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Evaluación Económica y Financiera

[bookmark: _Toc433809444]I.	Introducción
1.1 Descripción del Programa. Este programa se estructuró como un préstamo Programático Basado en Política (PBP).  Se diseñó con una serie de tres operaciones cuyo objetivo general es apoyar al Gobierno de Honduras (GHO) en la implementación de las reformas y políticas sectoriales necesarias para mejorar la sostenibilidad financiera, la eficiencia operativa y la seguridad del suministro en su sector eléctrico. Los objetivos específicos son: (i) fortalecer la capacidad institucional y el marco regulatorio sectorial; (ii) mejorar la sostenibilidad financiera y eficiencia operativa; y (iii) adoptar políticas energéticas orientadas a garantizar la seguridad del suministro eléctrico. Este es el segundo préstamo de la serie PBP.
1.2 Lógica del análisis de beneficio-costo. La evaluación económica de instrumentos basados en políticas difiere de la evaluación de proyectos de inversión, puesto que habitualmente no hay un vínculo directo entre el destino de los recursos desembolsados y los resultados específicos del programa al cual se brinda apoyo. Sin embargo, la implementación de políticas juega un papel crítico al inducir reformas e introducir incentivos que facilitan la ejecución de programas y proyectos específicos, y por lo tanto tiene per se, un valor económico.  Este documento  provee una reseña cualitativa y cuantitativa de los diferentes resultados que se obtendrían con los indicadores asociados con la agenda de reformas estructurales del sector de energía eléctrica en Honduras. No se intentó correlacionar el monto de la operación—destinado al Tesoro y determinado con base en necesidades de financiación y liquidez de Hacienda—con los resultados de los diferentes programas que se facilitarían. 
1.3 El marco de referencia del análisis de beneficio-costo lo provee la Matriz de Política. Esta Matriz, a su vez,  se interpreta en términos de resultados específicos que se buscan en el PBP (Matriz de Resultados) y estos resultados son los sujetos al análisis de costo-beneficio. Para medir el logro de los objetivos del PBP, se establecieron metas con indicadores de impacto y de resultados (Indicadores SMART[footnoteRef:1]), seleccionados como representativos de logros evaluables,  esperados de ejecutar durante la serie programática. Siendo el objetivo del programa, mejorar la sostenibilidad financiera, la eficiencia operativa y la seguridad del suministro en su sector eléctrico, la selección de indicadores se asocia prioritariamente a la viabilidad financiera de las medidas. Estos indicadores están reportados en la Matriz de Resultados: (i) el indicador de impacto, “Contribución de la ENEE al Déficit Consolidado del Sector Público / PIB (%)”;(ii) el indicador de resultado “Índice de pérdidas del sector eléctrico (%); (iii) el indicador de resultado “Generación proveniente de Energías Renovables/Generación total de energía eléctrica”; (iv) el indicador de resultado “Cantidad de energía transada en el MER / energía disponible”. [1:  SMART: Specific; Measurable; Attributable; Realistic and relevant; and Time-bound.] 

1.4 Para la elaboración del presente análisis beneficio-costo se seleccionan variables asociadas a los resultados esperados que pueden representar resultados económicos y financieros evaluables.  El Cuadro I-1 resume los indicadores propuestos y el enlace con los objetivos estratégicos del programa:
	Cuadro I-1  Resumen Indicadores de Resultados y Variable Evaluable

	Objetivo general del PBP
	Resultado económicamente evaluable
	Indicador en la Matriz de Resultados
	Línea Base
	Metas

	



Mejorar la sostenibilidad financiera, la eficiencia operativa y la  seguridad de suministro en el sector eléctrico.
	
Reducción de pérdidas comerciales
	
Porcentaje total de pérdidas de energía
	
2014: 31%

	2014: 32%
2015: 30%
2016: 27%
2017: 24%
2018: 21%
2019: 19%
2021: 17%

	
	
Reducción costo de generación por instalación de energía renovable
	Generación proveniente de Energías Renovables / Generación total de energía eléctrica (%)
	
2014: 39%

	
 2015: 43%
2016: 54%
 2017: 50%

	
	Focalización de subsidios 
(Porcentaje de la tarifa residencial respecto al costo)
	Contribución de la ENEE al Déficit Consolidado del Sector Público / PIB

	2014:
0-50kWh: 45%
50-100kWh: 45%
100-150kWh: 54%
150-300kWh: 65%
300-500kWh: 75%
500kWh+: 90%
	2015:
0-50kWh: 50%
50-100kWh: 68%
100-150kWh: 87%
150-300kWh: 92%
300-500kWh: 98%
500kWh+: 105%


[bookmark: _Toc433809445]II.	Evaluación de resultados
A. [bookmark: _Toc433809446]Reducción de pérdidas comerciales
2.1 Suposiciones y Metodología. La reducción de pérdidas totales tiene dos componentes: la reducción de pérdidas técnicas, que están asociadas con energía perdida en los elementos de transmisión y distribución, y las pérdidas comerciales, asociadas con consumidores sin medidor, con hurto de energía o con mediciones defectuosas. La discriminación exacta de pérdidas entre técnicas y comerciales no es fácil, pero se tienen valores generalmente aceptados. En el caso de Empresa Nacional de Energía Eléctrica (ENEE),  las pérdidas técnicas se sitúan entre 9% y 11% y por lo tanto las pérdidas comerciales se sitúan entre 20% y 22% en 2013.
2.2 La reducción de pérdidas es de vital importancia para la supervivencia financiera de la ENEE. En 2007 ENEE implementó un plan de reducción de pérdidas, orientado sobre todo a las pérdidas comerciales, mediante la instalación de medidores de medición remota, y la instalación de medidores a consumidores sin medición.  Como resultado, las pérdidas se redujeron en 2007 (4 puntos porcentuales) y 2008 (0.6 puntos porcentuales).  Desde entonces las pérdidas han venido en aumento. Las pérdidas totales pasaron de menos de 21% en 2008 a más de 30% en 2013.  Las pérdidas totales pueden reducirse de manera importante mediante acciones decididas; prueba de ello es el período 1995—2000, durante el cual las pérdidas totales pasaron de alrededor de 29% a menos de 19% (reducción de dos puntos porcentuales en promedio por año durante cinco años).  Los planes de la ENEE incluyen un plan de inversión en reducción de pérdidas de US$47.5 millones realizado durante el período 2012-2015, [footnoteRef:2]  mediante el Proyecto de Mejora de la Eficiencia del Sector de Energía (PROMEF)[footnoteRef:3] financiado por el Banco Mundial. A partir de 2016 se espera contar con el operador del segmento de distribución, quien dará inicio a las medidas de reducción de pérdidas. Durante los primeros 6 años, se estiman inversiones de US$160 millones en un programa de reducción de pérdidas comerciales que llevaría el nivel total de pérdidas de 30% en 2015 a 11% en 2026.   [2:  	Plan Estratégico, Empresa Nacional de Energía Eléctrica 2011-2014, agosto de 2011.]  [3:      El PROMEF persigue mejorar el desempeño operacional y financiero de la ENEE, introduciendo medidas para mejorar la gestión comercial y para reducir las pérdidas de electricidad en 3 puntos porcentuales por año.] 

2.3 Las pérdidas comerciales tienen dos tipos de beneficios:
Beneficios económicos asociados a la reacción de usuarios que tienen que pagar por la energía consumida y por lo tanto reducen su consumo debido al efecto de elasticidad-precio. La reducción de las pérdidas no técnicas o comerciales se produce dada la normalización de clientes que no pagan por el servicio o que se les factura una cantidad menor de energía, por razones como la falta de medición del consumo, conexión fraudulenta o por no estar incluidos en las bases de datos de las empresas. Una vez la instalación de un cliente es normalizada y el servicio es facturado correctamente se espera que el cliente reduzca su consumo frente a lo que solía consumir cuando no pagaba por el servicio. Se propone valorar estos beneficios como la ganancia neta teniendo en cuenta la variación del excedente del consumidor y el costo de generación ahorrado. La magnitud relativa de este beneficio económico no se espera que sea significativa, dado que el consumidor normalmente seguirá consumiendo electricidad a pesar del aumento en el precio (la disminución de las pérdidas comerciales, no rebaja el beneficio que el consumidor recibe por acceder al servicio eléctrico).
Beneficios financieros. Las medidas de reducción de pérdidas se traducen principalmente en beneficios financieros para la empresa eléctrica, al incrementar el ingreso por cobro de la energía recuperada. Estos beneficios son el foco de las medidas de reducción de pérdidas, dado que el usuario ya está disfrutando del servicio.  Los beneficios financieros están asociados con la transferencia del excedente del consumidor de los usuarios al productor, o, en otras palabras, la recuperación de energía no facturada. Se propone valorar esta energía de acuerdo con la tarifa media de venta de la empresa, además del menor costo de generación.
2.4 La metodología se ilustra en la Figura 1.
[image: ]
Figura 1—Curva de Demanda antes y después de medidas de reducción de pérdidas
2.5 El punto de consumo inicial es (P0, Q0), con precio bajo y consumo alto. Al recuperar las pérdidas comerciales, el nuevo punto de consumo es (P1, Q1), resultante de la mayor facturación al consumidor.  Se asume una elasticidad de demanda de electricidad de -0.4 para el caso base.
2.6 Desde el punto de vista económico, en el proceso ocurre:
· El excedente del consumidor se reduce por un valor igual al área D;
· El productor ahorra la totalidad del costo para suministrar el consumo Q0-Q1, equivalente al área E+D+G.  Como el consumidor estaba pagando el área G, el ahorro del productor es D+E;
· El bienestar neto total recuperado es por lo tanto D+E-D= Área E.  Esto constituye el beneficio económico de la reducción de pérdidas.
2.7 Desde el punto de vista financiero:
· El productor ahorra las áreas D+E por el menor consumo; 
· Los consumidores pagan ahora el área C +F, de la cual antes no pagaban C;
· Por lo tanto el beneficio financiero total de la reducción de pérdidas está dado por el área C+E+D-G.
2.8 Nótese que los beneficios anotados se generan aunque el costo de suministro esté todavía por encima de la tarifa P1.
2.9 Beneficios económicos y financieros Los beneficios económicos de las medidas de reducción de pérdidas medidos de acuerdo con la metodología indicada en el punto anterior, arrojan los valores mostrados en el Cuadro II-1.

Cuadro II- 1 – Evaluación Económica – Caso Base
[image: ]

2.10 De manera semejante se obtienen los beneficios financieros de la reducción de pérdidas, mostrados en el Cuadro II- 2.
Cuadro II- 2 – Evaluación Financiera – Caso Base
[image: ]
2.11 Costos. Los costos de la reducción de pérdidas corresponden a las inversiones necesarias para llevar a cabo el programa, cuya magnitud es importante en relación con los beneficios económicos esperados. Estos costos son principalmente inversiones en sistemas de control y en instalación de medidores, además de los costos de operación y mantenimiento. Se asume que el Operador estará contratado a partir de 2016 y que realizará inversiones para cubrir estos costos, de por lo menos US$160 millones durante seis años para lograr el nivel de pérdidas establecido como meta por el GHO. El análisis incorpora las inversiones realizadas bajo el PROMEF en 2014-15.
2.12 Resultados. La Tasa Interna de Retorno Económico (TIRE) y el valor presente económico neto (VPNE) se obtienen asociando los beneficios económicos y los costos del proyecto, obteniéndose así el Beneficio Económico, mostrado en el Cuadro II-1. Evaluando este flujo con una tasa de descuento de 12%, se traduce en los siguientes resultados:
VP costos: $108,8M
VP beneficios económicos: $18,5M
2.13 La TIR financiera y el VPN se obtienen asociando los beneficios financieros y los costos del proyecto, obteniéndose así el flujo financiero neto mostrado en el Cuadro II-2,  Usando una tasa de descuento del 12% se obtienen los siguientes resultados:
VP costos: $108,8M
VP beneficios financieros: $129,8M
VPN financiero: $21,1M
TIR financiera: 74%
2.14 Las medidas para reducir pérdidas requieren de inversión de importante magnitud, las cuales se traducen principalmente en beneficios financieros para la empresa eléctrica, al incrementar el ingreso por cobro de la energía recuperada. El análisis toma importancia desde la perspectiva financiera de la ENEE, con un enfoque en la recuperación del capital sobre las inversiones planificadas. De los resultados observados en la evaluación se puede afirmar que la sostenibilidad financiera de la empresa no se encuentra en riesgo. El usuario continúa con el acceso al servicio eléctrico, aunque realice ajustes a su consumo en respuesta al aumento en el precio. Los VPN económico y financiero son positivos, siendo la TIR económica menor que la financiera. Esta se irá incrementando a lo largo del tiempo, porque los beneficios se alcanzarán en un período mayor.
2.15 Análisis de sensibilidad. El análisis de sensibilidad se llevó a cabo proponiendo escenarios de variación en varios parámetros: la elasticidad precio de la demanda y un alza de 10% en la tarifa en lempiras y una tasa de descuento menor (8%). Los resultados se resumen en el Cuadro II – 3.
Cuadro II -  3   Resumen Análisis de Sensibilidad – Reducción de Pérdidas
	
	Caso Base
	Elasticidad Precio=-0.1
	Tarifa en lempiras 10%  
	Tasa de descuento 8%

	VPN Financiero
	21,1M$
	14.5M$
	63.1M$
	29,9M$

	TIRE
	<0
	<0
	<0
	<0

	TIR Financiera
	74%
	32%
	52%
	74%


2.16 El análisis de sensibilidad arroja resultados en línea con el caso base, con una TIRE negativa y una alta TIR financiera. El análisis de sensibilidad muestra la robustez de los resultados a un cambio en la estructura de demanda, a pesar de la mayor rigidez en el nivel de consumo ante cambios en los precios; y un fortalecimiento de los resultados ante aumentos en el valor de las tarifas.
B. [bookmark: _Toc433809447]Focalización de subsidios.
2.17 Suposiciones y Metodología. La focalización de subsidios tiene como objetivo ajustar las tarifas de sectores residenciales subsidiados para reflejar mejor los costos del servicio y enfocar los apoyos al consumo a los grupos de menor capacidad de pago[footnoteRef:4]. Antes de la reforma, el segmento de los subsidios abarca un gran rango de categorías de consumidores. El objetivo de la medida de focalización consiste en reducir el rango de manera sustancial, concentrando el apoyo a los estratos de menor consumo. Los beneficios económicos de la focalización de subsidios para un rango de consumo residencial consisten en las consecuencias de un aumento tarifario que incide sobre el consumo de los usuarios a quienes se le reduce el subsidio en el rango analizado. La reducción de consumo que acompaña el aumento de la tarifa lleva a una mejor asignación de recursos, que se explica en la Figura 2. Los beneficios financieros se derivan de la reducción en el gasto total de ENEE en el rubro de subsidios. [4:  Proyecto GAUREE II: Generación Autónoma y Uso Racional de la Energía Eléctrica —Tarifas Multihorarias, Socialización e Impacto; Tarifa Horaria y Manejo de la Demanda, de septiembre de 2011; y Subsidios al Consumo Residencial de Electricidad en Honduras, Análisis y Recomendaciones, Ángel Baide, Banco Mundial, marzo de 2010.] 

[image: ]
Figura 2: Curva de Demanda antes y después de focalización de subsidio
2.18 El eje de las abscisas representa el consumo de usuarios en un determinado rango.  Q0 es el consumo previo al ajuste, con un precio P0. Al ajustarse la tarifa a P1, el consumo disminuye hasta Q1.  En el proceso, se recupera el costo de las áreas D+E, y los consumidores pierden el excedente del área D. El beneficio económico neto está representado por el área E. Los beneficios financieros de la empresa están representados por los incrementos en facturación y el ahorro neto en costos de suministro, iguales a las áreas C+D+E.
2.19 Beneficios económicos y financieros. La medida genera beneficios económicos derivados de la generación de electricidad evitada por reducción en consumo en respuesta al aumento de la tarifa.  Genera beneficios financieros por el aumento total de los ingresos a la empresa, resultante de mayores tarifas a todos los usuarios. La reducción en el consumo total no alcanza a cancelar el diferencial de la tarifa resultante. La aplicación de la metodología arroja los resultados que se ilustran en detalle para el rango de 0-50kWh en el Cuadro II-4.
Cuadro II- 4 – Evaluación Económica y Financiera Focalización Subsidio
Caso Estrato de consumo 0-50kWh/mes
[image: ]
2.20 Los beneficios económicos y financieros totales del modelo para los diferentes estratos de consumo se resumen en el Cuadro II – 5
Cuadro II- 5 – Evaluación Económica y Financiera Focalización Subsidio
Total rangos de consumo
[image: ]
2.21 Costos Económicos. La focalización de subsidios se logra con medidas administrativas a un costo meramente nominal.  Por ejemplo, es posible que se requiera alguna inversión en una campaña de divulgación para explicar a los consumidores la racionalidad detrás de los ajustes tarifarios y maneras de enfrentarlos, por ejemplo mediante el uso de electrodomésticos más eficientes y el ahorro de energía.  Este tipo de acciones no tiene un costo que en este caso supere los US$2 millones. Por ser este monto de inversión relativamente bajo, comparado con los beneficios de la focalización del subsidio, las tasas internas de retorno económico y financiero resultantes son muy altas.
2.22 Resultados. Los valores presente de los beneficios económicos y financieros agregados para todos los estratos de consumo considerados, se calcularon con una tasa de descuento de 12%, arrojando los siguientes valores:
VP Beneficios económicos: $111,9 millones
VP Beneficios financieros: $748,6 millones
2.23 Mediante la focalización de los subsidios se experimenta un aumento tarifario que incide sobre el consumo de los usuarios a quienes se le reduce el subsidio. Esta medida requiere costos mínimos para su implementación. La medida produce beneficios económicos derivados de la generación de electricidad evitada por reducción en consumo, en respuesta al aumento de la tarifa.  Genera beneficios financieros por el aumento total de los ingresos a la empresa, resultante de mayores tarifas a todos los usuarios. La reducción en el consumo total no alcanza a cancelar el diferencial de la tarifa resultante. Los VPN financieros y económicos son positivos. Dado que los costos de lograr la focalización de subsidios son muy bajos en relación con la magnitud de los beneficios, las TIR correspondientes son prácticamente infinitas.
2.24 Análisis de sensibilidad.  Se llevó a cabo un análisis de sensibilidad respecto a la elasticidad precio de la demanda y a la tasa de descuento, con resultados que se resumen en el Cuadro II-6.
	Cuadro II -  6  Resumen Análisis de Sensibilidad –  Focalización Subsidios

	
	Caso Base
	Elasticidad Precio=-0.1
	Tasa de descuento 10%

	VPN Beneficios Económicos
	111,9 M$
	28,0 M$
	124,8 M$

	VPN Beneficios Financieros
	748,6 M$
	707,6 M$
	835,0 M$


Los resultados corroboran la bondad de ajustar las tarifas para reflejar los costos de servicio.
C. [bookmark: _Toc433809448]Instalación de Energía Renovable
Suposiciones y Metodología.  El valor económico de la energía renovable está en el potencial de competir con los costos marginales de la ENEE que actualmente están representados por el costo de compra de energía térmica. Se considera la nueva capacidad de generación de energía renovable con diferentes tecnologías que se espera entre en producción entre 2015-2020.  Se hace el supuesto que esta nueva generación desplaza la generación térmica. Con base en las licitaciones y PPA aprobadas, se considera el Plan de Expansión del Cuadro II-7.
Cuadro II – 7  - Plan de Expansión de Energía por Tecnología (MW)
[image: ]
En 2014 la capacidad instalada de generación fue de 1.831 MW, de los cuales 938 MW son de energía renovable (hidráulicas, biomasa, y eólicas) y la oferta de energía de 8.113 GWh, abastecida en un 57% por generación térmica, 23% hidráulica estatal, 16% por fuentes de Energía Renovable no Convencional (ERNC) y 4% por el Mercado Eléctrico Regional (MER) centroamericano.
La capacidad térmica es 88% privada y suministra energía a la ENEE con base en contratos de compra.  El precio de compra a los generadores térmicos durante 2014 varió entre $0.150 y $0.164 por kWh, dependiendo del precio del combustible y de las condiciones de los contratos (cargo variable, cargo fijo y factor de planta). Este costo puede variar considerablemente dependiendo del generador y la eficiencia de sus plantas. 
Los precios ofertados en la licitación de renovables de ENEE apuntan hacia la posibilidad de contratos de suministro con precios competitivos con la generación térmica en Honduras, inclusive con las plantas térmicas más eficientes.  Un análisis de los precios ofertados por los distintos generadores de energía renovable arroja un costo de inversión por kW instalado implícito que varía entre $2000 para solar,  $2500  para hidroeléctrica y eólica y $4000 para geotermia (incluyendo preinversión). La puesta en servicio de los diferentes proyectos requiere un plazo prudencial, además de la imposibilidad de sustituir la energía térmica dado que los contratos respectivos están vigentes. La generación esperada se calcula con base en factores de potencia por tecnología.
La metodología aplicada consistió en (a) establecer un plan de inversión de referencia sobre un período de 9 años, con entradas en servicio en 6 años, escalonadas para las diferentes plantas a partir de 2015; y (b) estimar los beneficios con base en los ahorros de sustitución de energía térmica tomando un costo de $0.164/kWh.
Beneficios Económicos. Los beneficios económicos se estiman de acuerdo con el costo de compra evitado cuando las nuevas plantas de energía renovable entran en operación. Se resumen en el Cuadro II – 8.
Cuadro II-8  Beneficios Económicos de nueva generación con fuentes renovables
[image: ]

Costos Económicos. Los costos económicos incluyen los costos de inversión de las centrales y los costos de operación y mantenimiento.  Se resumen en el Cuadro II-9.
Cuadro II - 9  Costos de nueva generación con fuentes renovables
[image: ]
Resultados. Los flujos de costos y beneficios proyectados hasta 2035 arrojan los siguientes valores, con una tasa de descuento de 12%:
VP beneficios económicos: 	4602 M$
VP Costos:	2078 M$
VPN:		2524 M$
El flujo neto de costos y beneficios se resume en el Cuadro II- 10. Este  flujo arroja una TIRE de 32,9%, superior a la tasa de descuento de referencia de 12%.
Cuadro II – 10  Flujo neto de beneficios y costos de nueva generación con fuentes renovable
[image: ]

Análisis de sensibilidad.  Para examinar la robustez de los resultados, se analizó el efecto de: (i)  una reducción de 15% en el costo de energía térmica que representa el costo evitado de compra; y (ii) una tasa de descuento de 10%.  Los resultados obtenidos se resumen en el Cuadro II-11

[bookmark: _GoBack]Cuadro II -  11  Resumen Análisis de Sensibilidad –  Energía Renovable
	
	Caso Base
	Costo evitado ↓15%
	Tasa de descuento 10%

	VP Costos
	2078M$
	2060 M$
	2180 M$

	VP Beneficios
	4602 M$
	3912 M$
	5415 M$

	VPN
	2524 M$
	1851 M$
	3235 M$

	TIRE
	32,9%
	27,3%
	32,9%


El proyecto de desarrollo de renovables es sensible al costo evitado de generación térmica, pero arroja resultados positivos en cualquier caso.

D. [bookmark: _Toc433809449]Resultados agregados
Al agregar el resultado de los beneficios económicos netos de las tres medidas evaluadas, Considerando las inversiones en los proyectos de generación y en los programas de reducción de pérdidas inducidos por las reformas propuestas se obtiene el VPN descontado con una tasa del 12% y la TIRE del flujo de caja mostrado en el Cuadro II-12.

Cuadro II-12 – Agregado de resultados económicos
[image: ]
Los resultados en el agregado de las medidas muestran un VPN positivo y una TIRE de 32%.

Análisis de sensibilidad para los resultados agregados. Se realizó un análisis de sensibilidad sobre el flujo de caja agregado, considerando las mismas variables críticas utilizadas en los análisis individuales por medida, considerando aquellas que aplicaban a cada una, obteniendo un VPN total y TIR para el flujo resultante. Los resultados muestran su robustez ante cambios en las variables críticas analizadas.

Cuadro II-13 Sensibilidad resultados agregados
	
	Caso Base
	Costo evitado -10%
	Elasticidad Precio=-0.1
	Tasa de descuento 10%

	VPN
	2374M$
	1940M$
	2278M$
	3021M$

	TIR
	32%
	29%
	31%
	32%





III. [bookmark: _Toc433809450]Conclusiones

Se evaluó el impacto económico de las reformas planteadas en el programa, considerando la diversificación de la matriz de generación, la focalización de subsidios y la reducción de las pérdidas de energía. La evaluación incluye un análisis de sensibilidad sobre variables críticas, tales como la elasticidad precio de la demanda, las tarifas y el costo de la electricidad y la tasa de descuento. 
Considerando las inversiones en los proyectos de generación con fuentes renovables, en los programas de reducción de pérdidas inducidos por las reformas propuestas, y las medidas de focalización del subsidio, los beneficios esperados de estas medidas impactan positivamente en las sostenibilidad financiera de la ENEE, el objetivo del programa.  Estos beneficios están asociados con: (i) un incremento en la participación de las energías renovables en la producción de energía que deriva en la reducción del costo de generación por menor generación de energía térmica; (ii) la generación evitada, dada la respuesta en reducción del consumo de aquellos usuarios con capacidad de pago que ahora tendrán un menor subsidio y por tanto una tarifa mayor; y (iii) la generación evitada dada la respuesta en el consumo de aquellos usuarios que ven un aumento en el precio del servicio que antes no era cobrado. 
Para el análisis de sensibilidad se seleccionaron los parámetros considerados claves en el comportamiento del modelo y los resultados. Por ejemplo, la elasticidad precio de la demanda determina la intensidad o velocidad con que el consumidor responde a la cantidad consumida ante un cambio en los precios. Se encontró que únicamente a partir de condiciones de demanda altamente inelástica (-0.003) se lograrían beneficios económicos negativos por la focalización del subsidio. En la situación de reducción de pérdidas se obtiene similar resultado al realizar la simulación de elasticidad de precio a los flujos financieros.  Únicamente al llegar a una demanda muy inelástica (-0.002), se comienza a obtener flujos financieros negativos. Cambios en la tasa de descuento mayores a 32%, producirían beneficios económicos negativos resultantes de las inversiones en energías renovables, lo que significa que el costo de oportunidad de usar los recursos de la economía para invertir en estas fuentes tendría que ser muy alto para que la sociedad encontrara preferible invertir en otras alternativas.
Existen beneficios adicionales no cuantificados, tales como la mayor posibilidad de participación de Honduras en el Mercado Eléctrico Regional. Siendo Honduras importador neto de electricidad, el mejor acceso a compras de energía a precios más competitivos y la inversión en generación nueva que podría evitarse, representan beneficios importantes desde el punto de vista económico y financiero.
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      Evaluación Económica          

Caso Base

2014201520162017201820192020202120222023202420252026

Generación GWh811385198902930396751006210464

108831131811771121241248812862

Tasa crecimiento

5%4.5%4.5%4%4%4%4%

4%4%4%3%3%3%

Pérdidas %32%30%27%24%21%19%17%16%15%14%13%12%11%

Pérdidas energía generada - GWh2596255624042233203219121779174116981648157614991415

Disrninucion Q1 GWh-13741152171201120133384450727884

Elasticidad-0.4-0.4-0.4-0.4-0.4-0.4-0.4-0.4-0.4-0.4-0.4-0.4-0.4

Relación Po/P10.10.10.10.10.10.10.10.10.10.10.10.10.1

Incremento Qo GWh-19257213239281168186536170101109117

Pédidas recuperadas Q0 - Q1-55166168804853151720293133

Ajuste por Combustible9.1%9.1%9.1%9.1%9.1%9.1%9.1%9.1%9.1%9.1%9.1%9.1%

Tarifa3.143.143.143.143.143.143.143.143.143.143.143.14

Precio P1 lempiras3.3.43.3.43.3.43.3.43.3.43.3.43.3.43.3.43.3.43.3.43.3.43.3.43.

Tasa de cambio19222222222222222222222222

Precio P1 US$/kWh0.1790.1560.1560.1560.1560.1560.1560.1560.1560.1560.1560.1560.156

Costo US$/kWh0.1790.1560.1560.1560.1560.1560.1560.1560.1560.1560.1560.1560.156

Precio P00.01790.01560.01560.01560.01560.01560.01560.01560.01560.01560.01560.01560.0156

Beneficio Económico M$ $     (4.42) $        1.14  $     4.26  $     4.79  $      5.63  $     3.36  $    3.72  $    1.06  $    1.22  $    1.40  $    2.01  $    2.17  $      2.35 

Costo de Inversión $    30.00  $        7.50  $   35.00  $   35.00  $     25.00  $   25.00  $   20.00  $   20.00 

Beneficio Económico Neto M$ $   (30.00) $       (6.36) $  (30.74) $  (30.21) $    (19.37) $  (21.64) $  (16.28) $  (18.94) $    1.22  $    1.40  $    2.01  $    2.17  $      2.35 
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      Evaluación Financiera      -     

Caso Base

2014201520162017201820192020202120222023202420252026

Generación GWh811385198902930396751006210464108831131811771121241248812862

Tasa crecimiento0000000000000

Pérdidas %0000000000000

Pérdidas energía generada - GWh2596255624042233203219121779174116981648157614991415

Disrninucion Q1 GWh-137.240.6152.1170.9200.9120.0132.837.743.549.871.877.683.7

Elasticidad-0.4-0.4-0.4-0.4-0.4-0.4-0.4-0.4-0.4-0.4-0.4-0.4-0.4

Relación Po/P10.10.10.10.10.10.10.10.10.10.10.10.10.1

Incremento Qo GWh-192.156.8212.9239.3281.3168.0185.952.760.969.7100.5108.6117.1

Pédidas recuperadas Q0 - Q1-54.916.260.868.480.448.053.115.117.419.928.731.033.5

Ajuste por Combustible9.1%9.1%9.1%9.1%9.1%9.1%9.1%9.1%9.1%9.1%9.1%9.1%

Tarifa3.143.143.143.143.143.143.143.143.143.143.143.14

Precio P1 lempiras3.143.433.433.433.433.433.433.433.433.433.433.433.43

Tasa de cambio1922.0022.0022.0022.0022.0022.0022.0022.0022.0022.0022.0022.00

Precio P1 US$/kWh0.1790.1560.1560.1560.1560.1560.1560.1560.1560.1560.1560.1560.156

Costo US$/kWh0.1790.1560.1560.1560.1560.1560.1560.1560.1560.1560.1560.1560.156

Precio P00.01790.0160.0160.0160.0160.0160.0160.0160.0160.0160.0160.0160.016

Beneficio Finaciero M$-31.08.029.833.539.423.526.17.48.59.814.115.216.4

Costo de Inversión $    30.00  $        7.50  $   35.00  $   35.00  $     25.00  $   25.00  $   20.00  $   20.00  $        -    $        -    $        -    $        -    $         -   

Flujo  Financiero Neto M$

 $   (30.00) $        0.46  $    (5.17) $    (1.47) $     14.42  $    (1.46) $    6.06  $  (12.61) $    8.54  $    9.77  $   14.09  $   15.22  $    16.42 
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      Evaluación Económica 20132014201520162017201820192020202120222023202420252026

Ajuste por Combustible9.1%9.1%9.1%9.1%9.1%9.1%9.1%9.1%9.1%9.1%9.1%9.1%9.1%9.1%

Tarifa3.143.143.143.143.143.143.143.143.143.143.143.143.143.14

Precio P

1

 lempiras3.433.433.433.433.433.433.433.433.433.433.433.433.433.43

Tasa de cambio2222222222222222222222222222

Costo indicativo US/kWh0.1560.1560.1560.1560.1560.1560.1560.1560.1560.1560.1560.1560.1560.156

Estrato: 0-50kWh/mes

Consumo medio Q

0

2020202020202020202020202020

Porcentaje del costo45%45%45%45%45%45%45%45%45%45%45%45%45%45%

Precio medio P

o

0.0700.0700.0700.0700.0700.0700.0700.0700.0700.0700.0700.0700.0700.070

% Ajustado del costo45%45%50%50%50%50%50%50%50%50%50%50%50%50%

Precio ajustado P

1

0.0700.0700.0780.0780.0780.0780.0780.0780.0780.0780.0780.0780.0780.078

P1-P00.0000.0000.0080.0080.0080.0080.0080.0080.0080.0080.0080.0080.0080.008

Elasticidad precio-0.4-0.4-0.4-0.4-0.4-0.4-0.4-0.4-0.4-0.4-0.4-0.4-0.4-0.4

Consumo ajustado Q

1

20.0020.0019.1119.1119.1119.1119.1119.1119.1119.1119.1119.1119.1119.11

Benefico económico (por ususario)0.0000.0000.8720.8720.8720.8720.8720.8720.8720.8720.8720.8720.8720.872

Beneficio financiero (por usuario)0.0000.0002.6992.6992.6992.6992.6992.6992.6992.6992.6992.6992.6992.699

Crecimiento consumidores7%7%7%7%7%7%7%7%7%7%7%7%7%7%

# Consumidores380000406600435062465516498102532970570278610197652911698615747518799844855833915741

Beneficio económico  estrato M$0.000.000.380.410.430.460.500.530.570.610.650.700.750.80

Beneficio financiero estrato  M$0.000.001.171.261.341.441.541.651.761.892.022.162.312.47
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Evaluación Económica y Financiera20132014201520162017201820192020202120222023202420252026

Estrato: 0-50kWh/mes

Beneficio económico  estrato M$000.380.410.430.460.500.530.570.610.650.700.750.80

Beneficio financiero estrato  M$001.171.261.341.441.541.651.761.892.022.162.312.47

Estrato: 50-100kWh/mes

Beneficio económico  M$004.254.544.865.205.575.966.376.827.307.818.358.94

Beneficio financiero  M$0014.1115.0916.1517.2818.4919.7921.1722.6524.2425.9327.7529.69

Estrato: 100 - 150 kWh/mes

Beneficio económico  M$004.524.845.175.545.926.346.787.267.778.318.899.51

Beneficio financiero  M$0023.4625.1026.8628.7430.7532.9035.2037.6740.3043.1246.1449.37

Estrato: 150 - 300 kWh/mes

Beneficio económico  M$002.823.023.233.453.703.954.234.534.845.185.555.93

Beneficio financiero  M$0022.3623.9325.6027.3929.3131.3633.5635.9138.4241.1143.9947.06

Estrato: 300 - 500 kWh/mes

Beneficio económico  M$001.171.251.341.431.531.641.761.882.012.152.302.46

Beneficio financiero  M$0016.4217.5718.8020.1121.5223.0324.6426.3628.2130.1932.3034.56
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Total 

Nuevo

2014201520162017201820192020 MW

8946060

  Bunker/Diesel8546060

  Carbon40

  Gas natural

43310749120

505473226272401301601301

  Hidro20030413422130160417

  Solar38975155619

  Eólica1757540115

  Biomasa129541843115

  Geotérmico1818

18314732862721471341691481

473699971111812521421

Fuente:  ENEE y construcción propia

Nueva MW Renovable en servicio 

(acumulada)

TOTAL

Capacidad Instalada MWAdiciones 

Térmica

Renovable Privada

Hidroeléctrica 

Pública


image7.emf
2015201620172018201920202021-2035

Nueva Generación annual GWh1054182325533421407348944894

Costo evitado de compra ($/kWh)0.1640.1640.1640.1640.1640.1640.164

Beneficio bruto M$172.9299.0418.7561.1667.9802.5802.5
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2015201620172018201920202021-2035

Inversión total (M$)791.4660.8568.9315.2181.342.20.0

4.327.4810.4714.0316.7020.0620.06

Costos Totales M$ 795.7668.3579.4329.2198.062.320.1

Costos O&M (M$)        

(2.5% del costo de kWh)
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2015201620172018201920202021-2035

Flujo neto M$-622.8-369.3-160.7231.9469.9740.3782.5
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VPNE M$2014201520162017201820192020202120222023202420252026

Pérdidas(30.0)(6.4)(30.7)(30.2)(19.4)(21.6)(16.3)(18.9)1.21.42.02.22.3

Focalización subsidio14.215.216.217.418.619.921.322.824.426.127.90.00.0

Introducción renovables */(622.8)(369.3)(160.7)231.9469.9740.3782.5782.5782.5782.5782.5782.5782.5

Flujo Total Beneficio Neto(638.6)(360.5)(175.2)219.0469.1738.5787.5786.3808.1810.0812.4784.6784.8

*/

 Se mantiene el fjujo generado a partir de 2020 hasta 2035


