ingresos de la parte privada versus a los
ingresos del fiduciario es menor a 0.05 por lo que se concluye que si existe correlacion entre estas dos. Y el
Sig. de la relacion de los ingresos fiduciario vs. la parte publica es de 0.58, indicando la no relacién entre las
variables.

Un hallazgo positivo es que las nuevas instalaciones han sido construidas con la tltima tecnologia y dentro
de la planificacién prevista. Asi mismo, los informes presentados indican que la productividad ha mejorado.
Sin embargo, al analizar los resultados de la productividad, se encuentra que la informacién proporcionada es
escasa y solamente hace referencia a un periodo fiscal, por otro lado, el indicador de referencia de los tiempos
de atencidn est4 fuera de los limites normales de las mediciones realizadas.
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De igual manera, el resultado del anélisis realizado al ingreso de la parte privaday del fiduciario, refleja hasta
el momento que, el modelo DFBOT es muy conveniente para sus intereses. Asi mismo, se deberan realizar
evaluaciones posteriores en el sentido de valorar que le conviene més al Estado de Honduras, si administrar
directamente los puertos o mantener la dindamica de APP para el resto de los puertos del pais o evaluar si anos
por venir la transferencia del riesgo no se revierte y sea el mismo Gobierno quien tenga que asumirlo.

Por lo tanto, es importante dedicar mayor tiempo en comprender la dindmica de las modalidades APP en
combinacién con fideicomisos, asi como los mecanismos de gobernanza, ya que el fin de usar estos modelos es
para atender de manera eficiente el interés publico. Determinar la razén real por la que se eligen este tipo de
alianzas requiere mas atencion de lo que se ha considerado, teniendo el cuidado de discernir quién obtiene las
mayores recompensas es critico para garantizar que los gobiernos mantengan su efectividad politica y actten
en interés publico.
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