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Marlon Josue Galdames Erazo

Resumen

Este estudio tiene como objetivo analizar la situacion financiera de las Administradoras de
Fondos de Pensiones (AFP) privadas en Honduras durante el periodo comprendido entre 2020 y
2022. Ademas, se busca evaluar el conocimiento que poseen los empleados directos de Tegra
Global acerca de estas entidades financieras. La investigacion se llevo a cabo utilizando un enfoque
metodol6gico mixto que incluyo el andlisis de estados financieros. Se examinaron indicadores
clave de desempefio, como la rentabilidad, solvencia y liquidez de las AFP privadas en Honduras
durante el periodo de estudio. Ademas, se realiz6 una encuesta entre los empleados directos de
Tegra Global para evaluar su nivel de conocimiento y comprension acerca de las AFP privadas en
Honduras. Se exploraron temas como los beneficios y costos asociados, y la importancia de la
planificacién financiera para el retiro. Los resultados obtenidos revelaron que las AFP privadas
del pais en general mantienen una situacién financiera sélida. Asimismo, se identificaron areas de
oportunidad para mejorar el conocimiento y acceso de los empleados directos de Tegra Global a

estas entidades financieras.

Palabras claves: administradoras de fondos de pensiones (AFP), educacién financiera,
indicadores financieros, rentabilidad, situacién financiera
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GRADUATE SCHOOL

2020-2022 FINANCIAL ANALYSIS OF PRIVATE PFA IN
HONDURAS AND KNOWLEDGE OF TEGRA GLOBAL'S
EMPLOYEES

Helen Susana Ponce Ortiz
Marlon Josue Galdames Erazo

Abstract

The objective of this study is to analyze the financial situation of private Pension Fund
Administrators (PFA) in Honduras during the period between 2020 and 2022. In addition, it seeks
to evaluate the knowledge that Tegra Global direct employees have about these financial entities.
The research was conducted using a mixed methodological approach that included the analysis of
financial statements. Key performance indicators such as profitability, solvency, and liquidity of
private PFA in Honduras during the study period were examined. In addition, a survey was
conducted among Tegra Global direct employees to assess their level of knowledge and
understanding of private PFA in Honduras. Topics such as the associated benefits and costs, and
the importance of financial planning for retirement were explored. The results obtained revealed
that the country's private PFA in general maintains a sound financial situation. In addition, areas
of opportunity were identified to improve the knowledge and access of Tegra Global direct
employees to these financial entities.

Key Words: pension fund administrators (PFA), financial education, financial indicators,
profitability, financial situation
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CAPITULO I. PLANTEAMIENTO DE LA INVESTIGACION

1.1. INTRODUCCION

En los ultimos afios, la situacion financiera de las Administradoras de Fondos de Pensiones
(AFP) privadas en Honduras ha despertado un creciente interés y ha sido objeto de debate. El
periodo comprendido entre 2020 y 2022 ha adquirido una relevancia especial debido a una serie de
acontecimientos econdmicos y sociales que han tenido un impacto directo en el desempefio y la
percepcion de las AFP. Estas instituciones desempefian un papel fundamental en el sistema de
pensiones hondurefio, siendo responsables de administrar y gestionar los fondos destinados a
garantizar la seguridad y el bienestar econdmico de los trabajadores durante su etapa de retiro. A
pesar de su importancia, existen inquietudes y cuestionamientos en relacién con la solidez

financiera y el acceso que las personas tienen a estas entidades.

En este contexto, es esencial comprender y evaluar la situacion financiera de las AFP
privadas en Honduras durante el periodo mencionado. Para lograrlo, se ha llevado a cabo un
analisis comparativo de indicadores financieros, requisitos y obligaciones de estas entidades, con
el objetivo de determinar cual de ellas ofrece mejores condiciones y beneficios para invertir y
ahorrar un patrimonio que permita tener un retiro digno en la vejez. Ademas, se realiz6 una
encuesta para analizar y medir que tanto conocen acerca de estas AFP privadas los empleados
directos de Tegra Global, una empresa representativa del sector textil maquilador de la cuidad de

San Pedro Sula.

En resumen, esta investigacion analiza la situacion financiera de las AFP privadas en
Honduras durante el periodo 2020-2022, asi como el nivel de conocimiento que poseen los
empleados directos de Tegra Global acerca de estas instituciones. Con los resultados obtenidos, se
brinda una visién clara y objetiva de la realidad actual de las AFP, aportando informacion valiosa
para fortalecer el conocimiento y el acceso a las AFP privadas, y asi garantizar una mayor seguridad
financiera en beneficio de los trabajadores hondurefios.



1.2. ANTECEDENTES

La prevision social en la actualidad es un tema de suma importancia para la educacion
financiera de las personas, ya que no existe concientizacion alguna respecto a la importancia de
contar con un fondo de pension para la vejez. Como lo menciona la OIT en los convenios firmados
este es un derecho fundamental que en términos generales lo podemos definir como el sistema
basado en cotizaciones que garantiza la proteccion de la salud, las pensiones y las prestaciones
sociales financiadas mediante impuestos. Segun el informe mundial de sobre la Proteccion Social
de la OIT en el afio 2020 solo el 46.9% de la poblacion mundial esta cubierto por algun tipo de
prestacion social (OIT, 2021).

A través de los afios han existido diferentes autores que han investigado el tema de prevision
social conocida también como Seguridad Social, el cual nace en Europa entre los afios 1883 y 1889
especificamente en Alemania durante el tiempo del canciller Bismarck este sistema era financiado
por el Estado, patronos y trabajadores (BARBA, 2002). Por otro lado, en Inglaterra William
Beveridge en 1942 en el punto méas algido de la segunda guerra mundial proponia el sistema
unificado de Seguridad Social (OIT, 2009).

En América Latina la seguridad social inici6 en el afio 1920, cuando Chile crea el primer
programa que contemplaba pensiones siendo este un sistema de reparto el cual consiste en que
todos los afiliados jévenes para pagar las cuotas a los pensionados, luego de este inicio se expandid
por varios paises de América. Como una alternativa a los sistemas de reparto surgieron los sistemas
de capitalizacién individual administrados por empresas privadas siendo este un sistema en que el
afiliado aporta a una cuenta individual para poder constituir un capital que sera destinado al pago
de la cuota de su pension (GESTION, 2014).

Los primeros sistemas fueron voluntarios, sobre todo en los Estados Unidos, y
posteriormente desde 1980 en Chile se generd, como un sistema obligatorio, las administradoras

privadas de fondos de pensiones, mas conocidas como AFP (OIT, 2009).

Segun datos de la Federacion Internacional de Administradoras de Pensiones (FIAP), se
estima que en Chile todos los afiliados desde 1990 hasta 2019 tienen unas rentabilidades
acumuladas tanto como patrimonio y pago de sus pensiones de 151,000.00 millones de délares,
que representa un 47% del total de fondos de pensiones, esto debido al sistema de capitalizacién

individual que es 2.2 veces superior respecto al sistema de reparto (FIAP, 2020).



En Estados Unidos la Seguridad Social inicia en 1935 introduciendo el Social Act el cual
era un sistema mixto de seguros sociales y asistencia estatal (BACCA, pég. 637). Histéricamente
Estados Unidos es un pais con una arraigada cultura de ahorro privado y planificacion de la

jubilacion, ya que el sistema publico ofrece muy pocas garantias (BBVA, 2019).

En Centroamérica, Panama y Republica Dominicana existen veintidés administradoras
privadas de fondos de pensiones. La nacion con mas AFP es Republica Dominicana con siete
entidades privadas. Costa Rica con seis, Honduras, cuatro, Panama con tres y El Salvador tiene
dos. Guatemala y Nicaragua carecen de legislacion general que habilite el funcionamiento de AFP

privadas (Centroamérica Economia, 2022).

En Honduras las AFP privadas son relativamente nuevas ya que se inicia con la AFP
Atlantida que fue la primera empresa en su género autorizada por el Gobierno de Honduras para
operar en el mercado privado de pensiones, supervisada y vigilada por el 6rgano supervisor del
Estado a través de la Superintendencia de Pensiones, Valores y Otras Instituciones. Fue constituida
legalmente el 24 de julio de 1998 (AFP Atlantida, 2023).

Después de varios procesos de autorizacion por el Banco Central de Honduras y La
Comision Nacional de Bancos y Seguros, Ficohsa fue autorizado para operar una Administradora
de Fondos de Pensiones y Cesantias la cual inicié operaciones en el afio 2015 (Ficohsa Pensiones
y Cesantias, 2023). BAC Pensiones inicié operaciones en el afio 2016, mientras que la AFPC

Occidente fue constituida e inici6 operaciones en el afio 2020.

Segun datos del Reporte de Inclusion Financiera elaborado por la Comision Nacional de
Bancos y Seguros (CNBS) historicamente entre los afiliados de las AFP predominan las
afiliaciones de mujeres, frente a afiliados hombres. A diciembre de 2019 el total de afiliados a AFP
privadas en el pais ascendieron a 92,538 siendo mayores los Ilamados afiliados activos con un
98.3% del total de afiliados, contra el 1.7% que representan los afiliados pensionados. Asimismo,
donde prevalece la concentracion de afiliados es en los departamentos de Francisco Morazan y
Cortés, teniendo una participacion del 88.6%, mientras que el restante 11.4% se encuentran

distribuidos en los dieciséis departamentos restantes de Honduras (CNBS, 2020).

El sistema de AFP tiene la gran ventaja de no depender del Estado y estar basado en cuentas
individuales de capitalizacidn; son finalmente una especie de cuentas de ahorro de largo plazo que



pueden ser invertidas en forma profesional en diversos activos financieros como depdsitos en los

bancos, bonos del sector publico y privado y acciones de empresas.
1.3. DEFINICION DEL PROBLEMA
1.3.1. ENUNCIADO DEL PROBLEMA

Honduras cuenta con diferentes instituciones que administran Fondos de Pensiones y
Cesantias de los cuales la mayoria son instituciones gubernamentales y que solo pueden acceder
personas que laboren en las mismas. También existen AFP privadas siendo estas las siguientes:
AFP Atlantida, Ficohsa Pensiones y Cesantias, BAC Pensiones y AFPC Occidente siendo esta
ultima la de mas reciente creacion. Los autores Gomez & Orellana (2019) realizaron una
investigacion acerca de los indicadores financieros de las AFP en Honduras concluyendo con los
siguientes resultados, el fondo con mejor eficiencia operativa en el sector publico fue el IPM con

indice de 60%, y en el sector privado en este aspecto se destacd BAC Pensiones con un indice 41%.

Actualmente en la poblacién hondurefia no se tiene una cultura de ahorro muy arraigada y
hay desconocimiento de las distintas alternativas que existen en el mercado para invertir o ahorrar
dinero para sostenerse economicamente en la vejez por medio de una pension. La mayoria de la
poblacién desconoce tanto el funcionamiento como la solidez de estas instituciones financieras
AFP.

En el afio 2022 la Ley Marco de Proteccion Social que mediante el Régimen del Seguro de
Prevision Social garantizaba los medios econémicos de subsistencia ante la invalidez y vejez fue
declarada inconstitucional. Por tanto, actualmente el Congreso Nacional trabaja en una nueva
normativa denominada Ley del Sistema Integral de Proteccion Social con el objetivo de garantizar

la seguridad social.

En la actualidad la mayor parte de la poblacién mayor de 60 afios no se encuentran
protegidas por una pension. El desconocimiento y la falta de educacion financiera respecto al
sistema privado de pensiones juega un papel relevante en el desarrollo de la seguridad social de la
poblacion hondurefia. Con datos a junio de 2022 en Honduras solamente el 15.6% de la poblacion
nacional esta afiliada a un sistema de prevision social ya sea este privado o publico (La Prensa,
2022).
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Figura 1. Numero de afiliados de los IPPS y AFP al 30 de junio de 2022
Fuente: CNBS/INE Datos tomados de La Prensa

Para considerar sostenible y rentable un sistema de pensiones debe mostrar una solvencia
aceptable, para que sea capaz de cumplir con sus obligaciones y compromisos cuando sean
requeridos de modo que pueda hacer frente a las prestaciones de forma indefinida sin dejar de ser
solventes (CEPAL, 2019).

La proporcién de personas de edad con respecto a la poblacion nacional total, junto con el
nivel de gasto en pensiones proporciona un indicador util del grado de desarrollo y de la
sostenibilidad econdmica del sistema de pensiones. En el nivel del gasto pablico nacional en
pensiones, influyen diversos factores, como la estructura demogréfica del pais, las tasas de
cobertura efectiva, la adecuacion de las prestaciones y las diferentes combinaciones de politicas
entre la provision publica y privada de pensiones. El gasto publico en seguridad social destinado a
las pensiones y otras prestaciones no sanitarias para las personas de edad equivale, en promedio, al
7% del PIB mundial, aunque hay grandes diferencias regionales, con niveles que van desde el
10.7% del PIB en Europa y Asia Central hasta el 3.8% en los Estados Arabes. Los paises en
desarrollo tienen estructuras de poblacién mas jévenes y sistemas de pensiones incipientes, lo que
les da la oportunidad de anticiparse a los cambios necesarios para dar una respuesta oportuna,
optimizando el disefio del sistema y realizando las reformas pertinentes para asegurar la

sostenibilidad econdmica del sistema a largo plazo (OIT, 2021).



Anexo a la informacion financiera de las AFP también es importante recalcar que la
mayoria de los autores y financistas concluyen que las personas poseen un bajo nivel de
conocimiento financiero, y en el mundo actual donde algunas empresas privadas manejan temas de
relevancia como son las pensiones, esto genera un escepticismo de que es un sistema complicado,
no compresible y que en la mayor parte de la poblacion genera desconfianza al ser entes privados,
por lo que se presenta un generalizado desinterés en saber como funcionan, que beneficios obtienen

y por ende no cuentan con una pension que les permita vivir dignamente en la vejez.

Por lo anteriormente descrito, surge la necesidad de investigar acerca del desempefio
econodmico y financiero de manera comparativa de las cuatro AFP privadas de Honduras y el acceso
que tiene a ellas el personal operativo de la empresa Tegra Global. Para ello, se mediran las
variables que indican este comportamiento: afiliados, activos, rendimiento, comisiones y
concentracion de la industria. Esta investigacion funcionara como medio de educacién financiera
para que la poblacion econémicamente activa pueda tomar una decision consciente y acertada
acerca de cual AFP privada ofrece una mejor oferta que se adapte a sus necesidades para que pueda
invertir el dinero destinado para su retiro en la vejez. Deben tomarse decisiones personales sobre
esta cultura de prevision para no exacerbar en el futuro los altos indices de pobreza que se han
evidenciado histéricamente en el pais y mejorar los niveles y calidad de vida de la poblacion

hondurefia en los afios venideros.
1.3.2. FORMULACION DEL PROBLEMA

¢Cual es la situacion financiera de las Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP)
privadas de Honduras y el conocimiento por parte de los empleados de Tegra a este tipo de sistemas
de prevision social durante el periodo 2020 — 2022?

1.3.3. PREGUNTAS DE INVESTIGACION

1. ¢Cuales son los indicadores financieros mas relevantes de las AFP privadas en Honduras
que determinan su solidez?

2. ¢Cual el rendimiento sobre activos y rendimiento sobre capital de las AFP privadas en
Honduras?

3. ¢Cudl es el grado de conocimiento de los empleados de la empresa Tegra Global sobre

los sistemas de prevision privados y el acceso a ellas?



4. ¢ Es posible crear conciencia de prevision social que permita a la poblacion tener mayor

certidumbre al momento de elegir la AFP privada mas conveniente a sus intereses?
1.4. OBJETIVOS DEL PROYECTO
1.4.1. OBJETIVO GENERAL

Analizar la situacién financiera de las Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP)
privadas de Honduras y el conocimiento por parte de los empleados de Tegra a este tipo de sistemas

de prevision social durante el periodo 2020 — 2022.
1.4.2. OBJETIVOS ESPECIFICOS

1. Analizar los principales indices financieros para evidenciar la solidez de las AFP
privadas en Honduras.

2. Determinar el rendimiento sobre activos y rendimiento sobre capital de las AFP privadas
en Honduras.

3. Determinar el grado de conocimiento de los empleados directos de la empresa Tegra
Global sobre los sistemas de prevision privados y el acceso a ellas.

4. Proponer la creacion de un manual de conciencia de prevision social que permita a la
poblacién tener mayor certidumbre al momento de elegir la AFP privada méas conveniente a sus

intereses.
1.5. JUSTIFICACION

Diversos estudios e investigaciones acerca de la situacion de prevision y seguridad social
aseguran que el pais no se encuentra en una posicion favorable para el futuro de la poblacion
hondurefia. El Diario La Prensa en su articulo del acceso a la Seguridad Social publicado en
septiembre de 2022 menciona que segun los datos del Instituto Nacional de Estadistica y de la
Comision Nacional de Banca y Seguros solamente el 40% de la poblacidn que labora estéa afiliado

a algun sistema de Prevision Social ya sea publico o privado.

Las AFP son instituciones que se encargan de la administracion de los fondos privados de
pensiones y cesantias. El acceso y afiliacion a estos fondos es voluntario y constituyen para las
personas que optan por ello, un ingreso futuro para cuando se encuentren en edad de retiro o que

por circunstancias adversas se incapaciten para la continuidad de sus labores.



Las AFP obtienen y administran los aportes de sus afiliados invirtiendo de manera eficiente
y diversificada estos aportes recibidos en diferentes tipos de instrumentos financieros del mercado
que generan rendimientos los cuales son capitalizados a las cuentas individuales de sus afiliados.
Regularmente estas instituciones brindan un rendimiento mas atractivo que otros productos

convencionales ofrecidos por otras instituciones financieras.

Al realizar esta investigacion se dardn a conocer los beneficios financieros, fiscales y de
prevision que brindan los fondos de pensiones y aportaremos en la educacion financiera de las
personas que buscan alternativas mas rentables para ahorrar o invertir sus fondos, creando un
patrimonio que le permitird cumplir con sus objetivos y metas a mediano y largo plazo o bien
garantizar un retiro confortable en su vejez por medio de una pension garantizada que le permitira
mantener una independencia econdmica. También se creard un manual de conciencia de la
prevision social que permitira a los empleados directos de la empresa Tegra Global tengan el
conocimiento y poder de decision en cuanto a cual AFP privada es la mas conveniente respecto al

fondo a tomar para su vejez segln sus necesidades e intereses.



CAPITULO Il. MARCO TEORICO

En este capitulo se detalla informacion relevante sobre el tema de investigacion, en el cual
se analiza la situacion actual de las Administradoras de Fondos de Pensiones a nivel mundial,
comenzando en un macro entono donde es muy importante tener en consideracion los cambios

demogréficos actuales.
En 1965, la poblacién total de América Latina era de 245 millones de personas, y el grupo
de 65 afios y més representaba solo un 3,8% de ese total (9,3 millones de personas). En 2015,
las personas mayores de 65 afios y mas representaban el 7,5% de la poblacion total, y su
namero se habia quintuplicado respecto de 1965. Las proyecciones de poblacién del Centro
Latinoamericano y Caribefio de Demografia (CELADE)-Division de Poblacion de la CEPAL
indican que, en 2065, la poblacion de 65 afios y méas sera uno de los grupos que mas habra
crecido y representara el 24,7% del total de la poblacién en América Latina. Asi, la poblacion
de ese grupo etario aumentara de 47 a 196 millones de personas entre 2015 y 2065, es decir,

un crecimiento del 320%, mientras que la poblacion total aumentara el 28% en el mismo
periodo. (Arenas de Mesa, 2019)

2.1. ANALISIS DE LA SITUACION ACTUAL

Para analizar la situacion actual de las Administradoras de Fondos de Pensiones es
importante recalcar que la prevision social es un tema de importancia en la actualidad y por lo que
se dara a conocer de una forma simplificada los estudios realizados a nivel mundial, destacando
los estudios financieros realizados y la educacion financiera con que estos paises cuentan. También

comprendera un analisis de las AFP en el entorno nacional.
2.1.1. ANALISIS DEL MACROENTORNO

Como base de las Administradoras de Fondos de Pensiones se analiza el contexto global y
su evolucion en otros paises que han incorporado el régimen de capitalizacién individual de los
ahorros. Es importante mencionar que todos los fondos de pensiones se basan en la terminologia
de pilares multiples para describir el Sistema de Pensiones, estos pilares son los siguientes: a)
Pensiones no contributivas, estas estan financiadas con presupuesto publico. b) Pensiones
contributivas de caracter obligatorio que tiene dos componentes importantes, primero el programa
de reparto que lo administra el Estado y segundo el programa de capitalizaciéon individual
administrador por entes privadas. ¢) Pensiones contributivas de caracter voluntario, en los paises
donde se ha adoptado esta medida los Estados han impulsado nuevas leyes como beneficios fiscales

para motivar el ahorro en estos fondos (FIAP, 2023b).



Para comprender el contexto internacional acerca de los estudios realizados y educacion
financiera se realizard un viaje a través de varios paises analizando la situacion actual de los fondos
de pensiones comenzando por Espafia y terminado por El Salvador ya que el sistema de pensiones

representa un pilar basico en el bienestar de las personas.

El sistema de pensiones en Espafia con datos tomados en el afio 2019 muestra que la tasa
de crecimiento en los ingresos contributivos fue de un 3.16% esto debido al impacto de la
pandemia, esto es casi una reduccién a la mitad que antes de la crisis generada por el COVID-19,
anexo a esto el autor menciona que el déficit en pensiones en 2019 excedera en 12.6% al gasto,
esto representa 18,650 millones de euros. El punto mas relevante de esta investigacion es que
muestra la brecha que se ha abierto entre los ingresos y los gastos que serd dificil cerrar a medio
plazo inclusive si se mantiene el indice de revalorizacion de las pensiones. La investigacion
concluye que el sistema de pensionados esparioles vera incrementado el nimero de usuarios por lo
que propone algunas alternativas entre las que destaca aumentar la presion fiscal, es decir mas
impuestos 0 menor gasto publico, y propone una alternativa de reduccion como lo es el ahorro

complementario (Doménech, 2019).

La sostenibilidad del sistema de pensiones en Espafia esta condicionada por factores como
el cambio en la demografia de la poblacién y el déficit que estas han generado, siendo un gran
desafio para las nuevas generaciones, de alli la importancia de la investigacion del autor Hernandez
de Cos (2021) que en su publicacién acerca del sistema de pensiones en Espafia menciona que el
sistema de seguridad social presenta desequilibrio financiero por octavo afio consecutivo,
representando un deficit de 1.3% del PIB equivalente a aproximadamente 17 mil millones de euros,
que lo ha llevado a tomar medidas como esté el retraso de la edad para jubilarse, incremento en el
periodo del célculo de la base reguladora y la introduccion de un factor de sostenibilidad que
condiciona la pension inicial con la esperanza de vida. Las reformas llevadas a cabo por el Estado
se consideran un avance para garantizar la sostenibilidad financiera del sistema de pensiones. Sin
embargo, es necesario considerar la obtencion de ingresos adicionales sin perder de vista el factor
demografico que afecta muchas areas de la economia, ya que estan directamente relacionados al
envejecimiento poblacional y como este afecta el mercado de trabajo, el sistema impositivo y la

inflacién.
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La rentabilidad de los fondos de pensiones en Espafia ha sido objeto de estudio ya que es
un factor determinante en lo social y con el objetivo de dar una pension justa en la vejez alguno
autores han realizado estudios en un rango determinado de tiempo como lo fue el periodo del 2004
al 2019 del cual se pueden enfatizar los siguientes puntos: la rentabilidad promedio anual de los
Administradoras de Pensiones fue de 2.44%, comparado con el de IBEX que fue de 5.07%, y la de
los bonos del gobierno a 15 afios que tuvieron un promedio de 3.88% de rentabilidad. La
investigacion concluye que las actuales Administradoras de Pensiones en Espafia no justifican la
comision que cobran por el manejo de los fondos, ya que cuando una persona coloca su dinero en
un fondo de ahorro espera una rentabilidad y que sea esta la que los sostenga econémicamente en
la vejez (Ferndndez et al., 2020).

En cuanto a la educacion financiera como bien lo mencionan los anteriores autores se ve
afectada ya que el aumento de la esperanza de vida unido a las bajas tasas de natalidad que
experimentan los paises desarrollados en especial Espafia hace prever una caida en las cantidades
de pension medias ofrecidas por el sistema publico y a estos cambios demogréaficos se agregan los
cambios en las nuevas tecnologias de informacion con el desarrollo de las tecno finanzas. En este
contexto se realizd la investigacion en la poblacién joven espafiola respecto a la planificacién
financiera para la vejez, donde se obtuvieron los siguientes resultados: el 38.5% de las personas no
esta planificando su vejez, el 24.4% considera que esta planeado bien su retiro, lo cual demuestra
la apatia de la poblacion joven en cuanto a la educacién financiera respecto a los sistemas de

pensién que existen en el pais (Mancebon et al., 2022).

El tema del funcionamiento y rentabilidad de las AFP ha sido un tema altamente investigado
en Europa, especificamente en Espafia. Sin embargo, en Latinoamérica tampoco es un tema
ignorado ya que paises como Chile, Pert, Colombia y México destacan con el avance en este tipo
de investigaciones desarrollando estudios de rentabilidad y liquidez de las AFP, asi como la
cobertura de estas en sus paises, siendo Chile el principal y el mas destacado de América Latina
figurando como pais pionero en la implementacion del sistema de Fondos de Pensiones Privados

de Capitalizacion individual.

En este sentido, la rentabilidad de las AFP en Chile ha sido estudiada por los retos que en
la actualidad sufren. El autor Arenas de Mesa (2019) en su publicacion acerca de los desafios que

enfrentan los sistemas de pensiones en América Latina, afirma que en la mayoria de los paises de
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la region que han realizado reformas se fundamentaron principalmente en la necesidad de
sostenibilidad de los sistemas. En el afio 2008 Chile implement6é una reforma estructural del
sistema de pensiones, que tenia tres objetivos principales; el principal fue enfocado en la calidad
de prestaciones, creando un sistema de pensiones solidario (SPS) para ayudar a combatir la
pobreza, entre las personas de 65 afios 0 mas y personas con discapacidad y sin otra pension,
garantizando el Estado las pensiones para el 60% de la poblacion. Como segundo objetivo buscaba
aumentar la cobertura de los grupos vulnerables, incluyendo politicas en beneficio de las mujeres,
jévenes vulnerables y los trabajadores independientes. Su tercer objetivo fue el de contribuir al
perfeccionamiento del sistema de capitalizacion individual, fomentando la competencia para

fortalecer el ahorro previsional voluntario, reduciendo costos y regulando las inversiones.

Segun informacion oficial del Ministerio de Hacienda de Chile (2020), se ha establecido
una estrategia Nacional de Educacion Previsional a fin de educar y dar a conocer las obligaciones
y derechos de los afiliados al sistema de pensiones y todos los beneficios de seguridad social
relacionados. Para ello, representantes de la Superintendencia de Pensiones, el Consejo Nacional
de Educacion, el Instituto de Prevision Social, Administradoras de Fondos de Pensiones y otros
entes relacionados conforman un Comité de Educacion Previsional. Por otra parte, se establece una
reduccion del porcentaje de encaje que deben mantener como reserva las AFP, llegando al 0.5%
incentivando con esto la competencia en la industria, ya que las entidades tendran mayores fondos
disponibles para la inversion y asi cumplir con los requerimientos de rentabilidad minima, ademas
de que hay antecedentes que sefialan que las exigencias de encaje constituyen una barrera de
entrada para nuevas administradoras. Asimismo, al retirar el encaje, las AFP deberan pagar los

impuestos segun la Ley de Renta, proveyendo mayores recursos para el fisco.

A 2021 Chile se posicion6 en el puesto 16 del ranking de la empresa consultora Mercer que
evalla el funcionamiento y gestion de los sistemas de pensiones a nivel mundial. Su indice global
por conceptos de Adecuacion, Sostenibilidad e Integridad y que lo llevo a esa posicion del ranking
fue de 67.0 debido a que las ganancias generadas por las tasas netas de reemplazo que fueron
mayores y se vieron compensadas por las tasas de participacion en la fuerza laboral a edades

avanzadas que fueron menores (Mercer, 2021).

A septiembre de 2021 dentro del sistema previsional de Chile hubo mayor participacion

masculina representando el 53% respecto al total de afiliados contra la participacion femenina del
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47%, y dentro de los afiliados destacan los trabajadores independientes (Williams O. & Aguayo
Ormefio, 2022).

El sistema de pensiones en Per( ha sido objeto de estudio durante varios afios, en la
actualidad cuenta con uno de los sistemas de prevision social mas fuertes en América Latina, con
datos publicados por la empresa consultora Mercer esta clasificada en la posicion 29 del ranking
sobre funcionamiento y gestion de los sistemas de pensiones a nivel mundial (Mercer, 2021).

A través de los afios el sistema de pensiones ha sufrido diferentes reformas de la mano de
un fuerte componente politico, social, juridico y econémico. Moncada Salcedo (2022) en su estudio
“Rentabilidad real y desempefio financiero de las administradoras de fondos privados de pensiones
en el PerU”, menciona que es importante estudiar el sistema privado de pensiones ya que este ha
incrementado la participacion sostenidamente y que dado a la magnitud de los fondos que manejan
se han convertido progresivamente en los entes con mayor demanda de activos financieros del
mercado de valores del pais. La investigacion aborda el desempefio financiero segun el indice de
Sharpe, mostrando un indice de 0.071 que denota un desempefio positivo, pero cercano a cero,
también se estudio el tiempo de respuesta, es decir la habilidad de las AFP de anticiparse a los
movimientos del mercado, el resultado de este segundo indicador afirma que las AFP en Per( no
han administrado eficientemente los fondos privados de pensiones y que por ende no existe el

tiempo de respuesta adecuado para realizar las inversiones eficientemente.

Por otro lado, otros autores han investigado resultados financieros de las diferentes AFP
privadas del Per, por lo cual analizaron un total de cuarenta estados financieros proveniente de las
cuatro administradoras de pensiones constituidas en el pais, entre los analisis mas destacados que
se realizaron se encuentran los andlisis de rentabilidad economica, anélisis de rentabilidad
financiera y analisis de liquidez. Los autores concluyen que el sistema de AFP privadas en Peru es
competitivo en el mercado financiero, pero a su vez también recomiendan crear un programa de
educacion al usuario financiero orientandolo para la toma de decisiones en cuanto al fondo de
pensiones durante su vida laboral para tener un capital de subsistencia al momento de su retiro

(Vésquez Villanueva et al., 2021).

En otros paises de América Latina como Colombia el sistema de pensiones se ha
investigado y abordado desde diferentes enfoques, en este sentido los autores Sdnchez Tabares &

Mejia Lobo (2019) describen que el problema méas grande que enfrenta el sistema es la baja
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cobertura, esto se debe a que a través de los afios los Fondos de Pensiones Obligatorias (FPO) han
sufrido una mala administracion financiera y una pobre gestion de los recursos por lo que es
considerado un sistema insostenible ya que las cotizaciones disminuyen al mismo ritmo que lo hace
el nimero de pensidn. Todas estas dificultades e imposibilidades de acceder a una pension generan
un malestar en los empleados que repercute en su vida laboral y que en ocasiones se manifiesta con
bajas en el rendimiento, mal ambiente laboral lo que obliga a las empresas a crear departamentos

con personas proximas a jubilarse creando un problema prestacional para las empresas.

El sistema de pensiones en Colombia presenta una baja cobertura debido a la informalidad
tan alta que hay en Colombia, la cual es casi del 62% del empleo total, segin datos del Banco
Mundial. Por ende, solamente uno de cada tres trabajadores cotiza en una administradora de
pensiones y muy pocos alcanzan el periodo minimo requerido de cotizaciones para lograr una
pensién o jubilacién, la cual es de 25 afios en el Régimen de Prima Media y de 22 afios para el
Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad. Estas personas que no logran pensionarse reciben
la devolucién de sus contribuciones en lugar de una renta vitalicia, pero esto solo refleja un sesgo
por el consumo presente, por lo que no se cumple la tarea principal del sistema de pensiones que
es garantizar un ingreso e independencia econdmica a la poblacién que ya no esta en edad de
trabajar (FIAP, 2022).

El sistema pensional actual de Colombia surgié6 mediante la ley 100 de 1993, llamado
“Sistema de Seguridad Social Integral”, el cual se caracteriza por tener 2 tipos de regimenes que
son excluyentes, y que en ambos casos la fuente de financiacidn son los mismos afiliados, estas
cotizaciones son en base al salario del trabajador se compone de un 12% del empleador y un 4%
del empleado. Con datos del 2018 el sistema de pensiones de Colombia contaba con un total de
22,195,779 personas, esto representa un crecimiento del 4.3% respecto al 2017. A pesar del
crecimiento que presenta el sistema de pensiones en la actualidad sigue con problemas de baja
cobertura ya que cierta parte de la poblacidon no tiene acceso a poder jubilarse, anexo a esto se
enfrenta a un alto costo donde el gobierno interviene para poder proteger a los adultos mayores a
60 afnos, también tiene un indice alto de inequidad ya que el 80% de los subsidios que el gobierno
proporciona esté repartido entre el 20% de la poblacion que generan mas ingreso y por ultimo el

autor menciona que el sistema privado es deficiente en la des acumulacion (Silva Ruiz, 2019).
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Como se observa en los anteriores paises algunos enfrentan serios problemas en su sistema
de pensiones y México no es la excepcion; muestra un alto grado de fragmentacion. Cuenta con
sistemas publicos y privados destacando el Instituto Mexicano de Seguridad Social (IMSS), para
los trabajadores del sector privado; y el instituto de Servicios y Seguridad Social del Estado
(ISSSTE), que atiende a los trabajadores del sector publico. Para medir la situacion actual de los
fondos de pensiones se han medido factores como desigualdad, cobertura y tasas de sustitucion. La
investigacion muestra que el sistema de pensiones mexicano tiene un grado de desigualdad
calculado con el coeficiente de Gini de 0.487, lo que significa que el sistema esta en una media
aceptable ya que este coeficiente nos dice que sera menos igualitario en cuanto el valor se acerque
mas a 1. También se analizé la cobertura previsional que en 2014 alcanzé el 84.2%, es decir, que
la esperanza de vida esta en aumento. En conclusion, el sistema se estatizé para que la mayoria de
la poblacion tenga acceso a la proteccion social ya que los altos indices de trabajo informal no

permiten alcanzar la edad jubilatoria con los afios y aportes requeridos (Gaiada et al., 2020).

El sistema de pensiones en Meéxico tiene factores criticos de los cuales destaca la
insostenibilidad en el estudio “Sistema de pensiones en México. Una burbuja a punto de estallar”
los autores Alanis Gutiérrez & Soto Esquivel (2020) abordan la tematica de esta investigacion
destacando cuales son los principales problemas del sistema de pensiones en México, entre los que
se tienen desigualdad, insostenibilidad, y falta de transparencia. Se menciona que la mayoria de la
poblacién que no cotiza de forma regular y continua se debe a que la mayoria pertenece al sector
informal de la economia lo que da como resultado un sistema insostenible en el mediano y largo
plazo, por lo cual el estado debera implementar politicas orientadas a generar empleos formales y
como ultimo punto, pero no menos importante es controlar y superar la redistribucion
intergeneracional y que las nuevas generaciones se ven menos favorecidas en estos sistemas que

Sus predecesores.

En cuanto a Centroamérica a pesar de que el sistema de pensiones es relativamente nuevo
existen paises en los cuales ya se ha investigado el tema de rentabilidad y méas después del impacto
por el Covid-19, como lo es El Salvador que recientemente ha implementado mejoras al sistema

con el objetivo de hacerlo sostenible y rentable en el largo plazo.

En EIl Salvador al afio 2020 con el fenémeno del Covid-19 el sistema de pensiones tuvo

repercusiones importantes; tras la pérdida de trabajos formales y periodos de desempleo por
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suspensiones de contratos en la poblacion, asi como la salida de los trabajadores del sector formal
y pasar a ser parte del sector informal quedando sin posibilidad de aportar a un sistema de
pensiones, por lo que en los primeros cuatro meses de la pandemia entre marzo y junio de 2020
79.900 personas dejaron de cotizar al Sistema de Ahorro para Pensiones (SAP), representando una
pérdida del 10.8% de los cotizantes del SAP. En concordancia con la disminucion de cotizantes,
hubo disminucion en las recaudaciones, que a 2019 en promedio mensual se recaudaban en las
AFP privadas $78.9 millones ($40.5 y $38.4 recaudado por AFP CONFIA y AFP CRECER
respectivamente), llegando a tener en junio de 2020 una recaudacion de $68.9 millones, teniendo
una disminucion del 12.6% (FUNDAUNGO, 2021).

En cuanto a la rentabilidad de las inversiones de los ahorros individuales de los trabajadores
en El Salvador venia decreciendo desde el inicio de la implementacion del SAP, pasando de una
rentabilidad del 14.8% en 1998 a un 3% en promedio entre el 2000 y el 2020. La baja rentabilidad
se debe a la falta de diversificacion en los instrumentos de inversion de los fondos de pensiones,
que estan colocados principalmente en instrumentos publicos como ser titulos del Fideicomiso de
Obligaciones Previsionales (FOP) y los emitidos por la Direccién General de Tesoreria (DGT)
sumando entre ambos el 77.3% del total de las inversiones. El patrimonio acumulado de los Fondos
de Pensiones fue de $12,451 millones en diciembre de 2020 (45.3% del PIB) frente a $11,775
millones en diciembre de 2019 (43.3% del PIB), por lo que se puede decir que ha mostrado un
comportamiento resiliente a pesar de los retos y dificultades ocasionadas por la pandemia Covid-

19 en la economia nacional e internacional (SSF, 2020).
2.1.2. ANALISIS DEL MICROENTORNO

Honduras cuenta con un sistema de prevision social en el cual se tiene la parte publica
integrado principalmente por el Instituto de Seguridad Social (HSS), para los trabajadores del
sector privado, y los Institutos de los diferentes gremios pertenecientes al estado como INPREMA,
e IPM entre otros para los trabajadores del sector publico. También es importante mencionar que
existe el sistema de aportacion voluntario administrado por las AFP privadas del sistema financiero
de las cuales destacan las siguientes AFP Atlantida, Ficohsa Pensiones y Cesantias, BAC Pensiones

y la de fundacién mas reciente AFPC Occidente.

Los autores Gomez & Orellana (2019), en su investigacion “Andlisis Financiero de las

Administradoras de Fondos de Pensiones Publicas y Privadas en Honduras” analizan la situacion
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actual del pais en cuanto a los fondos de pensiones desde el punto de vista del contribuyente, en
esta investigacion determinan la rentabilidad de las AFP y hacen uso de diferentes herramientas
para determinar el rendimiento de estas. Este estudio muestra los siguientes resultados con datos al
afio 2017: las entidades de prevision social publicas muestran un rendimiento sobre el capital que
va desde el 7% hasta el 24%, siendo la més destacada IMPREUNAH mientras que las privadas
oscilan entre -35% hasta el 19% siendo la mas destacada BAC pensiones. En cuanto al indicador
de liquidez el sector publico muestra valores que van desde 2.92 hasta 26.19 destacando el IPM
con una mayor liquidez, mientras que el sector privado muestra valores que van desde 4.60 hasta
10.22 siendo BAC Pensiones la que mayor liquidez muestra. En cuanto al capital de trabajo el
analisis muestra que el IHSS cuenta con el mayor capital con valor que asciende a 11 mil millones
de lempiras. Los autores concluyen que en el sistema nacional existen opciones rentables y con una

solidez marcada tanto en el manejo de los fondos como en los demas indicadores financieros.

Aunque la investigacion anterior muestra un alto desempefio en algunas de las AFP publicas
es importante resaltar que estas siempre estan bajo la lupa de investigacion ya que con los altos
niveles de corrupcidn que imperan en el pais no generan confianza entre sus afiliados y en cuanto
a las AFP privadas de aportaciéon voluntaria todavia es un tema bastante desconocido para la
mayoria de la poblacion econémicamente activa del pais e ignoran el funcionamiento y los

beneficios que estas pueden brindar a largo plazo.

Otras investigaciones orientadas exclusivamente al sector publico brindan informacién
determinante en cuanto a los datos que estas manejan. En la investigacion de los autores Aguilar
Montoya & Flores Ordofiez (2019) en la cual investigan el “Conocimiento y Aceptacion del
Beneficio de Pensiones Otorgado por el IHSS e INJUPEMP a los Empleados del Sector Publico
del Distrito Central” se puede observar una clara tendencia a que el 50% de las personas conoce
los beneficios, y el 50% restante carece de este conocimiento debido a que no poseen la informacién
de si estan afiliados, lo que lleva a que dichas personas no potencien los beneficios que estos
sistemas de pensiones ofrecen. El segundo punto por resaltar de la investigacion es que la mayor
parte de las personas consideran que los tramites de afiliacion son procesos complejos y
engorrosos. Finalmente, la investigacion concluye que en la actualidad los sistemas de pensiones
publicos y especificamente el IHSS e INJUPEMP deberan mejorar los procesos de afiliacion,
transparencia en el manejo de los fondos y aportar informacion oportuna para que los empleados

de dichos sectores puedan potenciar sus fondos de pensiones para la vejez.
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En Honduras existe desconocimiento acerca del funcionamiento del sistema de pensiones
y de cédmo las Administradoras de Fondos de Pensiones invierten el dinero de los fondos de sus
afiliados para generar los rendimientos. Esto es debido a la falta de transparencia de algunas
instituciones, pero esencialmente se debe a la falta de educacion financiera en los usuarios, los
cuales desconocen como interpretar correctamente la informacién como carteras de inversion,
rentabilidad, entre otros aspectos y que representa un gran desafio que algunos investigadores han

abordado.

Las inversiones que realizan las AFP es un punto relevante al momento de presentar
liquidez y los beneficios que ofrecen a los afiliados por eso investigadores como Cuellar &
Maradiaga (2019) que estudiaron la cartera de inversion del IPM resaltan la importancia de la
misma, de las cuales se puede destacar que tiene un 41.39% de inversién en otras Instituciones
Financieras del sistema nacional, la segunda inversion mas fuerte que presenta es en Bonos de
Gobierno con un 27.87%, y su tercera inversion en rango de importancia es con los mismos
afiliados a través de préstamos personales con un 16.89%, el resto esta invertido en acciones,
dependencias, arrendamientos entre otros. Los autores utilizaron la Teoria de Fisher para proponer
el modelo de célculo de rentabilidad, también toman en consideracion la inflacién del pais. Dicho
modelo muestra que haciendo modificaciones en la metodologia y sobre todo incluyendo las
cuentas bancarias de cada una las empresas y dependencias daran como resultado un indice de
rentabilidad menor al oficial. La investigacién concluye que, aplicando el modelo de forma
correcta, el factor de inflacion del pais sera una variable sensible ya que si esta incrementa se vera

un descenso de la rentabilidad real.

Dentro de las AFP privadas y su gestion de inversiones se puede mencionar los resultados
al aflo 2021 de AFP Atlantida, y que se presentaron al publico por medio de su Memoria Anual
2021. A fin de cumplir con los objetivos de rentabilidad que son producto de las inversiones que
realiza para garantizar el crecimiento del patrimonio de sus afiliados, la Administradora mantuvo
invertidos los recursos del Fondo Administrado diversificando su portafolio en instrumentos de
renta fija, siendo su mayoria en instrumentos del Sistema Financiero Nacional, el Estado (Banco
Central de Honduras y Secretaria de Finanzas) y Mercados Extranjeros aplicando rigurosos
lineamientos de inversién y control del riesgo, seguridad y rentabilidad logrando un adecuado
balance riesgo-retorno para sus afiliados y cumpliendo con la normativa vigente aplicable. La

diversificacion del portafolio de inversiones permitid reducir el impacto en los rendimientos tan
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volatiles producto de la emergencia sanitaria del Covid-19 a nivel mundial, asi como los efectos
adversos en la economia nacional que acarrearon las tormentas tropicales ETA e IOTA en el pais
(AFP Atlantida, 2022, pp. 29-31).

En la actualidad existen diferentes opciones para que las personas puedan acceder a una
pension siendo estas voluntarias, sin embargo el bajo nivel de cobertura en el pais se debe a la falta
de educacion financiera, la cual es un factor clave y determinante al momento de poder elegir y
planificar el retiro de la vida laboral y poder vivir de manera digna y es en este sentido que surge
investigaciones como la de Garcia Lopera (2021) en la cual determiné que el nivel educativo en el
ambito financiero en personas adultas de Honduras es uno de los mas bajos de Latinoamérica, sin
embargo, en la actualidad este tema tiene un creciente interés. Los autores toman un enfoque con
principios de la técnica PLS (Partial Least Square), con el que se logra demostrar que la educacion

financiera favorece la actitud y comportamiento financiero de las personas.

Parte esencial de esta investigacion radica en el acceso que las personas tienen al sistema
de pensiones y como este es aceptado de acuerdo con el conocimiento que se tiene de las mismas
en laactualidad y aqui se hace importante la investigacion de los autores Montoya & Torres (2017),
en su investigacion “Analisis del Régimen Pensiones de Capitalizacion Individual y su Aceptacién
en los Jovenes del Distrito Central”, en la cual analizan el punto de partida del régimen de pensiones
por capitalizacion individual y como la poblacién joven percibe la medida adoptada. Lo resultados
de esta investigacion muestran que existen fuertes debilidades en la regulacion, nivel de
competitividad y por supuesto la educacion financiera del usuario siendo la poblacion joven la que
muestra muy poco interés en los Fondos de Pensiones Privados. Segun los investigadores para que
un hondurefio promedio dentro de cuarenta afios pueda cubrir el costo de la canasta basica debera
comenzar a ahorrar una cantidad minima de 1,280 lempiras. Concluyendo con la necesidad latente
de invertir en educacion financiera y promover el ahorro en los fondos de pensiones privados como

una forma de asegurar una vejez digna.

En el contexto de la investigacion anterior realizada por los autores ya vislumbraban el
problema del acceso de las personas a los fondos de pensiones privados y se calculaba un promedio
de ahorro para cubrir los costos de canasta bésica, sin embargo a dia de hoy es importante remarcar
que estas condiciones han cambiado siendo fuertemente impactadas por la pandemia del Covid-19,

con la cual toda la economia nacional como internacional se vio afectada y se ha evidenciado con
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el incremento de los indices inflacionarios, impactando directamente el poder adquisitivo de las

personas.

Para finalizar en entorno nacional es importante mostrar la relacion que existe entre en la
educacion financiera y el uso adecuado de los productos financieros existentes en el mercado, la
investigacion arroja datos de importancia sobre la educacion financiera entre los que se pueden
destacar que el 59.50% de la poblacion obtiene deudas sin tener informacion clara como las tasas
de interés y que a raiz de ello toman decisiones incorrectas que los lleva a incrementar los montos
a pagar, también nos revela que 59.75% de la personas no hace uso de un presupuesto el cual es la
herramienta mas béasica para medir los ingresos, gastos y destinar un porcentaje del mismo para
ahorro e inversiones. Los investigadores concluyen que el 58.50% de la poblacion cuenta con un
nivel bajo de educacion financiera y esta falta de educacién impacta en la planificacion financiera
para los fondos de ahorro para la vejez siendo un 79% de la poblacion que no cuenta con un ahorro

o inversion previsto para su futuro (Delgadillo Alonzo & Ruiz Diaz, 2019).
2.1.3. ANALISIS INTERNO

Los sistemas de prevision nacional tienen una cobertura baja, segun datos del Instituto
Nacional de Estadistica en 2021 solo el 40% de la poblacion econémicamente activa cuenta con
un sistema de pensiones. En la actualidad el sistema publico cuenta con diferentes institutos de
prevision social de acuerdo al rubro en el que trabaja, por lo que no tiene opcion alguna de decidir
en cual cotizar, anexo a esto no existe una homogeneidad entre los diferentes regimenes, asimismo
existen diferencias en las edades de los pensionados al jubilarse en algunos casos pueden jubilarse
a partir de los 50 afios de edad y 10 afios de cotizaciones mientras que en otros como el IHSS se
necesitan 65 y 60 afos para hombre y mujer respectivamente y con la condicionante de haber
realizado 15 afios de cotizaciones. Por otro lado, existen unas diferencias marcadas en la gestion
de los sistemas publicos que generalmente dificulta la labor de los entes reguladores. En cuanto al
financiamiento las entidades publicas son sistemas de capitalizacion de los participantes (INE,
2021, citado por La Prensa, 2022; IHSS, 2023; INJUPEMP, 2023; INPREMA, 2023).

Por el contario los fondos de pensiones privados ofrecen diferentes servicios y beneficios a
los usuarios del sistema ya que generan diferentes opciones y formas de ahorrar para la pension.
Una de las diferencias mas palpables y de mayor peso es que el usuario puede decidir la edad a

jubilarse y el tipo de fondo que desea. Para los empleados del sector privado el Estado ha impulsado
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leyes para incentivar el ahorro en fondo de pensiones, aprobando que el valor aportado en estas
instituciones prevision social sera deducible del calculo del impuesto sobre la renta, esto otorga a
los usuarios un escudo fiscal y un incentivo importante a la hora de pensar en la sostenibilidad
econdmica de su vejez. Los fondos privados ofrecen varios tipos de fondos de pensiones, de los
que podemos mencionar los siguientes: a) Fondo individual, b) Fondo contributivo, c¢) Fondo
patronal y d) Fondo Solo Colaboradores, entre otros; cada uno de ellos orientado a un sector
especifico de la poblacién (AFP Atlantida, 2023; AFPC Occidente, 2023; Ficohsa Pensiones y
Cesantias, 2023; Pensiones BAC Credomatic, 2023).

Una vez analizadas las diferencias entre el sistema publico y privado es importante resaltar
que en la actualidad existe poca o nula educacion financiera orientada a la prevision social

especificamente a las AFP privadas.
En la actualidad existen cuatro AFP privadas en el pais siendo estas las siguientes:

1. AFP Atlantida, es una empresa que forma parte del Grupo Financiero Atlantida, el grupo
de mayor prestigio, solidez y confianza en Honduras (AFP Atlantida, 2023).

2. Ficohsa Pensiones y Cesantias, es una empresa que forma parte del Grupo Financiero
Ficohsa, y nace con el objetivo de ofrecer una nueva opcion que permita a los hondurefios ahorrar
en un fondo de pensiones (Ficohsa Pensiones y Cesantias, 2023).

3. BAC Pensiones, es una empresa que forma parte del Grupo Financiero BAC, el cual ofrece
diferentes formas para ahorrar en fondo de pensiones (Pensiones BAC Credomatic, 2023).

4. AFPC Occidente, es una empresa que pertenece al Grupo Financiero de Occidente y la de

mas reciente creacion en el panorama nacional (AFPC Occidente, 2023).

En cuanto a lo que respecta la educacion financiera y el acceso de informacion a las AFP
privadas, la investigacion se realiza en la empresa Tegra Global, dedicada al rubro maquilador

textil ubicada en San Pedro Sula.

Vision:

Nuestra vision es equipar al mundo con las soluciones del mafana. Impulsamos la
innovacion hacia adelante y no miramos hacia atras. Logramos esto mediante la creacion de

productos audaces y de primera linea en un lugar de trabajo que inspira a los empleados a seguir
esforzandose por alcanzar la grandeza. (Tegra Global, 2023)
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Mision: (Tegra Global, 2023)

Para Nuestros Clientes: para ofrecer soluciones rapidas y holisticas que les serviran en los

afios venideros.

Para Nuestros Inversores: para reafirmar la confianza al ofrecer un crecimiento rentable y

rendimientos superiores.

Para Nuestro Equipo: para construir un lugar de trabajo motivador que inspire a los

asociados a aprender y mejorar.

Para Nuestra Comunidad: construir una comunidad leal mediante la ejecucién de practicas

comerciales sostenibles y el apoyo a las comunidades donde trabajamos.
Valores Fundamentales: (Tegra Global, 2023)
Gente: Nuestra gente es lo primero, y les brindamos el apoyo que necesitan para tener éxito.

Respeto: Siempre mostramos compasion y crecemos escuchando y aprendiendo unos de

otros.
Integridad: Nos esforzamos por hacer lo correcto, simple y llanamente.

Victorioso: Nos esforzamos a nosotros mismos y a los demas para hacerlo mejor y siempre

celebramos los éxitos en el camino.

Trabajo En Equipo: Nos levantamos como ONE TEGRA aprovechando las fortalezas y

encontrando nuevas formas de mejorar.

Responsabilidad: Nuestras acciones son representativas de nuestro compromiso con

nosotros mismos y con los demas
2.2. CONCEPTUALIZACION

A continuacion, se detallan los términos conceptuales mas relevantes utilizados en el

proyecto a fin de brindar al lector una comprension general del mismo:
2.2.1. ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES

“Sociedad an6nima de objeto social unico, encargada de administrar fondos de pensiones

y otorgar y administrar las prestaciones y beneficios establecidos en la ley”. (FIAP, 2023a)
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2.2.2. AFILIADO

Es toda persona natural que mediante la suscripcion del contrato correspondiente se
incorpora voluntariamente a una Administradora de Fondos Privados de Pensiones (AFP),
asi mismo la persona juridica que en su condicion de patrono suscriba un contrato para
constituir un fondo de cesantia. (CNBS, 2021, p. 2)

2.2.3. APORTES

Es la contribucion que realiza el trabajador dependiente o independiente a manera de ahorro
previsional, y que efectta de forma obligatoria o voluntaria al Sistema Previsional que esté
afiliado, los aportes estan destinados para financiar su pension de jubilacion, y/o poder

acceder a las prestaciones de invalidez o sobrevivencia. (Ministerio de Economia y Finanzas
de Peru, 2023)

2.2.4. BENEFICIO FISCAL

“Ahorro en las cuotas tributarias de los ingresos obtenidos procedentes de cualquier
exencion, deduccidn, bonificacién o reduccidn fiscal. Por tanto, seran los ahorros que se obtengan
del patrimonio de una persona o entidad como consecuencia de pagar menos impuestos”.
(Gonzélez, 2023)

2.2.5. CAPITALIZACION

“Sistema financiero de calculo mediante el cual se instrumenta los fondos de pensiones, y
que acumula las aportaciones mas sus rendimientos, con el objetivo de lograr un capital destinado

a cubrir la jubilacion™. (Ficohsa Pensiones y Cesantias, 2023)
2.2.6. CESANTIA

“Paga que disfrutan los empleados en la rescision de un contrato laboral por parte del

empleador de acuerdo con las leyes”. (RAE, 2023)
2.2.7. EDUCACION FINANCIERA

Proceso por el cual los consumidores/inversores financieros mejoran su conocimiento sobre
los productos, conceptos y riesgos financieros y, a través de informacion, instruccién y/o
consejo objetivo, desarrollan las habilidades y confianza para adquirir una mayor
concienciacion de los riesgos y oportunidades financieras, para tomar decisiones informadas,
para saber donde acudir para pedir ayuda y adoptar otras medidas efectivas para mejorar su
bienestar financiero. (OCDE, 2005, p. 5)
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2.2.8. EMPLEADOR

Desde el punto de vista laboral se entiende por empresa la unidad de explotacion econémica,
o las varias unidades dependientes econOmicamente de una misma persona natural o juridica,
siempre que tenga trabajadores a su servicio. En el caso de sucursales, agencias o filiales, las
personas que dirijan y ordenen representan al empleador para todos los efectos. (Lozano &
Valenzuela, 1997, p. 369)

2.2.9. ESTADOS FINANCIEROS

“Reportes de contabilidad que emite en forma periddica (por lo general en forma trimestral
y anual) una empresa y que contienen informacion sobre su desempefio en el pasado”. (Berk &
DeMarzo, 2007, p. 20)

2.2.10. FONDO DE PENSIONES

“Plan de ahorro de mediano a largo plazo que permite construir una reserva con interés
atractivo sobre la inversion. Su objetivo es que el afiliado tenga un respaldo que le permita cubrir

sus necesidades al culminar su vida laboral”. (Pensiones BAC Credomatic, 2023)
2.2.11. INDICADORES FINANCIEROS

“Sefalan si la estrategia, laimplementacion y la ejecucidn de la estrategia estan cumpliendo
con las expectativas de los accionistas de la compafiia. Los indicadores financieros estan
relacionados con tres aspectos principales: rentabilidad, crecimiento y creacion de valor al
accionista”. (Ramirez Padilla, 2008, p. 477)

2.2.12. JUBILACION

“Transicion que implica el abandono de un rol laboral y, por consiguiente, esto requiere la

capacidad de reestructurar el sistema de funciones y actividades personales”. (Pio et al., 2016)
2.2.13. LIQUIDEZ

“Se refiere a la rapidez y facilidad con que un activo se convierte en efectivo™. (Ross et al.,
2015, p. 22)
2.2.14. PENSION
Una pension, es la cantidad de dinero que se recibird normalmente al finalizar la vida laboral
ya que ha ahorrado en un Fondo de Pensiones. La cantidad de dinero que se recibira depende

de varios factores como: el monto de aporte mensuales, aportes extraordinarios, la
rentabilidad y el tiempo de ahorro de manera constante. (AFP Atlantida, 2023)
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2.2.15. PROTECCION SOCIAL

“Resultado de la adopcion e implementacidn de buenas practicas de cobertura de seguridad
social universal, orientadas a cubrir los principales riesgos a que estan expuestos, en las diferentes

etapas de su curso de la vida”. (Ley Marco del Sistema de Proteccion Social, 2015, p. 20)
2.2.16. SEGURIDAD SOCIAL

Es la proteccion que la sociedad proporciona a sus miembros mediante una serie de medidas
publicas, contra las privaciones economicas y sociales que, de no ser asi, ocasionarian la
desaparicion o una fuerte reduccion de los ingresos por causa de enfermedad, maternidad,
accidente de trabajo o enfermedad laboral, desempleo, invalidez, vejez y muerte; también la
proteccion en forma de asistencia médica y de ayuda a las familias con hijos. (OIT-AISS,
1991, citado en Casali & Pena, 2020, p. 2)

2.2.17. SITUACION FINANCIERA

“Es la relacion entre los activos, los pasivos y el patrimonio en una fecha concreta, tal como

se presenta en el estado de situacién financiera.” (IASB, 2016, p. 16)
2.2.18. SOSTENIBILIDAD

“Capacidad de los sistemas de pensiones de enfrentar sus obligaciones o de mantener en
forma indefinida (por varias generaciones) los compromisos de cobertura y suficiencia de las

prestaciones sin dejar de ser solventes.” (Arenas de Mesa, 2019, p. 20)
2.3. TEORIAS DE SUSTENTO
2.3.1. BASES TEORICAS
2.3.1.1. TEORIA DE PORTAFOLIOS MODELO DE MARKOWITZ

La teoria del Modelo de Medias y Varianzas, llamada también Teoria de Portafolios fue
desarrollada por Harry Markowitz premio Nobel de economia. Esta Teoria fue publicada por
primera en Estados Unidos especificamente en Chicago Illinois en el afio de 1952. ElI modelo de
medias y varianzas mejor conocida como Teoria Moderna del Portafolio (Porfolio Selection) es un
modelo financiero que mide la rentabilidad, la cual fue publicada por la revista Journal of Finance
y esta basada en su tesis doctoral. A partir de esta teoria muchos otros autores la tomaron de base
para crear y mejorar los modelos con los cuales se mide la rentabilidad como es el caso del Modelo
para la Fijacion de Precios de Activos de Capital (CAPM por sus siglas en inglés) creada por

William Sharpe tomando como base el modelo de Markowitz (Gimeno Torres, 2014).
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Evolucién historica:

En 1956 Markowitz presenta las formulas de las rectas que forman el conjunto de
portafolios eficientes, ademas en esta segunda publicacion daba al analista de portafolios la
posibilidad de designar ninguna, alguna o todas las variables para que estuvieran sujetas a
restricciones de no negatividad y las variables remanentes no estuvieran restringidas. En 1959 se
explica la ley de la covarianza promedio, la cual demostraba que la existencia de rendimientos
correlacionados es determinante para la eficiencia de la diversificacion (Ramirez Carmona &
Garcia Salgado, 2016).

Principales planteamientos:
El Modelo de Markowitz plantea una serie de premisas entre las cuales se pueden destacar:

1. Los inversores son racionales y ajenos al riesgo. Es decir que, si existen dos inversiones
con la misma rentabilidad se optara por el que genere un menor riesgo.

2. Para definir la cartera de inversion optima es necesario conocer la rentabilidad esperada
de todos los activos y el riesgo de estos.

3. El modelo plantea que no existe posibilidad de endeudamiento ya que las inversiones
realizadas en los distintos activos son siempre positivas o cero.

4. Por altimo, se supone que los mercados son perfectos y eficientes, es decir no existen

costos de transacciones.
Criticos de la Teoria:

Entre los principales criticos de la teoria de Markowitz se encuentra el economista
colombiano Luis Angel Medina, el cual menciona que el modelo basado en la correlacion de los
rendimientos de los activos es eficiente cuando los retornos de los activos presentan una
distribucion normal, sin embargo, en la realidad esto no sucede. Ademas, critica que el modelo es
estatico solo ofrece un portafolio eficiente bajo condiciones especificas y en un punto dado del
tiempo (Medina, 2003).

Autores gque apoyan la teoria:

La teoria de Markowitz fue la base de diversos estudios los cuales fueron realizados por
autores que apoyaban los planteamientos y buscaban extender la teoria 0 en algunos casos
simplificar los célculos. Entre los autores que apoyan y sustentan el modelo de Markowitz esta
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William Sharpe el cual parte de la teoria de Markowitz para crear el modelo de estimacion de
retornos o valoracion de activos (CAPM). Otro actor destacado que apoyo y tomo como base la
teoria de Markowitz fue James Tobin, quien postula el Teorema de la Separacion de Tobin el cual

se basa en el portafolio optimo (Gimeno Torres, 2014).
2.3.1.2. MODELO DE DUPONT

Autor de la teoria el Modelo De Dupont fue Frank Donaldson Brown (1885-1965),
ingeniero con estudios de postgrado en la Universidad de Cornell y directivo financiero de la

empresa multinacional Dupont y de General Motors Corporation.
Evolucion histdrica:

Fue creada inicialmente en 1912 cuando Brown present6 un informe de la eficiencia de la
empresa Du Pont en Estados Unidos, ante el Comité Ejecutivo utilizando una férmula de retorno
de inversion. Ante su eficacia, fue instado a desarrollar otras formulas estadisticas y procedimientos
contables uniformes y estandarizados que permitieran a cada division de la empresa evaluar el

rendimiento de la empresa (Cabrera Lamarque & Barvo Zanoguera, 2019).

Brown desarroll6 el modelo que permite descomponer y monitorear los resultados de una
empresa en indicadores que determinan cual es la fuente de sus rendimientos o utilidades. Obtuvo
popularidad en los circulos académicos y financieros como el Modelo de DuPont para el Retorno
de la Inversién, y muchas corporaciones la adoptaron para evaluar la salud financiera de sus
negocios y definir estrategias para incrementar la rentabilidad. EI primer modelo DuPont se
establecio como modelo de planeacién y evaluacién de negocios estableciendo el rendimiento de
la inversion. Luego se amplio la formula al rendimiento de los accionistas, llamandolo Modelo
Dupont modificado o ampliado. El ROI sigue siendo la contribucion mas notoria de Brown y su
técnica alcanzé el estatus de enfoque dominante de la gestion y analisis financiero en las
corporaciones mas importantes de los Estados Unidos hasta los afios 1950-1970 (Gaytan Cortés,
2021).

Principales planteamientos:

El modelo DuPont plantea que la rentabilidad sobre la inversion llamada ROE por los
financieros) es el producto de tres factores: el margen de utilidad en las ventas de la empresa
(utilidad/ingresos), el uso eficiente de los activos que implica aumento en su rotacion
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(ingresos/activos) y el impacto sobre la rentabilidad que producen los costos financieros cuando se
financian con fondos externos o apalancamiento (activos/patrimonio). Es decir, que el ROE mejora
cuando aumenta alguno de sus componentes, sea este el margen de la empresa aumentando los
ingresos o disminuyendo costos, la eficiencia operativa con la maximizacién de los ingresos para
el nivel de inversion en activos, o el factor multiplicador introducido por el apalancamiento que

generan los recursos externos para operar (Zuleta Acevedo, 2019).

Férmula Dupont: EI primer modelo DuPont se refiere al rendimiento sobre los activos

totales (RSA), con dos componentes Margen de utilidad neta multiplicado por la rotacion de activos

totales.
Ganancias disponibles Ganancias disponibles
para los accionistas comunes Ventas para los accionistas comunes
RSA = - = —
Ventas Total de activos Total de activos

Figura 2. Formula Dupont
Fuente: Gitman & Zutter, 2012

La Formula DuPont modificada: Esta formula relaciona el rendimiento sobre los activos
totales (RSA) con el rendimiento sobre el patrimonio (RSP), usando el multiplicador de
apalancamiento financiero (MAF) que es la razon entre los activos totales y su capital en acciones
comunes. Es decir, RSP = RSA x MAF (Gitman & Zutter, 2012, p. 82).

Ganancias disponibles para Ganancias disponibles para
RSP los accionistas comunes Total de activos los accionistas comunes
= - > - - = — -
Total de activos Capital en acciones comunes  Capital en acciones comunes

Figura 3. Formula Dupont Modificada
Fuente: Gitman & Zutter, 2012

Criticos de la Teoria;

Algunos criticos como Robin Goldwyn Blumenthal en enero de 1998 para la revista CFO
afirmaba que el modelo DuPont no era una herramienta efectiva para predecir el futuro o rastrear
costos. También se criticaba que el modelo no era capaz de incluir los activos intangibles cada vez
mas populares y preponderantes en los calculos de rendimiento en la era de la tecnologia para fines
de la década de 1990 (Flesher & Previts, 2013).
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Autores que apoyan la teoria:

Ross et al., (2015) apoyan el modelo Dupont y en su libro Fundamentos de Finanzas
Corporativas (pag. 65-68) enuncian la Identidad DuPont; Expresion popular que descompone al
ROE en tres partes: eficiencia operativa, eficiencia de la utilizacion de activos y el apalancamiento
financiero de las empresas. La identidad Du Pont establece que el ROE se afecta por tres razones:
1. Eficiencia operativa (que se mide por el margen de utilidades), 2. Eficiencia en la utilizacion de
activos (que se mide por la rotacion de activos totales) y 3. Apalancamiento financiero (medido
por el multiplicador del capital). La ventaja del diagrama Du Pont ampliado es que permite
examinar varias razones al mismo tiempo, asi se logra obtener una mejor perspectiva del
desempefio de una empresa y permite determinar las areas que se pueden mejorar. EI margen de
utilidad se calcula como utilidad neta dividida entre ventas, pero la utilidad neta depende de las
ventas y de una variedad de costos y gastos. Du Pont puede elevar su ROE si aumenta las ventas y
reduce los costos. Es decir, si se quiere mejorar la rentabilidad, con el modelo se puede identificar

las areas donde es necesario enfocarse.

Como medida de desempefio el modelo DuPont fue apoyado por la American Management
Association que basé su investigacion de la “Implementacién de la gestion basada en el valor” en
la formulacion del ROl de DuPont. También fue apoyada por Harvard Business School, donde
profesores como Robert Anthony y Ross Walker ensefiaban acerca de la formulacién del ROI de
Brown, ya que consideraban que la contabilidad debia ser la fuente principal para la toma de

decision y ser un medio de control (Flesher & Previts, 2013, citado en Gaytan Cortés, 2021).

2.3.1.3. TEORIA DE ADMINITRACION FINANCIERA - RAZONES
FINANCIERAS

El origen de las teorias y técnicas de la Administracion Financiera data del siglo XV, en el
cual el trafico de mercancias estaba en auge y demandaba crear un sistema de control y que este a
su vez generara informacién para la toma de decisiones. El analisis financiero es un instrumento
fundamental en la planeacion y control financiero eficiente, ya que se evalUa desde el punto de
vista del desempefio econdémico y financiero que tiene una empresa. Lo que permite identificar los

problemas y realizar los ajustes respectivos (Dominguez, 2023; Reinoso Lara et al., 2019).

Las Razones Financieras o Ratios como se les conoce, son herramientas de andlisis

financiero que se generan a partir de la contabilidad de una empresa, los ratios resumen informacion
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relevante de los estados financieros. Estos ratios permiten comparar periodos, identificar puntos

clave y medir la gestion empresarial.

En la actualidad no existe una vision clara de cuando se publicaron las razones financieras,
existen registros histéricos como el Libro V de la obra Los Elementos De Euclides, dedicado a las
proporciones y el cual es considerado por Horrigan (1968) como el origen de los ratios financieros.
Pero no es hasta mediados el siglo X1IX que se generaliza el uso de los ratios como herramienta de
analisis. Sin embargo, el gran precursor de los ratios financieros fue Alexander Wall quien en 1919
publica en Estados Unidos el articulo “Study of credit barometric”, donde hace uso de siete ratios
financieros para evaluar 981 empresas estratificadas por sector y localizacién geogréafica (Garcia
et al., 2016).

Evolucioén historica:

La razones financieras o ratios como se le conoce surgen después de la gran depresion de
1929, fue utilizada para realizar andlisis financieros hacia los clientes potenciales. Luego de esta
aparicion fueron diferentes autores los que realizaron investigaciones en torno a las razones
financieras algunos modelos fueron creados para predecir quiebras como lo fue el trabajo pionero
de Fitzpatrick, posteriormente lo estudian Arthur Winakor y Rymond Smith, en la década de 1926
a 1936 destacan los estudios realizados por Charles Merwin, trabajos con los cuales se sustentaron
un conjunto de procedimientos para describir el fracaso empresarial por medio de las ratios. Pero
fue hasta en 1966 afio en el cual William Beaver publica su estudio basado en el modelo de
univariables y por el cual es considerado pionero de promulgar la utilidad de la informacion
contable y el uso de los ratios para conocer mas acerca del fracaso empresarial (Ibarra Mares,
2006).

Principales planteamientos:

Las razones financieras plantean una forma de medir la rentabilidad de las empresas a través
del analisis de los estados financieros generando diferentes ratios, esta técnica no contabiliza el
valor del dinero en el tiempo, ya que es analizado con informacion que ya sucedio, es decir se toma
de un punto en el tiempo. Los autores Johnson & Melicher (1994) mencionan que las razones
financieras se pueden clasificar de la siguiente forma: a) Razon de Liquidez: Plantea la medicion
de la capacidad de la empresa para cumplir con sus obligaciones a corto plazo. b) Razédn de

Endeudamiento: Mide el grado de financiamiento de la empresa mediante deuda, es decir el dinero
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que se obtiene de otras empresas para poder generar ganancias sobre las actividades productivas
que se realicen. c) Razones de Operacion: Estas razones miden la velocidad en el que las cuentas
por pagar se convierten en efectivo, es decir la recuperacion de la cartera. d) Razones de
Rentabilidad: Tiene como propdsito evaluar la rentabilidad de la empresa desde diversos puntos de

vista. Estas razones combinan informacion de la liquidez, administracion de activos.
Criticos de la teoria:

Autores como Moyer, Mcguigan y Kretlow advierten que las razones financieras brindan
sefiales de fortaleza o debilidades de la empresa, pero no representan un diagnostico. Para su uso
deben complementarse analizdndose con otros fundamentos ya que por si solos, solo toman ciertos
datos de la empresa, por lo que no brindan una imagen completa del estado de la empresa. También
afirman que al evaluar las razones financieras de una empresa éstas pueden brindar informacion
valiosa, pero también pueden ser engafiosas ya que son tan confiables como los datos contables en
los cuales se han calculado, ademaés de que estan basadas es registros de desempefio historicos y se
necesita analisis mas profundos antes de ser capaces de usar estos registros como base en la
realizacion de proyecciones a futuro. Las razones financieras solo son instrumentos que ayudan a
la direccion a tomar las mejores decisiones, pero no deben ser sustitutos del juicio empresarial y

de negocios (Moyer et al., 2004).

Entre otros autores que han cuestionado las razones financieras destaca Nava Rosillon
(2009), el cual afirma que el uso de las razones financieras tiene algunas limitantes en su aplicacion
e interpretacion, ya que deben usarse formas de contabilizaciéon homogéneas para poder realizar
comparaciones de cifras con empresas similares. En la interpretacion de las razones o indicadores
financieros pueden presentarse problemas en los criterios de evaluacion debido a que un resultado

puede ser ambiguo con relacion al rubro de la empresa.

Por su parte el autor Durango Hoyos (2022) menciona que es necesario contar con una
persona capacitada para realizar tanto la interpretacion de las razones financieras como el analisis
financiero adecuado que permita tomar decisiones acertadas y poder implementar acciones
correctivas cuando sea necesario, pero muchas veces las empresas prescinden de esta figura a fin

de reducir costos.
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Autores que apoyan la teoria:

Autores como Luszting & Schwab (1998), Subramayan (2014) y Yindenaba (2017),
consideran a los ratios financieros como elementos para hacer comparaciones entre los mismos y
que a la vez estos permiten determinar el nivel de relacion que existe ya sea este débil o fuerte
(Puerta Guardo et al., 2018).

2.3.2. METODOLOGIAS DESARROLLADAS POR EXPERTOS

Diferentes Investigadores han realizado andlisis de rentabilidad e inversion de los sistemas
de pension ya que estos necesitan ser rentables para poder ofrecer una pensién digna en la vejez o

retiro de los afiliados.

En Peru el investigador Pingo (2021), en su tesis titulada “Portafolios de Inversion y
Rentabilidad del Sistema Privado de Administracién de Fondos de Pensiones en Peru, periodo
2010-2019”, en la cual determina como influyen los portafolios de inversion en la rentabilidad de
las AFP privadas, para ello el autor plantea dos teorias importantes siendo estas la paradoja de
ahorro de Keynes y la segunda la teoria moderna del portafolio de Markowitz. La investigacion se
aborda desde un punto de vista sustantivo explicativo, ya que analiza la contribucion de los
portafolios de inversion en la rentabilidad de las AFP, entre los datos mas destacados de la
investigacion resalta el portafolio de inversiones en el exterior en el fondo de preservacion de
capital el cual alcanz6 un crecimiento de 22.03% en el afio 2019, en cuanto a la rentabilidad el
autor determiné que el sistema privado de Peru cerr6 el afio 2019 con un 7.66%. Se concluye que
el portafolio de inversion repercute de manera directa en la rentabilidad de las AFP. Sin embargo,
al realizar los diferentes estudios y analisis inferenciales se puede decir que los portafolios no

contribuyen a la rentabilidad del sistema de pensiones privadas de Peru en el periodo estipulado.

Es importante destacar que las teorias antes mencionadas pueden servir para hacer analisis
financieros y de eficiencia de las inversiones realizadas tal como lo muestra la autora Martinez
(2019) en su tesis titulada “Fondos de Pension en México: Un Analisis de los Limites de Inversion
en los Portafolios de las SIEFORES a través del Método Markowitz”, en la cual realiza un estudio
acerca de los Fondos de Pensiones en México debido al cambio del sistema de beneficio definido
(BD) al sistema de contribucion definida (CD), la cual afecta la cuantia de las pensiones recibidas
por los afiliados. En dicho estudio la autora centra la atencion en la carpeta de inversion de las

SIEFORES la cual tiene como principales fuentes los Valores Gubernamentales, Valores

32



Extranjeros, Instrumentos de Renta Variable y los cuales se basan en el modelo de inversion
denominado Fondo de Ciclo de Vida (FCV), por lo cual es importante abordar este tema con otro
modelo y es aqui donde aplica la Teoria de Markowitz, demostrando que estas instituciones
solamente generan un 3.47% de rendimiento asumiendo riesgos del 11.08%. Concluyendo que

todas las SIEFORES vigentes se encuentran por debajo de la linea de la frontera eficiente.

En Honduras la rentabilidad de los Fondos de Pensiones fue estudiado por Gomez &
Orellana (2019), en su tesis denominada “Analisis Financiero de las Administradoras de Fondos
de Pensiones Publicas y Privadas en Honduras”, realizada en San Pedro Sula, Honduras con el
objetivo de evaluar el nivel de la sélida rentabilidad de las AFP puablicas y privadas de Honduras,
en la cual los autores hacen uso de la teoria de las Razones Financieras destacando los siguientes
puntos: En las Razones de Endeudamiento las Administradoras de Fondos de Pensiones Privados
oscila entre un 2% y 30%, siendo la mas endeudada Ficohsa Pensiones, en cuanto a las Razones de
Liquidez en el sistema publico sobresale la liquidez que tiene IPM, y en el sector privado destaca
la liquidez de BAC Pensiones. También los autores hacen uso del indice de Dupont para medir la
rentabilidad de las AFP, destacando la eficiencia operativa de la AFP Atlantida con el 41%,
concluye afirmando que de las AFP privadas de Honduras es BAC Pensiones la que mejor

rentabilidad y solidez muestra.
2.4. MARCO LEGAL

El marco legal que regula las Administradoras de Fondos de Pensiones y Cesantias (AFP)
privadas en Honduras desempefia un papel vital en asegurar la integridad y transparencia de sus
operaciones. Las disposiciones legales establecen un solido cimiento para el funcionamiento
eficiente y responsable de las AFP. En este contexto, es esencial destacar las principales leyes que
delinean requisitos rigurosos, pautas de operacion y mecanismos de supervision. Ademas, se
resaltan aquellas iniciativas gubernamentales que otorgan incentivos fiscales a los individuos que
optan por afiliarse a estos sistemas de prevision, fomentando asi una cultura de ahorro y
planificacion financiera. Estas medidas conjuntas fortalecen la confianza en las AFP y contribuyen

a su estabilidad a largo plazo.
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2.4.1. LEY DEL REGIMEN OPCIONAL COMPLEMENTARIO PARA LA
ADMINISTRACION DE FONDOS PRIVADOS DE PENSIONES

Las Administradoras de Fondos de Pensiones y Cesantias privadas del pais son
supervisadas por la CNBS y se rigen por la Ley del Régimen Opcional Complementario para la
Administracion de Fondos Privados de Pensiones emitida por el Congreso Nacional de la
Republica de Honduras, mediante el Decreto No. 319/2002 que a su vez fue reformado con el
decreto NO. 12/2021.

2.4.1.1. DECRETO NO. 0319-2002

El decreto fue aprobado el 17 de septiembre del 2002 y publicado en el diario oficial la
Gaceta el 17 de septiembre de ese mismo afio. Siendo presidente de la Republica Ricardo Maduro

y Porfirio Lobo Sosa como presidente del Congreso Nacional.
Obijetivo de la Ley:

“Regular el funcionamiento y operacién de aquellas Sociedades Mercantiles que se
dediquen a la Administracion de Fondos Privados Voluntarios de Pensiones y Cesantias a través

de cuentas individuales de capitalizacion a favor de terceros”.

La Ley se crea con el objetivo de promover y regular un régimen de pensiones en el cual
los ciudadanos aporten recursos en su edad productiva de forma libre y voluntariamente y asi prever
su sostenimiento en la vejez. Asimismo, establecer un marco regulatorio para la creacion,
supervision y vigilancia de las Administradoras de Fondos de Pensiones y Cesantias Privadas para
garantizar la seguridad y confiabilidad de las funciones y actividades que estas instituciones

realicen.

Entre los articulos mas relevantes relacionados al tema de investigacion destacamos los

siguientes:

ARTICULO 1.- “La autorizacion para operar la otorgara el Banco Central de Honduras
previo dictamen favorable de la Comision Nacional de Bancos y Seguros. La afiliacion al Sistema
de Fondos Privados de Prevision sera voluntaria”.

ARTICULO 5.- CAPITAL MINIMO REQUERIDO. Para autorizar la constitucion y
operacion de una Administradora, ésta deberad contar con un capital minimo de VEINTE

MILLONES DE LEMPIRAS (L20,000,000.00), que debera estar integramente suscrito y
pagado antes del inicio de sus operaciones.
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En ningun caso el capital minimo de la Administradora podra ser inferior al cinco por ciento
(5%) del volumen total del fondo administrado.

ARTICULO 10.- INGRESOS DE LAS ADMINISTRADORAS. Las Administradoras
cobraran las comisiones ordinarias o extraordinarias de conformidad con lo establecido en la
presente Ley y el contrato de afiliacion respectivo. Las comisiones cobradas por las
Administradoras podran ser deducidas de las aportaciones periddicas, de la rentabilidad
generada por las cuentas o del saldo de la cuenta individual administrada.

ARTICULO 14.- PUBLICACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS. La
Administradora publicard sus Estados Financieros y los indicadores principales del Fondo
cada tres (3) meses en dos (2) diarios de circulacién nacional, de conformidad al formato
establecido por la Comisién y publicaré los estados financieros auditados al cierre de cada
gjercicio contable anual.

2.4.1.2. DECRETO NO. 12-2021

El decreto No. 12-2021 fue aprobado el 22 de abril del 2021 y publicado en el diario oficial
la Gaceta el 7 de agosto del mismo afio. Siendo presidente de la Republica el abogado Juan Orlando

Hernandez Alvarado y Mario Alonso Pérez Lopez como presidente del Congreso Nacional.

Objetivo de la Ley:

La presente Ley tiene como objeto regular la organizacion, autorizacion, constitucion,
funcionamiento y operacion de las Sociedades Mercantiles que se dediquen a la gestion y
administracién de fondos privados voluntarios de pensiones y cesantias, a través de cuentas
individuales de capitalizacion.

Las reformas aprobadas tienen como objetivo brindar mejores beneficios para las personas
que actualmente no tienen ahorros en un fondo de pension (que corresponde a la mayoria de
la poblacion) o aquellas personas que desean diversificar sus ahorros de manera voluntaria y
complementaria para mejorar sus condiciones de vida. Las reformas a esta ley aplican
Unicamente a las Administradoras Privadas de Fondos de Pensiones y Cesantias. Con estas
reformas a la Ley el sector privado de las pensiones voluntarias en Honduras busca ser mas
dindmico, brindando mejores condiciones y beneficios para sus afiliados, complementando
la cobertura de las necesidades basicas de aquellas personas que de forma voluntaria hacen
un esfuerzo adicional de ahorro para lograr su bienestar presente y futuro. (ASAFONDOH,
2021)

Entre los articulos mas relevantes relacionados al tema de investigacion destacamos los

siguientes:

ARTICULO

1.- Reformar los articulos 1, 2, 3,5, 6, 8, 13, 17 y 19 de la LEY DEL REGIMEN OPCIONAL
COMPLEMENTARIO PARA LA ADMINISTRACION DE FONDOS PRIVADOS DE
PENSIONES, contenida en el Decreto N0.319-2002, del 17 de septiembre del afio 2002,
publicada en el Diario Oficial “La Gaceta” del 06 de diciembre del 2002, los cuales de ahora
en adelante se leeran asi (Articulos reformados mas relevantes):
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ARTICULO 1. OBJETO. La presente Ley tiene como objeto regular la organizacion,
autorizacion, constitucion, funcionamiento y operacion de las Sociedades Mercantiles que se
dediquen a la gestion y administracion de fondos privados voluntarios de pensiones y
cesantias, a través de cuentas individuales de capitalizacion. La autorizacion para operar la
otorgara la Comisién Nacional de Bancos y Seguros (CNBS) previo dictamen favorable del
Banco Central de Honduras (BCH).

ARTICULO 5. CAPITAL MINIMO REQUERIDO. Para autorizar la constitucion y
operacion de una Administradora, ésta deberd contar con un capital minimo de CIENTO
CINCUENTA MILLONES DE LEMPIRAS (L150,000,000.00), que debera estar
integramente suscrito y pagado antes del inicio de sus operaciones.

En el periodo de operacion de las Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP), el capital
suscrito y pagado mas (menos) las utilidades (pérdidas) acumuladas, nunca debera ser
inferior al capital minimo requerido. Caso contrario, la Comisién requerira los ajustes que
correspondan.

La Comision establecera los criterios que deberan considerar las Administradoras de Fondos
de Pensiones (AFP) para el céalculo del indice de Capital, mismo que en ningln caso podra
ser inferior al uno por ciento (1%) del total de los fondos administrados o al porcentaje que
establezca la Comision.

La forma de célculo de dicho indicador sera establecida en la normativa que para tales efectos
emita la Comision. Adicionalmente, con el proposito principal de mantener el valor real del
capital minimo requerido para las Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP), la
Comision revisara y podrad actualizar cada dos (2) afios, el monto del capital minimo
requerido.

ARTICULO 6. RESERVAS PARA PERDIDAS. Las Administradoras deberan constituir
una reserva para pérdidas equivalente al diez por ciento (10%) del capital y reservas de
capital de la Administradora, misma que debera invertirse bajo los mismos parametros y
limites de inversion exigidos para el fondo que administran; dicha reserva sera utilizada para
absorber pérdidas por una inadecuada gestion administrativa.

La forma de utilizacion, aplicacion y registro de dicha reserva serd establecida en el
reglamento de reservas para pérdidas que para tales efectos emita la Comision. Esta reserva
para pérdidas, por su naturaleza no podra ser considerada para el célculo del Indicador de
Capital. Las pérdidas por una inadecuada administracion de los fondos por no realizar una
gestion prudente o no cumplir con la debida diligencia, deberan ser cubiertas por las
Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP), conforme al reglamento que emita la
Comision.

ARTICULO 8. FONDOS ADMINISTRADOS. Con los aportes voluntarios del afiliado y/o,
u otras asociaciones segun corresponda, mas las rentabilidades que los mismos produzcan,
las Administradoras deberan constituir una Cuenta Individual de Capitalizacién que sera
propiedad exclusiva de los afiliados.

Los Fondos constituidos de conformidad a lo que se establece en la presente Ley, seran
administrados y contabilizados en forma independiente y diferente del patrimonio de la
Administradora, sin que ésta tenga un dominio o propiedad alguna sobre aquel.
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El Fondo estara formado por el conjunto de cuentas individuales de capitalizacion y sus
activos seran valorados de conformidad con los procedimientos que para tal efecto emita la
Comision Nacional de Bancos y Seguros (CNBS).

ARTICULO 2.- Adicionar el Articulo 23-A en la LEY DEL REGIMEN OPCIONAL
COMPLEMENTARIO PARA LA ADMINISTRACION DE FONDOS PRIVADOS DE
PENSIONES contenida en el Decreto N0.319-2002, de 17 de septiembre del afio 2002,
publicada en el Diario Oficial “La Gaceta” el 06 de diciembre del 2002, el cual de ahora en
adelante se leerd asi:

ARTICULO 23-A.- Las Administradoras que no cumplan con el capital minimo establecido
en el Articulo 5 de la presente Ley o con la constitucion de la reserva para pérdidas sefialada
en el Articulo 6, deberan presentar en un plazo no mayor a noventa (90) dias calendario, a
partir de la entrada en vigor del presente Decreto, un plan de adecuacion para conocimiento
y aprobacion de la Comision Nacional de Bancos y Seguros (CNBS).

Asimismo, las Administradoras que estan autorizadas a operar a la fecha de entrada en vigor
del presente Decreto, no podréan reducir el capital suscrito y pagado que tienen registrado en
sus estados financieros.

2.4.2. LEY DEL SISTEMA FINANCIERO

El decreto No. 129-2004 fue aprobado el 21 de septiembre del 2004 y publicado en el diario
oficial la Gaceta el 24 de septiembre del mismo afio. Siendo presidente de la Republica Ricardo

Maduro y Porfirio Lobo Sosa como presidente del Congreso Nacional.

Objetivo de la Ley:

La presente Ley tiene Como objetivo regular la organizacién, autorizacion, constitucion,
Funcionamiento, fusion, conversion, modificacién, liquidacién y supervision de las
instituciones del sistema y grupos financieros, propiciando que estos brinden a los
depositantes e inversionistas un servicio transparente, solido y confiable, que contribuya al
desarrollo del pais.

Entre los articulos mas relevantes relacionados al tema de investigacion destacamos los

siguientes:

ARTICULO 2.- INTERMEDIACION FINANCIERA. Para los efectos de esta Ley se declara
la intermediacion financiera como una actividad de interés Publico y se define como tal, la
realizacion habitual y sistematica de operaciones de financiamiento a terceros con recursos
captados del puablico en forma de depdsitos préstamos u otras obligaciones,
independientemente de la forma juridica, documentacion o registro contable que adopten
dichas operaciones

ARTICULO 6.- AUTORIZACION. La Comision sera la institucion encargada de autorizar
el establecimiento de las instituciones del sistema financiero. Con la solicitud, que debera
contener el nombre, nacionalidad y domicilio de cada uno de los organizadores, se
presentaran los documentos siguientes:
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1) EIl proyecto de escritura publica de constitucion y de los estatutos; 2) La estructura
financiera y administrativa, los planes técnicos y las operaciones que se propone realizar la
Institucion proyectada; 3) El estudio econémico y financiero que demuestre la factibilidad
de la nueva institucion; 4) El certificado de deposito o de custodia que demuestre que el diez
por ciento (10%) por lo menos, del capital minimo de la sociedad proyectada se ha depositado
en el Banco Central o que se ha invertido en titulos valores del Estado; 5) El origen de los
fondos a ser utilizados en el desembolso del capital minimo requerido; y, 6) Los demés
documentos e informaciones que se determinen en el reglamento respectivo.

ARTICULO 40.- AUMENTO O REDUCCION DE CAPITAL. Con autorizacion de la
Comision, el capital de las instituciones del sistema financiero podra ser aumentado o
reducido hasta el minimo legal. No procedera la aprobacion de aumento de capital con cargo
a reservas de revaluacion de activos o por reconocimiento de ingresos que no hayan sido
realmente percibidos ni cuando no se haya acreditado el origen de los fondos.

ARTICULO 41.- DISTRIBUCION DE UTILIDADES. Previo a la celebracion de la
Asamblea, el Consejo de Administracion o Junta Directiva pondré en conocimiento de la
Comision el proyecto de distribucion de utilidades. Esta podra solicitar modificaciones u
objetar dicho proyecto dentro de los quince (15) dias habiles siguientes a la fecha de su
presentacion. Si la Comision no resuelve dentro de dicho plazo, se entendera que aprueba el
proyecto y podré ser sometido a la aprobacién de la Asamblea.

ARTICULO 43.~ DE LA LIQUIDEZ. La Comision establecera las normas prudenciales
necesarias para salvaguardar la liquidez de las instituciones del sistema financiero,
considerando los plazos y monedas de las operaciones activas y pasivas. EI Banco Central
establecera los mecanismos necesarios para adecuar la liquidez a las necesidades de la
economia.

2.43. LEY DEL IMPUESTO SOBRE LA RENTA

El decreto No. 25 fue aprobado el 20 de diciembre de 1963 y publicado en el diario oficial

la Gaceta el 27 de diciembre del mismo afio. Siendo presidente de la Republica Oswaldo Lopez

Arellano y Modesto Rodas Alvarado como presidente del Congreso Nacional. Actualizado hasta
el Acuerdo SAR No0.014-2023.

Objetivo de la Ley:

Establecer una estructura tributaria que distribuya equitativamente la carga fiscal rigiéndose

por los principios de proporcionalidad, legalidad, igualdad y equidad de acuerdo con la capacidad

econdmica del contribuyente.

Entre los articulos mas relevantes relacionados al tema de investigacion destacamos los

siguientes:
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ARTICULO 1. Se establece un impuesto anual denominado Impuesto sobre la Renta, que
grava los ingresos provenientes del capital, del trabajo o de la combinacion de ambos, segun
se determina por esta Ley.

Se considera ingreso toda clase de rendimiento, utilidad, ganancia, renta, interés, producto,
provecho, participacién, sueldo, jornal, honorario y, en general, cualquier percepcion en
efectivo, en valores, en especie o en crédito, que modifique el patrimonio del contribuyente.

El Impuesto sobre la Renta descansa en el principio de la habilidad o capacidad de pago del
contribuyente.

La habilidad o capacidad de pago del contribuyente es sinénimo de la capacidad econémica
del mismo, que se mide por medio del ingreso percibido en dinero, en crédito, en valores, en
derechos, en especie 0 en cualesquiera otras formas siempre que se pueda medir
objetivamente, en términos monetarios, durante el periodo o afio imponible.

ARTICULO 10. Por renta bruta se entiende el total de los ingresos que durante el afio recibe
el contribuyente de cualesquiera de las fuentes que los producen, sea en forma de dinero
efectivo o de otros bienes o valores de cualquier clase.

No forman parte de la renta bruta, y por consiguiente no estan gravadas por el impuesto que
la misma establece: a) Las sumas recibidas por concepto de seguro, cuando provengan de
instituciones hondurefias. b) Derogado. c¢) Las subvenciones o subsidios otorgados por el
Estado, por las Municipalidades o por los Distritos. d) El valor de los bienes que constituyen
las herencias, legados y donaciones. e) Los premios de la Loteria Nacional de Beneficencia.
f) Las indemnizaciones percibidas por riesgos profesionales y las prestaciones que otorgue
el Instituto Hondurefio de Seguridad Social. g) La renta proveniente de inversiones de fondos
de pensiones o de otros planes de prevision social, cuando dichos fondos sean mantenidos en
Instituciones hondurefias. h) El valor de las prestaciones laborales, bonificacion por
vacaciones ordinarias de conformidad con el Codigo del Trabajo hasta con un pago adicional
de treinta (30) dias, jubilaciones, pensiones y montepios. Las aportaciones hechas a las
correspondientes instituciones para la obtencién de estos tres (3) tltimos beneficios, también
seran deducibles de la renta bruta gravable del contribuyente. EI décimo tercer mes en
concepto de aguinaldo, asi como el decimo cuarto mes de salario, hasta por el monto de diez
(10) salarios minimos promedio, en cada caso, a partir de cuyo monto seran gravables.

ARTICULO 22. El impuesto que establece esta Ley se cobrara a las personas naturales y
juridicas domiciliadas en el pais, de acuerdo con las disposiciones siguientes: a) Las personas
juridicas pagan una tarifa de 25% sobre el total de la renta neta gravable.

ARTICULO 34.- El Impuesto sobre la Renta se pagara a medida que se genere la renta
gravable en cuatro cuotas trimestrales. Las cuotas del Impuesto a pagar resultaran de dividir
el impuesto del propio computo del afio anterior entre cuatro, y se consignaran en el mismo
formulario de declaracidn de renta. Si en el afio de referencia no se caus6 impuesto, las cuatro
cuotas se manifestaran en forma estimada de conformidad con los posibles ingresos que
pudiere percibir el contribuyente. Las tres primeras cuotas deberan pagarse durante el
ejercicio gravable y se enterardn a mas tardar el 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de
diciembre. La cuarta cuota sera el saldo del impuesto segun el propio computo declarado a
favor del Fisco, y se pagara a mas tardar el 30 de abril o siguiente dia habil, siguiente al afio
imponible.
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CAPITULO I1l. MARCO METODOLOGICO

En el siguiente capitulo se establece la metodologia de la investigacion a emplear tomando
como base las teorias anteriormente planteadas, también se definira el enfoque, alcance, disefio y
técnicas e instrumentos que respondan a la problemaética planteada.

3.1. CONGRUENCIA METODOLOGICA

La matriz de congruencia metodoldgica es una parte esencial en el proceso de desarrollo de
la metodologia ya que como lo explica Pedraza Rend6n (2001), es una herramienta que proporciona
a los autores acortar tiempos y espacios de la investigacion ya que permite organizar las diferentes
etapas de la investigacion de tal manera que desde el inicio exista la congruencia metodoldgica

entre todas las partes involucradas (p. 313).
3.1.1. MATRIZ METODOLOGICA

La matriz metodol6gica como herramienta primordial en el trabajo de investigacion consta
de varios apartados que guian al investigador validando la conexion y coherencia entre el titulo, el

problema, los objetivos y las variables de este.
Otros autores definen la matriz metodoldgica de la siguiente forma:

Es un instrumento fundamental de un trabajo de investigacion, consta de varios cuadros
formados por filas y columnas, permite al investigador evaluar el grado de conexién légica
y coherencia entre el titulo, el problema, los objetivos, las hipétesis, las variables, el tipo,
método, disefio e instrumentos de investigacion; de mismo modo la poblacion y la muestra
correspondiente de estudio. (Naupas et al., 2018)
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En la siguiente tabla se da a conocer la matriz de congruencia metodoldgica la cual

permitira definir la guia de investigacion para este estudio:

Tabla 1. Matriz metodoldgica

Titulo

Analisis Financiero 2020-2022 DE AFP Privadas En Honduras Y Conocimiento De Los
Empleados De Tegra Global.

Problema

Objetivo
General

Pregunta de
Investigacion

Objetivos Especificos

Variables

¢Cual es la
situacion
financiera de las
Administradoras
de Fondos de
Pensiones
(AFP) privadas
de Honduras y
el conocimiento
por parte de los
empleados de
Tegra a este tipo
de sistemas de
prevision social
durante el
periodo 2020 —
2022?

Analizar la
situacion
financiera de las
Administradoras
de Fondos de
Pensiones
(AFP) privadas
de Honduras y
el conocimiento
por parte de los
empleados de
Tegra a este tipo
de sistemas de
prevision social
durante el
periodo 2020 —
2022.

¢Cuales son los
indicadores financieros
mas relevantes de las
AFP privadas en
Honduras que
determinan su solidez?

Analizar los principales
indicadores financieros
para evidenciar la
solidez de las AFP
privadas en Honduras.

¢Cual el rendimiento
sobre activos y
rendimiento sobre
capital de las AFP
privadas en Honduras?

Determinar el
rendimiento sobre
activos y rendimiento
sobre capital de las
AFP privadas en
Honduras.

¢Cuél es el grado de
conocimiento de los
empleados de la
empresa Tegra Global
sobre los sistemas de
prevision privados y el
acceso a ellas?

Determinar el grado de
conocimiento de los
empleados directos de
la empresa Tegra
Global sobre los
sistemas de prevision
privados y el acceso a
ellas.

¢Es posible crear

conciencia de prevision
social que permita a la

poblacion tener mayor
certidumbre al momento
de elegir la AFP privada

mas conveniente a sus

intereses?

Proponer la creacion de
un manual de
conciencia de prevision
social que permita a
poblacion tener mayor
certidumbre al
momento de elegir la
AFP privada mas
conveniente a sus
intereses.

Acceso a los Sistemas

De Previsién

Indicadores
Financieros

Rendimiento sobre

activos

Rendimiento sobre

capital

Conocimiento de los
sistemas de prevision

Fuente: Elaboracion propia
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3.1.2. ESQUEMA DE VARIABLES DE ESTUDIO

Acceso a los
sistemas de
prevision
Conocimiento Indicadores
sobre AFP privadas Financieros

Analisis Financiero
y Conocimiento de
AFP Privdas

Rendimiento sobre Rendimiento sobre
capital activos

Figura 4. Esquema de variables de estudio

Fuente: Elaboracion propia

3.1.3. OPERACIONALIZACION DE VARIABLES

Operacionalizar las variables es un proceso determinante en la investigacion ya que este
proceso se convertira en la guia del investigador. Segin Espinoza Freire (2019), la
operacionalizacion de las variables se define como el proceso de desintegracion que conforman la
estructura de las variables, la operacionalizacion se logra cuando se determinan las dimensiones de
las variables y estas se convierten en indicadores que daran paso a la observacion y medicion con

el fin de cuantificar y registrar datos para obtener conclusiones de la investigacion.
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Tabla 2. Operacionalizacion de las variables

En la siguiente tabla se desglosa la operacionalizacion de las variables de la presente investigacion:

. Definicion . . . - .| Aplicable a
Variable - Dimension Indicador Item | Estrategia .
Conceptual Operacional g Operario
“Sefalan si la estrategia, la ) ) )
implementacion y la Capital de trabajo = Activo
eiecucion de la estrategia o . . circulante — Pasivo circulante .
ejs tan cumpliendo con gllas Los indicadores financieros | |ndicadores de A ,%nahéar A
exnectativas de los permiten una compresion liquidez ] ase de
accionipstas de 1 compafiia precisa de la situacion indice de solvencia = Activo datos
Indicadores Los indicadores finangieroé financiera de las AFP en el circulante / Pasivo circulante
Financieros estan relacionados con tres perlloollo fstudlado,dal .
aspectos principales: _dca cufarlos se p,ult_e de Indice de endeudamiento = _
rentabilidad, crecimiento y evigenciar st son sofidas en Indicadores de Deuda / Total de activos Analizar
! términos financieros. > N/A | based N/A
creacion de valor al endeudamiento . : ase e
accionista”. (Ramirez Indice de Apalancamiento = datos
Padilla, 2008, p. 477) Total Activos/Patrimonio
Rendimiento sobre activos .
“Indicador que mide la EL ROA propor((:jlorlwa una
- - perspectiva de la .
oo | et | by gesionde | Beneii
sobre activos prealiza da v recursos activos de las AFP privadas | sobre activos Utilidad Neta / Activos datos
uﬁhzadospozlaenqnesa” de Honduras en el periodo
(Gaviria et al., 2023, p. 11). analizado.
Rendimiento sobre capital .
“Indicador con el quepse EL ROE proporciona una
Rendimiento determina la utilidad me?‘(ij(:?ei(c:iuaapetlstaéxg gelella Eficiencia ROE = Analizar
. generada a partir del capital | . it pectoa R . . . N/A base de N/A
sobre capital . inversion de los accionistas econdmica Utilidad Neta / Patrimonio
aportado por los socios en la datos

empresa” (Gaviria et al.,
2023, p. 11)

de las AFP privadas del pais

durante el periodo analizado.
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Continuacion de Tabla 2 operacionalizacion de las variables

Definicion .
Variable Dimensién Indicador Item Estrategia Agllcablg a
Conceptual Operacional pierel e
Edad ¢Cual es el rango de edad? N/A X
Nivel Sexo ¢Cuél es su género? N/A X
demogréfico
¢Cuantas personas
Dependientes | depende econémicamente N/A X
Se evalta mediante la de usted?
“El conocimiento es un | capacidad del individuo
conjunto de informacion para describir los Educacion Nivel ¢Cual es su nivel N/A X
- almacenada mediante la | conceptos, beneficios y educativo educativo?
Conocimiento L . .
) experiencia o el funcionamiento de
en sistemas de R .. .
. aprendizaje a posteriori, 0 | sistemas de fondos de ,
prevision . . ¢Sabe que es un fondo de
a través de la pensiones, para ensiones? N/A X
introspeccion a priori” garantizar estabilidad P '
(Definicién.De, 2023). financiera en etapas
posteriores de la vida. Nivel de <Conoce acerca de las
de fondos de | Conocimiento | de pensiones privadas en
pensiones Honduras (AFP)?
privados
¢A qué edad cree que una
persona debe empezar a N/A X

ahorrar para tener una
buena pensién?
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Continuacion de Tabla 2 operacionalizacion de las variables

Definicion B F
Variable - Dimension Indicador Item Estrategia Agllcablg a
Conceptual Operacional perario
A que_edgd le gustarla N/A X
_ jubilarse?
S'Ste".‘%s, de Plan de ¢Actualmente cuenta con
prg(\)/é?;?n pensiones un plan de pensiones para N/A X
su vejez?
» ¢ Qué tipo de aporte
Una pension, es la mantiene? N/A X
cantidad de dinero que se '
recibird normalmente al ,Qué conoce acerca de las
finalizar la vida laboral ya . . Informacién | © . N/A X
Se mide la capacidad de AFP privadas?
gue ha ahorrado en un
. las personas para
Fondo de Pensiones. El articipar y beneficiarse ;Oué priorizari
Acceso a dinero que se recibira ge div:frsozes Lemas de . ¢Que priorizaria al
sistemas de | depende de varios factores revision fir?anciera Beneficios momento de adqu"";m N/A X
pension como: el monto de aporte | . Pr fondo de pensiones
mensuales. anortes disefiados para asegurar el Estarfa int q
>5: ap sustento econémico en la L ¢Estaria Interesado en
extraordinarios, la S » Adquisicion | adquirir un Fondo Privado
L X jubilacion. Eleccion de i
rentabilidad y el tiempo de AFP de un fondo de de pensiones para N/A X
ahorro de manera retiro asegurar un retiro digno
constante. (AFP Atlantida, en la vejez?
2023)
¢Le gustaria conocer mas
Manual de informacién acerca de
cémo funcionan las AFP” N/A X

informacion

sy los beneficios que
otorgan al afiliado?

Fuente: Elaboracién Propia

45




3.1.4. HIPOTESIS

Hernandez Sampieri (2010) afirma que las hipotesis son “Explicaciones tentativas del
fendmeno investigado que se formulan como proposiciones. Son respuestas provisionales a las

preguntas de investigacion” (p. 92).

El alcance con el que se desarrollara la presente investigacion es descriptivo, el cual no
conlleva la aplicacion de hipotesis.

3.2. ENFOQUE Y METODOS

La definicidn del enfoque y métodos es una parte esencial en la investigacion ya que es
donde se evalla la congruencia con el problema planteado y que este nos permita obtener las
respuestas a las preguntas, asi como garantizar el alcance de los objetivos planteados. Autores como
Tafur & lIzaguirre (2015) nos dice que el enfoque es la manera de aprecia la investigacion de
acuerdo con la naturaleza de las variables, una vez definida la naturaleza de estas, el estudio puede
adoptar uno de los siguientes enfoques de los siguientes: 1) Cuantitativo, 2) Cualitativo y 3) Mixto
(p. 189).

De acuerdo con lo anterior es por lo que definir correctamente el enfoque de la investigacion
generara una guia y puntos de control para poder responder las preguntas del problema planteado.
Por otro lado, autores como Palomino (2015) definen el enfoque como formas de dirigir la

investigacion y que guia a resolver problemas o crear conocimiento cientifico (p. 28).
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En la siguiente figura se desglosa la metodologia empleada en la presente investigacion:

Es un enfoque mixto ya que se
recolentaran datos cuantitativos y
Mixto cualitativos que serviran para realizar
analisis y lograr comprender y
desarrollar el tema de investigacion.

Es descriptivo ya que aspira a
recolectar informacion sobre las
variables de estudio para describir sus
caracteristicas y componentes.

Descriptivo

El disefio es no experimental ya que
no se manipularén las variables y serd
de corte longitudinal y transversal ya
que se analizaran datos historicos, asi

No experimental con
corte longitudinal y

transversal como datos recabados en un
momento Unico (Gomez, 2006).
. Es deductivo ya que se abordara
Deductivo desde lo general hasta lo especifico.
Técnicas: Encuesta Instrumentos: Cuestionario y Analisis
y Anélisis de base de comparativo de base de datos
datos (Estados Financieros).

Figura 5. Esquema de enfoque y métodos de investigacion

Fuente: Elaboracion propia



3.3. DISENO DE LA INVESTIGACION

El disefio de la investigacion se realiza con el objetivo de obtener la informacion requerida,

con el fin de responder favorablemente el problema planteado (Hernandez & Mendoza, 2018).
3.3.1. UNIDAD DE ANALISIS

La unidad de anélisis esta intimamente relacionado al problema que se plantea, ya que es
aqui donde se decide el objeto de estudio. Autores como Corbetta (2007), definen unidad de analisis

como el objeto social al que se refieren las variables estudiadas en la investigacion.

Por otro lado, investigadores como Bernal (2010), menciona que la unidad de analisis es el
objeto de estudio, que esta integrado en un sistema y que converge en un contexto determinado con

caracteristicas propias.

En la presente investigacion se estudiara la Situacion Financiera de las Administradoras de
Fondos de Pensiones (AFP) Privadas en Honduras, pero ademas la unidad de analisis seran

operarios de la industria Maquiladora.
3.3.2. POBLACION

Ander-Egg (2011) define poblacion como el “conjunto de elementos de los que se quiere

conocer o investigar algunas de sus caracteristicas” (p. 106).

“También conocida como Universo, contiene todos los posibles elementos de la variable
en estudio.” (Court & Rengifo, 2011, p. 3)

La poblacién objeto de estudio en la investigacion sera:

Registros financieros correspondientes a cuatro Administradoras de Fondos de Pensiones
privadas de Honduras durante el periodo 2020 a 2022. Estas instituciones son: AFP Atlantida,
Ficohsa Pensiones, BAC Pensiones y AFPC Occidente.

También son poblacion objeto de interés operarios que desarrollan actividades directas en

la empresa Tegra Global; bajo estas condiciones la poblacién es de 4,539 Operarios.
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3.3.3. MUESTRA

La muestra es el subgrupo de la poblacion de estudio sobre el cual se recolectaran datos, y
que tiene que explicar o demarcar con anticipacion y precision. La muestra debe ser

estadisticamente representativa de la poblacion. (Hernandez Sampieri et al., 2010, p. 173)

Como afirman Batanero & Godino (2001), “la idea es obtener informacion de la poblacién
estudiando sélo una parte de esta (la muestra). El proceso de generalizar los resultados obtenidos

en la muestra a toda la poblaciédn recibe el nombre de inferencia estadistica” (p. 134).

Considerando que nuestra poblacion objeto de estudio son base de datos con los Estados
Financieros de cuatro Administradoras de Fondos de Pensiones privadas de Honduras para el
periodo 2020-2022 y existe software estadistico capaz de manejar y procesar este tipo de
informacidn, no se calculara muestra. Se utilizara el software de Excel que permite sintetizar los
datos de forma clara y puntual, utilizando férmulas para comparar los datos periodicos de las

instituciones en estudio.

Tomando en cuenta que también es objeto de interés como poblacién los 4,539 operarios
de la empresa Tegra Global, se calculara una muestra representativa de la poblacion, a fin de poder

inferir o generalizar los resultados obtenidos.
3.3.3.1. TECNICA DE MUESTREO

Existen varias clasificaciones de técnicas o métodos de muestreo. Segun Court & Rengifo
(2011) las técnicas mas usadas son:
El muestreo probabilistico: En este tipo de muestreo se supone que todos los elementos de la

poblacion tienen la probabilidad de ser elegidos. Este método es el que debe ser utilizado si
la intencidn es la realizacion de inferencia estadistica.

El muestreo no probabilistico: En este caso no todos los elementos de la poblacion tienen la
probabilidad de ser seleccionados. En este tipo de muestreo se utiliza bastante la intuicién y
la experiencia del analista y, por lo general, es utilizado para realizar estudios exploratorios,
cuyos resultados no son usados para realizar inferencia acerca de los parametros
poblacionales.

La técnica de muestreo a utilizar en la investigacion para la poblacion denominada
“operarios de la empresa Tegra Global” ser& por conglomerado mediante el muestro probabilistico
de tipo aleatorio en donde cualquier integrante de la poblacion tiene la misma posibilidad de ser

seleccionado.
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3.3.3.2. TAMANO DE LA MUESTRA

En la presente investigacion dado que la poblacién es finita o exacta, para calcular el tamafio

de la muestra se utilizara la siguiente formula:

Formula 1. Calculo de muestra con poblacién finita

B NZ? « PQ
CEX(N—1)+Z%(P * Q)

n

Fuente: (Baca Urbina, 2013, p. 41)

Donde:

n= Numero de la muestra a obtener P= Probabilidad de éxito
Z= Nivel de confianza Q= Probabilidad de fracaso
N= Poblacion total E= Nivel de error

Célculo de la muestra
Z=1.96 P=50% E=5%
N= 4,539 Q=50%

(4539 * (1.962) * (0.5 * 0.5))

= ((0.052) * (4539 — 1) + ((1.962) * (0.5 * 0.5)) = 355 Personas

n

3.4. TECNICAS, INSTRUMENTOS Y PROCEDIMIENTOS APLICADOS
3.4.1. TECNICAS

Las técnicas se vuelven respuestas al “como hacer” y permiten la aplicacion del método en
el ambito donde se aplica. Hay técnicas para todas las actividades humanas que tienen como
fin alcanzar ciertos objetivos, aunque en el caso del método cientifico, las técnicas son
practicas conscientes y reflexivas dirigidas al apoyo del método. (Baena Paz, 2017, p. 68)

Son empleadas dos técnicas en el desarrollo de la investigacion: La primera es el analisis
de base de datos para conocer la situacion financiera de las AFP privadas del pais y la segunda es
la aplicacion de una encuesta a los operarios de Tegra Global para conocer el grado de

conocimiento y acceso a los sistemas de prevision.
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3.4.1.1. ANALISIS DE BASE DE DATOS

“Una base de datos es una coleccion de informacion clasificada previamente en un sistema

electronico de archivos.” (Rodriguez Araujo, 1997, citado en Baena Paz, 2017, p. 70).
3.4.1.2. ENCUESTA

Algunos autores definen la encuesta como “la técnica de recoleccion de informacién més
usada, a pesar de que cada vez pierde mayor credibilidad por el sesgo de las personas encuestadas.”
(Bernal, 2010, p. 194)

También se afirma que “la encuesta es la aplicacion de un cuestionario a un grupo

representativo del universo que estamos estudiando”. (Baena Paz, 2017, p. 82)
3.4.2. INSTRUMENTOS

Se puede definir los instrumentos como “los recursos que utiliza un investigador para
recopilar informacion o datos sobre las variables que tiene en mente.” (Hernandez Sampieri et al.,
2010, p. 200)

Otros autores perciben a los instrumentos como “los apoyos que se tienen para que las

técnicas cumplan su proposito.” (Baena Paz, 2017, p. 68)

Como complemento a las técnicas utilizadas se emplearan los instrumentos de analisis
comparativo de base de datos en el periodo 2020 — 2022 obteniendo la informacién de la pagina
oficial de la Comision Nacional de Bancos y Seguros y paginas oficiales de las AFP investigadas.
Otro de los instrumentos es el cuestionario para obtener informacion que nos permita conocer

detalles importantes de las variables en estudio.
3.4.2.1. ANALISIS COMPARATIVO DE BASE DE DATOS

Una vez obtenida la informacion de las AFP, se hara un analisis comparativo de las cifras
presentadas en sus estados financieros de los periodos 2020 a 2022, para ello se calcularan
indicadores de liquidez, endeudamiento y rentabilidad para determinar la situacion financiera de
estas instituciones y de esta forma mostrar cuél de ellas es la més solida del sistema de pensiones

privado de Honduras. Para el analisis se utilizara el software Excel como herramienta de apoyo.
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3.4.2.2. CUESTIONARIO

“Es el instrumento fundamental de las técnicas de interrogacién, hay elementos que
debemos considerar en la elaboracion de las preguntas, tanto su clase como la manera de redactarlas

y de colocarlas en el cuestionario.” (Baena Paz, 2017, p. 82)

“La encuesta se fundamenta en un cuestionario o conjunto de preguntas que se preparan

con el proposito de obtener informacion de las personas.” (Bernal, 2010, p. 194)

Para obtener informacion a través de este instrumento se estructuran catorce interrogantes
basadas en las dimensiones de nivel demografico, educacion, manejo del tema de fondos de
pensiones y eleccion de AFP, que permitiran determinar el nivel de conocimiento y acceso a los
sistemas de prevision por parte de los empleados directos de Tegra Global. Este cuestionario sera

desarrollado mediante la plataforma Office Forms, la cual permite una facil y rapida difusion.
3.4.3. VALIDACION DEL INSTRUMENTO

La validez es un estandar de calidad que toda herramienta de medicion debe cumplir
después de ser evaluada por expertos, para permitir a los investigadores utilizarla en sus estudios
de manera efectiva. Este proceso implica la revision y evaluacion critica del instrumento para

garantizar su idoneidad y precision (Robles Garrote & Rojas, 2015).

Para efectos de la investigacion la validacion se hizo por la Méaster Nela Romero, quien
cuenta con més de veinte afios de experiencia en area de Recursos Humanos y Desarrollo de

Personal. La matriz de validacién se encuentra en el anexo 2.
3.4.4. FIABILIDAD DEL INSTRUMENTO

Para efecto de esta investigacion la medicion de la fiabilidad del instrumento no aplica ya
que las preguntas no son en escala Likert, ni preguntas dicotdbmicas para calcular el indice de

Kuder-Richardson.
3.4.5. PROCEDIMIENTOS

Los procedimientos son importantes para determinar el desarrollo de las actividades, en el
cual se deben incluir responsables, fechas a realizar y el avance de estas. A continuacion, se muestra
de forma Unica y detallada los procedimientos para recolectar y aplicar las técnicas e instrumentos

mencionados anteriormente.
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Tabla 3. Procedimiento de la investigacion

Maestria En Finanzas - UNITEC

Dia De Inicio Del Proyecto: 10-abr-23
Dia De Finalizacion Del Proyecto: 23-abr-23 Semana 1 Semana 2
Lideres Del Proyecto: Helen & Marlon 10-abr.-23 17-abr.-23

10‘11‘12

13‘14‘15‘16 17‘18‘19‘20

21‘22‘23 24‘

Fecha De Fecha De

.. . B ., Dias % Estatus L M M J) Vv S D L M M J Vv S D L
Inicio Finalizacion

# Descripcion De Tareas Responsable

Recabar informacion de los

1 estados financieros de las cuatro T/?;?ro(: 10-abr.-23 10-abr.-23 1 Planeada
AFP Privadas de Honduras.
Crear y estructurar la encuesta a Helen &

2 seraplicada en la empresa Tegra Marlon 11-abr.-23 12-abr.-23 2 Planeada

Global.

Andlisis de los estados Helen &

3 financieros de las AEP Marlon 13-abr.-23 17-abr.-23 5 Planeada IIIII
Aplicacion de la encuesta en la Helen &

4 empresa Tegra Global, Marlon 14-abr.-23 18-abr.-23 5 Planeada IIIII

Tabular y graficar los resultados Helen &
®  de la encuesta aplicada. Marlon 19-abr.-23  20-abr.-23 2 Planeada II

Andlisis e interpretacion de los Helen &
6 resultados Marlon 20-abr.-23 24-abr.-23 5 Planeada IIIII

Fuente: Elaboracion propia
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3.5. FUENTES DE INFORMACION

Puede entenderse como fuentes de investigacion los recursos empleados para satisfacer
cualquier demanda de informacion, estas fuentes pueden ser tanto documentos, como personas o
instituciones (fuentes de referencia). Son los recursos documentales creados para proporcionar

datos sobre una persona, institucion, documento o asunto (Gallego & Junca Campdepadroés, 2009,
p. 9).

Las fuentes de informacion utilizadas son fuentes primarias y fuentes secundarias que
sirven de base para la recoleccion del contenido e informacion necesaria para desarrollar la

investigacion.
3.5.1. FUENTES PRIMARIAS

Las fuentes primarias son una fuente de informacion original que ha sido publicada por
primera vez y que no contiene filtros aplicados, se obtiene a través de una creativa investigacion o
actividad (Universidad de Guadalajara, 2023).

En la presente investigacion las fuentes primarias de informacion son:

1. Base de datos con Estados Financieros de las AFP privadas
2. Empleados directos (operarios) de la empresa Tegra Global

3.5.2. FUENTES SECUNDARIAS

Las fuentes de informacion secundaria estdn compuestas por informacién primaria,
resumida y reorganizada, se disefia con el objetivo de maximizar el acceso a las fuentes primarias

y a sus contenidos (Universidad de Guadalajara, 2023).

Por su parte, Baena Paz (2017) explica que las fuentes secundarias son interpretaciones o
versiones de autores originales, donde los hechos ya estan contados por una versién de alguien que

recabd datos o entrevisto a las personas actores del suceso objeto de investigacion (p. 65).

Como fuentes secundarias se utilizaron para el desarrollo de la investigacion fueron

utilizados:
1. Libros 4. Informes técnicos
2. Articulos de revistas académicas 5. Publicaciones cientificas
3. Tesis 6. Sitios web oficiales
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CAPITULO IV. RESULTADOS Y ANALISIS

Este capitulo tiene como principal objetivo mostrar los hallazgos de la investigacion, la
cual se llevo a cabo con el propdsito de analizar la situacion financiera de las Administradoras de
Fondos de Pensiones privados (AFP) en Honduras. Ademas, se indago en el nivel de conocimiento
que tienen acerca de las AFP privadas y su funcionamiento los empleados directos de Tegra
Global, una importante empresa del sector maquilador textil en Honduras.

A través del analisis de los datos obtenidos, se espera brindar informacion relevante y
actualizada sobre el desempefio financiero de las AFP privadas de Honduras, asi como el nivel de
conocimiento acerca de estas entidades por parte de los empleados directos de Tegra Global. Estos
resultados seran de utilidad para conocer el estado actual de las AFP privadas de Honduras y la

importancia de contar con un sistema de prevision para la vejez.

Este capitulo contiene al analisis y los resultados obtenidos. Comienza con una descripcion
detallada del proceso de recoleccion de datos y continGa con el andlisis de estos. Entre los
resultados se destacan los indicadores financieros y el analisis correspondiente, seguido por los

resultados y analisis del cuestionario aplicado en Tegra Global.
4.1. INFORME DE PROCESO DE RECOLECCION DE DATOS

El proceso de recoleccion de datos consto de dos etapas. La primera corresponde a la
busqueda y descarga de los Estados Financieros de las cuatro AFP privadas de Honduras para los
afios 2020, 2021 y 2022. Estos Estados Financieros (Estado de Situacion Financiera o Balance
General y Estado de Resultados) se descargaron utilizando la pagina oficial, de la CNBS. También
se crearon plantillas en Excel para calcular las ecuaciones financieras y obtener resultados precisos

de manera mas eficiente.

La segunda etapa consistio en aplicar una encuesta en la empresa Tegra Global,
especificamente a los empleados directos, para medir el conocimiento sobre las AFP privadas de
Honduras. Se obtuvo la autorizacion necesaria del departamento de Recursos Humanos de la
empresa para aplicar la encuesta. Esta incluyé preguntas sobre la comprension de las AFP
privadas, su funcion y beneficios, asi como la importancia de la pension para la vejez. La encuesta

se disefid considerando los objetivos de la investigacion; se realiz6 una prueba piloto para verificar
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la claridad de las preguntas y se ajustd en consecuencia. Se aplico a través de la plataforma en

linea Office Forms para una recoleccién de datos mas rapida y eficiente.
4.2. RESULTADOS Y ANALISIS DE LAS TECNICAS CUANTITATIVAS

Para poder llevar a cabo tanto esta seccion como la subsiguiente, es imprescindible seguir
la estructura que se ha establecido en la matriz de operacionalizacion de variables elaborada
previamente. En esta investigacion, se abordaran como variables de estudio los indicadores
financieros como ser liquidez, endeudamiento y de rentabilidad, el conocimiento en sistemas de

prevision, asi como el acceso a sistemas de pension.
4.2.1. ANALISIS DE INDICADORES FINANCIEROS

El andlisis financiero es una herramienta fundamental para lograr una gestion financiera
eficiente en cualquier empresa. Mediante el analisis financiero se puede evaluar la situacion
financiera y la capacidad de la empresa para generar ganancias. Los indicadores mas relevantes
para esta investigacion son la liquidez, el endeudamiento y la rentabilidad, los cuales brindan
informacién clave para los analistas financieros en la toma de decisiones. Ademas, estos
indicadores permiten a los analistas financieros e inversionistas obtener una vision clara de la salud
financiera de la empresa y tomar decisiones informadas sobre su futuro. Es por ello por lo que el
analisis de indicadores financieros es fundamental para la gestion empresarial y la toma de

decisiones (Ollague Valarezo et al., 2017).

Los calculos fueron realizados con las cifras de los Estados Financieros de cada una de las

entidades y por los periodos en estudio. (Ver anexo 3)
4.2.1.1. INDICADOR DE LIQUIDEZ

Tal como lo mencionan en su articulo Gutiérrez Janampa & Tapia (2020) la liquidez es
fundamental en la gestidn financiera de cualquier empresa, ya que se refiere a su capacidad para
hacer frente a sus obligaciones a corto plazo convirtiendo sus activos en efectivo. En el marco de
esta investigacion se analizd el capital de trabajo y el indice de solvencia para las cuatro

Administradoras de Fondos de Pensiones privadas en Honduras.
4.2.1.1.1. CAPITAL DE TRABAJO

El analisis financiero comienza determinando el capital de trabajo el cual es un componente

fundamental en la administracién financiera de una empresa debido a que engloba los recursos

56



economicos que se utilizan para llevar a cabo las actividades diarias. Es esencial para asegurar la

continuidad de la organizacion y mantener su solvencia a corto plazo (Palomeque, 2008).

En la presente investigacion se realiz6 un analisis comparativo del capital de trabajo de las
cuatro AFP privadas, como se muestra en la siguiente tabla y su respectiva figura:

Tabla 4. Comparativo del capital de trabajo de las cuatro AFP privadas de Honduras

AFP 2020 2021 2022
AFP ATLANTIDA L403,081 L466,656 L577,088
FICOHSA PENSIONES Y
CESANTIAS L 88,495 199,713 L140,983
BAC PENSIONES 238,756 L.349,889 L369,413
AFPC OCCIDENTE L75,699 194,961 105,843

Fuente: Elaboracion propia con datos de los Estados Financieros publicados por la CNBS

La tabla anterior muestra el capital de trabajo de las cuatro Administradoras de Fondos de

Pensiones de Honduras, para los afios 2020, 2021 y 2022.

Se puede observar que AFP Atlantida es la que en general tiene mayor capital de trabajo;
teniendo un comportamiento ascendente ya que en 2021 crecié un 16% respecto a 2020, y para el
afio 2022 mostro un crecimiento de 24% respecto a 2021, cabe mencionar que es la AFP privada
pionera en el mercado nacional. Asimismo, Ficohsa Pensiones y BAC Pensiones presentaron un
aumento constante en su capital de trabajo con porcentajes de crecimiento de 13% y 47%
respectivamente para el afio 2021 frente al 2020 y 41% y 6% en el afio 2022 frente a 2021. Por
otro lado, AFPC Occidente es la que se presenta con el capital de trabajo méas bajo de las cuatro
AFP analizadas, pero es de destacar que presenta un incremento constante en los tres afios, con
porcentajes de crecimiento que oscilan entre el 25% y 11% para cada afio evaluado respecto al
anterior. El bajo capital de trabajo se debe a que es la de més reciente creacion en el mercado
nacional. Se puede observar que las cuatro AFP privadas muestran recuperacion y fortalecimiento
en sus capitales de trabajo considerando que se atravesd una crisis econdmica nacional y a nivel
mundial provocada por el COVID-19 la cual afecté la solvencia y capitalizacion de las empresas

en general.
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El gréfico que se presenta a continuacion exhibe la evolucion del capital de trabajo,
proporcionando una representacion visual de la liquidez y la capacidad de la empresa para cubrir

sus obligaciones a corto plazo.

CAPITALDE TRABAJO

22020 E2021 =2022

L466,656 577,088
1238756 - L349889 | 359413

L403,081
199,713

194,961

1140983
L7569 1105843

188,495

Valores En Miles De Lempiras

AFP ATLANTIDA  FICOHSA PENSIONES  BAC PENSIONES AFPC OCCIDENTE
Y CESANTIAS

Figura 6. Comparativo del capital de trabajo de las cuatro AFP privadas de Honduras

Fuente: Elaboracion propia con datos de los Estados Financieros publicados por la CNBS

Los datos obtenidos en la investigacion muestran una tendencia al crecimiento del capital
de trabajo esto comparandola con la investigacion realizada en la tesis de Gomez & Orellana
(2019), en la cual los datos obtenidos para este indicador eran los siguientes AFP Atlantida con un
capital de 120,318.59, BAC Pensiones con 77,704.40 y Ficohsa Pensiones con 3,847.80. Al
momento que fue realizada la investigacion de los autores mencionados AFPC Occidente aun no

estaba operando en el mercado nacional.
4.2.1.1.2. INDICE DE SOLVENCIA

Para evaluar la salud financiera de las AFP privadas de Honduras, es fundamental
determinar su indice de solvencia, el cual mide su capacidad de cumplir con sus obligaciones a
corto plazo (Gitman & Zutter, 2012).

En la presente investigacion se realizé un analisis comparativo del indice de solvencia de

las cuatro AFP privadas, como se muestra en la siguiente tabla y su respectiva figura:
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Tabla 5. Comparativo del indice de solvencia de las cuatro AFP privadas de Honduras

AFP 2020 2021 2022

AFP ATLANTIDA 6.73 6.61 11.43
FICOHSA PENSIONES Y

CESANTIAS 5.24 4.14 8.29

BAC PENSIONES 12.03 9.00 7.63

AFPC OCCIDENTE 4.97 7.17 6.81

Fuente: Elaboracion propia con datos de los Estados Financieros publicados por la CNBS

En la tabla anterior se muestra la comparativa del indice de solvencia de las cuatro AFP
privadas de Honduras para los afios 2020, 2021 y 2022. Es importante recalcar que, para que una
empresa se considere solvente, esta medicion debe ser mayor a uno, y cuanto mas alta sea, mejor

salud financiera presentara.

La AFP Atlantida presenta una recuperacion en el afio 2022 alcanzando un indice de 11.43
comparado con 6.61 para el afio 2021 y 6.73 para el afio 2020 lo que indica una mejora en su
capacidad para cumplir con las obligaciones en el corto plazo. La mejora del indice de solvencia
para el afio 2022 se debe a que dicha AFP tuvo una reduccion del 33% en sus pasivos corrientes y
a su vez aumentaron los activos corrientes en un 15%. Por otro lado, Ficohsa Pensiones tuvo
fluctuaciones en los afios estudiados, mostrando una recuperacion duplicando el indice en el Gltimo
afio pasando de un indice de 4.14 a 8.29. Esta fluctuacidn se le atribuye en gran parte a la pandemia
del COVID-19, la cual afecto drésticamente la economia mundial. BAC Pensiones mantienen un
indice con tendencia al descenso durante los tres afios iniciado con 12.03 en al afio 2020 y bajando
hasta el 7.63 en el afio 2022, lo que muestra que la salud financiera es buena pero que la gerencia
debera tomar medidas de vigilancia para mejorar este indicador en los proximos afios. Este indice
ha presentado reduccion debido a que los pasivos han venido aumentado durante los afios
analizados y en menor proporcion han aumentado los activos corrientes por lo que la capacidad de
cumplir con las obligaciones a corto plazo se ve afectada. Por ultimo, AFPC Occidente muestra
un aumento en su indice de solvencia pasando del 4.97 en 2020 a 6.81 en 2022, lo que indica una
mejora en la salud financiera esto debido a que aln se sigue posicionando en el mercado nacional.

A medida que los activos y pasivos corrientes presenten cambios al alza o a la baja y la proporcién
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en que estos varien serd el factor determinante para establecer el indice de solvencia de las
entidades, mientras mayores sean los activos corrientes sera mayor la capacidad de cumplir con
las obligaciones de corto plazo y caso contrario si los que presentan mayor aumento son los

pasivos.

La siguiente grafica muestra el indice de solvencia, reflejando la capacidad de la empresa

para cumplir con sus obligaciones a largo plazo y mantener una posicién financiera sélida.

INDICEDE SOLVENCIA
E2020 E2021 =2022

11.43

6.73 6.61

AFP ATLANTIDA FICOHSA PENSIONES Y BAC PENSIONES AFPC OCCIDENTE
CESANTIAS

Figura 7. Comparativo del indice de solvencia de las cuatro AFP privadas de Honduras

Fuente: Elaboracion propia con datos de los Estados Financieros publicados por la CNBS

Al comparar los resultados obtenidos con los de la investigacion de Gomez & Orellana
(2019), el indice de solvencia de la AFP Atlantida muestra un crecimiento respecto a dicha
investigacion. Por otro lado, Ficohsa Pensiones venia mostrando un crecimiento sostenido a través
de los afos, por ultimo, BAC Pensiones mostro crecimiento para el afio 2020, sin embargo, este

no fue constante para el siguiente afio mostrando una tendencia a la baja en los siguientes afos.
4.2.1.2. INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO

Para poder determinar la solidez de las cuatro AFP es necesario determinar el nivel de
endeudamiento que poseen. Como lo menciona el autor Mendoza (2013), el endeudamiento es un
factor clave para la sostenibilidad financiera de cualquier empresa y la capacidad para cumplir con
sus obligaciones a largo plazo. Para propdsitos de la investigacion se analiz el indice de

endeudamiento y el indice de apalancamiento de las AFP privadas de Honduras.
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4.2.1.2.1. INDICE DE ENDEUDAMIENTO

Segun Gitman y Zutter (2012), se afirma que se puede calcular la proporcion de
financiamiento de los acreedores de una empresa dividiendo la deuda de la empresa entre los
activos totales para conocer el porcentaje de financiamiento de los acreedores.

En la presente investigacion se realizd un analisis comparativo del indice de
endeudamiento de las cuatro AFP privadas, como se muestra en la siguiente tabla y su respectiva

figura:

Tabla 6. Comparativo del indice de endeudamiento de las cuatro AFP privadas de Honduras

AFP 2020 2021 2021
AFP ATLANTIDA 13% 16% 15%
FICOHSA PENSIONES Y
e 9 0 0
CESANTIAS 11% 12% 15%
BAC PENSIONES 8% 11% 12%
AFPC OCCIDENTE 14% 10% 12%

Fuente: Elaboracion propia con datos de los Estados Financieros publicados por la CNBS

En la tabla anterior se muestra el comparativo del indice de endeudamiento de las cuatro
AFP privadas de Honduras para los afios 2020, 2021 y 2022.

En el caso de AFP Atlantida, se observa un aumento del indice de endeudamiento del 13%
en 2020 al 16% en 2021, para luego disminuir ligeramente al 15% en 2022. Este incremento puede
ser un indicador de una mayor necesidad de financiamiento de la AFP, aunque se mantiene dentro
de un nivel considerado aceptable. Por otro lado, Ficohsa Pensiones y Cesantias ha mantenido un
indice de endeudamiento relativamente estable, aumentando del 11% en 2020 al 12% en 2021 y
luego al 15% en 2022, esto debido a aumentos moderados en los pasivos durante estos afos. Esta
AFP se encuentra en una situacién financiera solida, ya que mantiene un nivel de endeudamiento
bajo. BAC Pensiones ha experimentado un aumento constante en su indice de endeudamiento,
pasando del 8% en 2020 al 11% en 2021 y al 12% en 2022. Si bien aun se encuentra dentro de un
nivel adecuado, la AFP deberia estar atenta a una posible sobrecarga de endeudamiento en el

futuro. Finalmente, AFPC Occidente ha presentado una disminucién del indice de endeudamiento,
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bajando del 14% en 2020 al 10% en 2021, para luego aumentar al 12% en 2022. Esto puede ser
indicativo de una disminucion en la necesidad de financiamiento o de una gestion financiera mas
eficiente. En general, a nivel de los pasivos todas las entidades han mostrado una tendencia al alza
a través de los afios estudiados, sin embargo, el aumento en sus activos son los que pueden

determinar si el nivel de endeudamiento ira en aumento o descenso.

La siguiente grafica muestra los resultados del indice de endeudamiento, brindando una

representacion visual clara de la situacion financiera en términos de deuda de las entidades.

INDICEDE ENDEUDAMIENTO
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AFP ATLANTIDA FICOHSA PENSIONES Y BAC PENSIONES AFPC OCCIDENTE
CESANTIAS

Figura 8. Comparativo del indice de endeudamiento de las cuatro AFP privadas de

Honduras

Fuente: Elaboracion propia con datos de los Estados Financieros publicados por la CNBS
4.2.1.2.2. INDICE DE APALANCAMIENTO

Segun Mascarefias (2011), el indice de apalancamiento determina la relacion entre el valor
de la deuda y el de los fondos propios, este indicador es clave para evaluar la estructura financiera
por lo que obtener un ratio muy alto indicara un excesivo endeudamiento y algunos pagos pueden

correr peligro de no poder cubrirlos en el futuro.

En la presente investigacion se realizdé un analisis comparativo del indice de
apalancamiento de las cuatro AFP privadas, como se muestra en la siguiente tabla y su respectiva

figura:
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Tabla 7. Comparativo del indice de apalancamiento de las cuatro AFP privadas de Honduras

AFP 2020 2021 2022

AFP ATLANTIDA 1.15 1.19 1.18
FICOHSA PENSIONES Y

CESANTIAS 1.13 1.13 1.17

BAC PENSIONES 1.09 1.12 1.14

AFPC OCCIDENTE 1.17 111 1.13

Fuente: Elaboracion propia con datos de los Estados Financieros publicados por la CNBS

En la tabla anterior se presenta el comparativo del indice de apalancamiento de las cuatro

AFP privadas de Honduras.

La AFP Atlantida ha mantenido un indice de apalancamiento estable, mostrando un
aumento del 1.15 en 2020 al 1.19 en 2021 y luego una ligera disminucién al 1.18 en 2022. Esto
indica que la empresa ha utilizado una cantidad moderada de deuda para financiar sus operaciones.
Por su parte, Ficohsa Pensiones y Cesantias ha mantenido un indice de apalancamiento estable,
manteniéndose en 1.13 en 2020 y 2021, y aumentando ligeramente al 1.17 en 2022, lo que sugiere
una solida situacion financiera. En cuanto a BAC Pensiones, se observa un aumento constante en
su indice de apalancamiento, pasando del 1.09 en 2020 al 1.12 en 2021 y al 1.14 en 2022, lo que
indica un mayor uso de deuda para financiar sus operaciones. En consecuencia, deberia estar atenta
a una posible sobrecarga de deuda. Por ultimo, AFPC Occidente ha presentado una disminucion
del indice de apalancamiento, bajando del 1.17 en 2020 al 1.11 en 2021 y luego aumentando
ligeramente al 1.13 en 2022, lo que sugiere una gestion financiera mas eficiente y una menor

necesidad de financiamiento.
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La gréafica presentada a continuacion ilustra el indice de apalancamiento, revelando el nivel

de endeudamiento de la empresa y su impacto en la estructura financiera.

INDICE DE APALANCAMIENTO
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AFP ATLANTIDA FICOHSA PENSIONES Y BAC PENSIONES AFPC OCCIDENTE
CESANTIAS

Figura 9. Comparativo del indice de apalancamiento de las cuatro AFP privadas de

Honduras

Fuente: Elaboracion propia con datos de los Estados Financieros publicados por la CNBS

4.2.2. RENDIMIENTO SOBRE ACTIVOS

El Rendimiento sobre Activos (ROA - Return on Assets por sus siglas en inglés) se refiere
a un indicador que evalua la rentabilidad de una empresa en funcion de la inversion realizada y los
recursos utilizados, midiendo la capacidad de la empresa para generar beneficios. Para efectos de
esta investigacion se analizo la dimension de beneficios sobre activos (Gaviria et al., 2023).

En la presente investigacion se realizdé un analisis comparativo del rendimiento sobre

activos de las cuatro AFP privadas, como se muestra en la siguiente tabla y su respectiva figura:
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Tabla 8. Comparativo de rendimiento sobre activos de las cuatro AFP privadas de Honduras

AFP 2020 2021 2022
AFP ATLANTIDA 14% 22% 22%
FICOHSA PENSIONES Y
- 9 0 0
CESANTIAS 16% 19% 12%
BAC PENSIONES 17% 20% 8%
AFPC OCCIDENTE 13% 8% 8%

Fuente: Elaboracion propia con datos de los Estados Financieros publicados por la CNBS

En la tabla anterior se muestra la comparativa del Rendimiento sobre Activos de las cuatro
AFP privadas de Honduras para los afios 2020, 2021 y 2022. Los céalculos fueron realizados con
las cifras de los Estados Financieros tomando la utilidad del periodo entre el total de activos de
cada una de las entidades. (Ver anexo 3)

La AFP Atlantida ha logrado mantener un alto rendimiento sobre sus activos, con un 14%
en 2020 y un aumento significativo al 22% en 2021 y 2022. Esto indica una gestion eficiente de
sus recursos y una sélida rentabilidad. Ficohsa Pensiones y Cesantias ha logrado un rendimiento
sobre activos solido, con un 16% en 2020 y 19% en 2021, aunque ha experimentado una
disminucion al 12% en 2022. Esto puede ser un indicador de un posible cambio en su estrategia
financiera. BAC Pensiones ha experimentado un alto rendimiento sobre activos en 2020 y 2021,
conun 17% y un 20%, respectivamente. Sin embargo, en 2022 ha experimentado una disminucion
significativa al 8%. Esto podria ser una sefial de un cambio en su gestion financiera ya que los
gastos generales han incrementado considerablemente en el Gltimo afio. Por su parte AFPC
Occidente ha experimentado el rendimiento sobre activos mas bajo en comparacion con las otras
AFP, con un 13% en 2020, disminuyendo al 8% en 2021 y 2022. Esto puede ser indicativo de una

necesidad de revision y mejora en su gestion financiera.
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La siguiente gréafica representa el ROA (Return on Assets), revelando la eficiencia de la
empresa en la generacion de beneficios a partir de sus activos, indicando su capacidad de generar
rentabilidad.

RENDIMIENTO SOBRE ACTIVOS
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AFP ATLANTIDA FICOHSA PENSIONES Y BAC PENSIONES AFPC OCCIDENTE
CESANTIAS

Figura 10. Comparativo de rendimiento sobre activos de las cuatro AFP privadas de
Honduras

Fuente: Elaboracion propia con datos de los Estados Financieros publicados por la CNBS

En el estudio realizado por Gomez & Orellana (2019) se midio la variable en cuestion y se
determind que la AFP privada mejor posicionada era BAC Pensiones, situacion que se mantiene
constante en el presente estudio. Sin embargo, Ficohsa Pensiones y Cesantias mejoro
significativamente en la gestion de los recursos y paso de tener rendimientos negativos del -24%
a tener rendimientos positivos y en constante crecimiento. Esto se debe a que esta institucion fue
fundada en 2016 y en el momento del estudio anterior se encontraba en proceso de posicionarse
en el mercado nacional. Por otro lado, AFP Atlantida ha sido la mas estable a lo largo de los afios,
lo que se puede observar en el estudio de los autores mencionados, ya que sus rendimientos
siempre han mostrado una tendencia alcista. Por Gltimo, no se puede comparar a AFPC Occidente,

ya que en el momento del estudio no estaba en operacion.
4.2.3. RENDIMIENTO SOBRE CAPITAL

El Rendimiento sobre Capital (ROE - Return on Equity por sus siglas en inglés) es un
indicador que se utiliza para medir la rentabilidad que la empresa ha obtenido a partir del capital

aportado por los socios. Es decir, nos permite conocer la utilidad generada en relacién con la
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inversion de los socios en la empresa. EI ROE se calcula mediante la siguiente formula: Utilidad

neta / Patrimonio (Gaviria et al., 2023).

En la presente investigacion se realizdé un andlisis comparativo del rendimiento sobre

capital de las cuatro AFP privadas, como se muestra en la siguiente tabla y su respectiva figura:

Tabla 9. Comparativo de rendimiento sobre capital de las cuatro AFP privadas de Honduras

AFP 2020 2021 2022
AFP ATLANTIDA 16% 26% 26%
FICOHSA PENSIONES Y
0 0 0
CESANTIAS 18% 21% 14%
BAC PENSIONES 19% 23% 9%
AFPC OCCIDENTE 15% 9% 9%

Fuente: Elaboracion propia con datos de los Estados Financieros publicados por la CNBS

En la tabla anterior se muestra una comparativa del rendimiento sobre capital de las cuatro
AFP privadas en Honduras para los afios 2020, 2021 y 2022. Los calculos fueron realizados con
las cifras de los Estados Financieros tomando la utilidad del periodo entre el patrimonio de cada
una de las entidades. (\Ver anexo 3)

Los datos revelan que todas las empresas han experimentado cambios significativos en su
rendimiento sobre capital en los Gltimos tres afios. La AFP Atlantida ha mantenido un rendimiento
sobre capital constante, registrando un 16% en 2020 y un aumento al 26% en 2021 y 2022. Esto
indica que la empresa ha mantenido una gestion eficiente de su capital, generando beneficios de
manera constante y sostenible. Por otro lado, Ficohsa Pensiones y Cesantias ha experimentado una
disminucion en su rendimiento sobre capital, bajando del 18% en 2020 al 14% en 2022, a pesar de
haber tenido un repunte del 21% en 2021. Es importante destacar que la empresa ha tenido
dificultades para mantener su rendimiento sobre capital y necesita revisar sus estrategias para
mejorar sus resultados. BAC Pensiones ha tenido un rendimiento sobre capital relativamente alto,
pero ha experimentado una disminucion significativa del 19% en 2020 al 9% en 2022. Esto indica
que la empresa ha tenido dificultades para mantener una gestion eficiente de su capital,

principalmente debido a un aumento significativo en los gastos totales que afectaron directamente
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la utilidad del periodo, asi como nuevos aportes realizados al capital social de la entidad. Por
altimo, AFPC Occidente ha mantenido un rendimiento sobre capital estable en los Gltimos tres
afios, registrando un 15% en 2020 y una disminucion al 9% en 2022. A pesar de la disminucion,
la empresa ha mantenido una gestion eficiente de su capital, generando beneficios de manera
constante. En general, es importante que todas las AFP revisen sus estrategias y modelos de
negocio para garantizar la sostenibilidad a largo plazo de sus operaciones y satisfacer las

expectativas de sus inversores y accionistas.

La siguiente gréafica muestra el ROE (Return on Equity), revelando la rentabilidad generada
por la empresa en relacion con los fondos aportados por los accionistas, reflejando su eficiencia

en la utilizacién del capital propio.
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Figura 11. Comparativo de rendimiento sobre capital de las cuatro AFP privadas de

Honduras

Fuente: Elaboracion propia con datos de los Estados Financieros publicados por la CNBS

Los autores Quispe y Rojas (2020) en su estudio sobre el Analisis de las ratios de eficiencia
financiera entre las AFP del Sistema de Pensiones Privado de Perl presentan para los afios 2018 y
2019 una Rentabilidad sobre Capital del 17.82% y 17.84% respectivamente cifras que muestran
un desempefio un tanto similar a las AFP privadas de Honduras que en promedio para 2020
mostraron un ROE del 17%, aunque mayor para 2021 que en promedio fue de 20% y para 2022 se
vio afectada llegando al 15%, esto debido a la recuperacion frente a las dificultades acarreadas de
la pandemia del COVID-19, y también a la tarea de posicionamiento en el mercado en la que

siguen trabajando algunas de las AFP de mas reciente creacion.
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En el siguiente apartado se presentan los resultados obtenidos a través de las herramientas
metodoldgicas utilizadas, entre ellas el cuestionario aplicado en la reconocida empresa textil Tegra
Global en San Pedro Sula. Se ofrece una perspectiva detallada y rigurosa del analisis realizado con
el objetivo de determinar el conocimiento de los empleados respecto a las Administradoras de
Fondos de Pensiones Privados de Honduras (AFP). En esta seccion se evaltan las siguientes

variables: Conocimiento en sistemas de prevision y Acceso a sistemas de pension.
4.2.4. CONOCIMIENTO EN SISTEMAS DE PREVISION

Kriuger (2006) dice que el conocimiento es una variable fundamental en la sociedad actual,
ya que puede influir en la toma de decisiones de las personas en diversos escenarios, desde la vida
cotidiana hasta el ambito laboral o financiero. Por esta razon, es importante contar con
herramientas para medir la comprension de la poblacion en diferentes areas. En este sentido, una
forma de evaluar el conocimiento sobre fondos de pensiones es mediante la evaluacion de tres
dimensiones: el nivel demogréfico, la educacion y el nivel de conocimiento especifico sobre este
tema. En las siguientes preguntas se profundizara en estas dimensiones en los empleados directos

de la empresa Tegra Global.
NIVEL DEMOGRAFICO

A continuacidn, se muestran los resultados de la encuesta para la dimensién demogréafica
siendo importante ya que nos permite relacionar estos aspectos con el conocimiento que tienen los

empleados de Tegra Global respecto a los Fondos de Pensiones Privados de Honduras.
1. ¢Cual es su rango de edad?

Tabla 10. Resultados a pregunta 1

Rango de Edad Encuestados %

18 - 25 aios 95 27%
26 - 35 afios 137 39%
36 - 50 afios 111 31%
50 afios o mas 12 3%
Total 355 100%

Fuente: Elaboracion propia
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Figura 12. Rango de edad de los empleados de Tegra Global

Fuente: Elaboracion propia

En la figura anterior se observaron cuatro rangos de edades: 18 a 25 afios, 26 a 35 afos, 36
a 50 afios y 50 afios 0 mas. Se encontrd que la mayoria de la poblacion se encuentra en el rango de
26 a 35 afos, representando aproximadamente el 39% de las personas encuestadas, seguido por el
grupo de 36 a 50 afios, con el 31% de las personas. Estos resultados concuerdan con los datos del
INE (2022), que indican que el 37.4% de la poblacion hondurefia en edad de trabajar se encuentra

en el rango inferior a los 30 afios.

Es relevante destacar que, dentro del grupo de empleados de Tegra, el cual se encuentra en
el rango de edad predominante, el 92% actualmente no cuenta con un plan de pensiones para la
vejez. Esta cifra resalta la necesidad de promover la conciencia sobre la importancia de la
planificacién financiera a largo plazo y la adquisicion de un plan de pensiones entre los empleados

de la empresa.
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2. ¢Cual es su género?

Tabla 11. Resultados a pregunta 2

Sexo  Encuestados %
Femenino 215 61%
Masculino 140 39%

Total 355 100%

Fuente: Elaboracion propia
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Figura 13. Género de los empleados de Tegra Global

Fuente: Elaboracion propia

En la figura anterior, se observa que la mayoria de los empleados de Tegra Global son
mujeres, representando el 61% del total, mientras que los hombres constituyen el 39% restante.
Un dato preocupante es que el 92% de las mujeres encuestadas no cuenta con un fondo de

pensiones para asegurar un retiro digno en la vejez.

Por otro lado, es relevante destacar que el 83% de las mujeres manifestd interés en recibir
informacidn sobre el funcionamiento y los beneficios que ofrecen las AFP privadas del pais a sus
afiliados. Este nivel de interés refleja una clara necesidad de adquirir conocimientos y tener

conciencia sobre la importancia de la planificacion financiera para asegurar un futuro estable y una
jubilacién econémica.
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3. ¢Cuantas personas dependen econémicamente de usted?

Tabla 12. Resultados a pregunta 3

N E Encuestados %
1-2 Personas 183 52%
3 -4 Personas 102 29%

5 Personas o mas 27 8%
Ninguna persona 43 12%
Total 355 100%

Fuente: Elaboracion propia
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Figura 14. Cantidad de personas que dependen econdmicamente de los empleados de Tegra
Global

Fuente: Elaboracion propia

Los datos revelan la cantidad de personas que dependen econdmicamente de los empleados
de Tegra Global. EI 52% de los encuestados informaron que de 1 a 2 personas dependen de ellos
economicamente. EI 29% de los empleados indicaron que de 3 a 4 personas dependen de ellos. Un
8% de los empleados sefialaron que 5 personas o mas dependen de ellos econémicamente. Ademas,
el 12% de los empleados informaron que ninguna persona depende econémicamente de ellos. La
distribucion del nimero de personas que dependen economicamente de los empleados de Tegra
Global es un indicador importante de las responsabilidades financieras que los empleados asumen
fuera del ambito laboral. El hecho de que el 88% de los empleados tengan la carga de mantener a
varias personas sugiere que hay una responsabilidad econémica con sus familias y que esto muchas

veces no les permite realizar planificacion econdmica adecuada del salario devengado.
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EDUCACION

A continuacion, se muestran los resultados de la encuesta para la dimension educacion
siendo importante ya que nos permite relacionar estos aspectos con el conocimiento que tienen los
empleados directos de la empresa Tegra Global respecto a los Fondos de Pensiones Privados de
Honduras.

4. ¢ Cual es su nivel educativo?

Tabla 13. Resultados a pregunta 4

Nivel Educativo Encuestados %
Estudios de postgrado 2 1%
Primaria 65 18%
Secundaria 179 50%
Universidad Completa 16 5%
Universidad Incompleta 93 26%
Total 355 100%

Fuente: Elaboracion propia

Estudios de éCual es su nivel educativo?
postgrado

1% Primaria

/ _'"'“H--R\ 18%
N

Universidad
Incompleta
26%

Secundaria

Universidad 50%

Completa
5%

Figura 15. Nivel educativo de los empleados de Tegra Global
Fuente: Elaboracion propia

La muestra de empleados de la empresa presenta una diversidad en su nivel educativo. La
mayoria de los empleados cuentan Gnicamente con educacion secundaria (179 personas, 50%). Les

siguen aquellos con educacion universitaria incompleta, ya sea porgue estan actualmente cursando
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sus estudios o debido a diversas circunstancias que han impedido que logren completar sus
objetivos educativos (93 personas, 26%). En tercer lugar, se encuentran las personas que solo
cursaron la primaria (65 personas, 18%). Un nimero menor de empleados ha completado su
educacion universitaria (16 personas, 5%), y solo un pequefio porcentaje posee estudios de
postgrado (2 personas, 1%). Es importante considerar que el nivel educativo de los empleados
influye en las oportunidades de acceder a puestos mejor remunerados, lo que a su vez les permitiria

tener una mayor capacidad de ahorro.

La distribucion del nivel educativo en Tegra Global muestra una variedad de niveles
académicos entre los empleados. Si bien la mayoria cuenta con educacion secundaria, también hay
un namero considerable de empleados con educacion incompleta en la universidad. Por otro lado,
existen empleados con un nivel educativo méas bajo, como aquellos que solo tienen educacién

primaria. La presencia de empleados con estudios de postgrado es limitada.
NIVEL DE CONOCIMIENTO DE FONDOS DE PENSIONES PRIVADOS

A continuacion, se muestran los resultados de la encuesta para la dimension conocimiento
acerca de las AFP privadas siendo importante ya que nos permite determinar el grado de
compresion que tienen los empleados directos de la empresa Tegra Global respecto a los Fondos

de pensiones
5. ¢Sabe qué es un Fondo de Pensiones?

Tabla 14. Resultados a pregunta 5

Respuesta Encuestados %
No 143 40%
Si 212 60%
Total 355 100%

Fuente: Elaboracion propia
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¢Sabe qué es un fondo de pensiones?

No

40%

Figura 16. Conocimiento de los empleados acerca de que es un fondo de pensiones

Fuente: Elaboracion propia

En la figura anterior los datos revelan que la mayoria de los empleados de Tegra Global
(60%) afirman saber qué es un fondo de pensiones. Sin embargo, un porcentaje significativo de
empleados (40%) informa no estar familiarizado con los fondos de pensiones. Es alentador ver que
la mayoria de los empleados de Tegra Global estan familiarizados con los fondos de pensiones.
Esto indica que existe un nivel de conocimiento sobre la importancia de la planificacion financiera
para el futuro y la necesidad de asegurar ingresos en la etapa de jubilacion. Es de suma importancia
recalcar que el 57% de las personas que conocen lo que es un fondo de pensiones solo tienen entre
1-2 personas que dependen economicamente de ellos, siendo este un factor fundamental para poder
tener una planificacion financiera que permita realizar inversiones como lo es la de los fondos de
pensiones. Asimismo, se identificd que la mayoria de las personas que respondieron gue si saben

lo que es un fondo de pensiones son del sexo femenino.
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6. ¢A qué edad cree que una persona debe empezar a ahorrar para tener un buen

Fondo de Retiro por vejez?

Tabla 15. Resultados a pregunta 6

Rango de Edad Encuestados %

20 - 25 afios 260 73%
26 - 30 afios 72 20%
31 - 35 afios 12 4%
36 afos o mas 11 3%

Total 355 100%

Fuente: Elaboracion propia

¢A qué edad cree que una persona debe
empezar a ahorrar para tener un buen Fondo
de Retiro Por Vejez?

31- 35 afios 36 afios 0 mas

4% P> __'-\\ 3%

O 26-30afios |||
20% | O 20- 25 afios

/ 73%

Figura 17. Rango de edad en la que los encuestados creen se debe a comenzar a ahorrar

para tener un buen fondo de retiro en la vejez

Fuente: Elaboracion propia

La gran mayoria de los encuestados coinciden en que comenzar a ahorrar en un fondo de
retiro por vejez a una edad temprana conduce a un mejor resultado al alcanzar la edad de retiro. El
73% de las personas considera que la edad ideal para iniciar el ahorro esta entre los 20 y 25 afios,
mientras que el 20% opina que es entre los 26 y 30 afios. Solo el 7% piensa que la planificacion
para el retiro deberia comenzar entre los 31 y 35 afios, o0 incluso mas tarde, a partir de los 36 afios.
En general, los empleados creen que ahorrar desde una edad temprana les brinda una ventaja en
términos de tiempo, permitiendo que sus inversiones crezcan y accediendo a un buen fondo de

retiro en su vejez.
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Es importante destacar que la mayoria de los encuestados que afirmaron conocer qué es un
fondo de pensiones (pregunta 5) consideran que la edad ideal para comenzar a ahorrar y tener un
buen fondo de retiro por vejez esta entre los 20 y 25 afios. Por lo tanto, se puede inferir que el
conocimiento sobre este tema deberia influir en el desarrollo de una mentalidad previsora y, en

consecuencia, materializarla al ser un afiliado activo de una AFP desde una edad temprana.

7. ¢Conoce acerca de las Administradoras de Fondos de Pensiones Privadas en
Honduras (AFP)?

Tabla 16. Resultados a pregunta 7

Respuesta Encuestados %
No 320 90%
Si 35 10%
Total 355 100%

Fuente: Elaboracion propia

éiConoce acerca de las administradoras de fondos de
pensiones privadas en Honduras (AFP)?

a s
10%

O No
90%

Figura 18. Conocimiento acerca de las AFP privadas de Honduras por parte de los

empleados de Tegra Global

Fuente: Elaboracion propia
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Segun los resultados obtenidos, el 90% de los encuestados indicaron no tener conocimiento
sobre las AFP privadas en Honduras. Esto corresponde a un total de 320 empleados. Por otro lado,
el 10% de los encuestados, equivalente a 35 empleados, manifestaron tener conocimiento sobre
las AFP privadas en el pais. Estos datos revelan que existe una falta significativa de conocimiento
entre los empleados de Tegra Global sobre las AFP privadas en Honduras. La amplia mayoria de
los encuestados no esta familiarizada con este tema, lo cual puede implicar una falta de

comprension sobre la importancia de planificar para su futuro financiero y de jubilacion.

Es fundamental destacar la necesidad de mejorar la educacion y la informacion sobre las
AFP privadas en la poblacién de Tegra Global. Esto permitira que los empleados tomen decisiones
mas informadas y conscientes respecto a su eleccién de una AFP adecuada, considerando sus

intereses y necesidades individuales.
4.2.5. ACCESO A SISTEMAS DE PENSION

En la actualidad, el acceso a sistemas de pension es una preocupacion comdn en muchos
paises, ya que se trata de una herramienta fundamental para garantizar la seguridad financiera de
las personas en el futuro. Para abordar esta temdtica, la investigacion considera diferentes
dimensiones, como los sistemas de prevision social o la eleccion de una AFP. En las siguientes
preguntas se profundiza en estas dos dimensiones con los empleados directos de la empresa Tegra
Global.

SISTEMAS DE PREVISION

A continuacion, se muestran los resultados de la encuesta para la dimension sistemas de
prevision social siendo importante ya que nos permite determinar el grado de compresion que

tienen los empleados directos de la empresa Tegra Global respecto a los Fondos de pensiones.
8. ¢A qué edad le gustaria jubilarse?

Tabla 17. Resultados a pregunta 8

Rango de Edad Encuestados %

50 - 55 afios 130 36%
56 - 60 afios 120 34%
61 - 65 afios 77 22%
66 afos o mas 28 8%
Total 355 100%

Fuente: Elaboracion propia
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¢A qué edad le gustaria jubilarse?

66 afios 0 mas

8%

50- 55 afios
36%
61-65afios
22%

56- 60 afios
34%
Figura 19. Edad a la que les gustaria jubilarse/pensionarse a los empleados de Tegra
Global

Fuente: Elaboracion propia

Se puede observar que la mayoria de las personas (36%) prefieren jubilarse entre los 50 y
55 afos. El siguiente grupo méas grande (34%) prefiere jubilarse entre los 56 y 60 afios. A medida
que aumenta la edad, la proporcidn de personas interesadas en jubilarse disminuye gradualmente,
siendo el 22% para el grupo de 61 a 65 afios y 8% para aquellos de 66 afios 0 méas. En sintesis, al
70% de los encuestados le gustaria jubilarse entre los 50 a 60 afios, y de éstos, el 75% opina que
la edad ideal para comenzar a ahorrar para tener un buen Fondo de Retiro por vejez es entre los 20

a 25 afos.

Segun el Reglamento de Aplicacion de la Ley del Seguro Social, Decreto No. 193-1971 en
el articulo 95 dice que “para tener derecho a la pension mensual por vejez, el asegurado debe reunir
los siguientes requisitos: 1) Haber cumplido 65 afios el hombre y 60 afios la mujer; y, 2) Acreditar
por lo menos 180 cotizaciones mensuales”. Esto para las personas que hayan trabajado
formalmente y cotizado al IHSS durante su vida laboral, quedando exentas de este beneficio
quienes no hayan estado afiliados al IHSS como lo son las personas que laboran en el ambito
informal. Por lo que para llegar a obtener algun tipo de jubilacidn o pensidn deben de afiliarse de
manera voluntaria a cualquiera de las AFP privadas que operan en el pais y asi asegurar un retiro
digno. Y al hacerlo mediante estas entidades, son los mismos afiliados que pueden decidir a que
edad dejaran de ahorrar en su Fondo de Pensiones y acordar la modalidad de retiro de los fondos

constituidos en su cuenta de capitalizacion individual.
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9. ¢Actualmente cuenta con plan de pensiones para su vejez?

Tabla 18. Resultados a pregunta 9

Respuesta Encuestados %
No 317 89%
Si 38 11%
Total 355 100%

Fuente: Elaboracion propia

¢Actualmente cuenta con un plan de

pensiones para su vejez?
Si
11% _

Figura 20. Empleados de Tegra Global que cuentan con un plan de pensiones

Fuente: Elaboracion propia

Solo 11% de los encuestados de la empresa Tegra Global cuenta actualmente con un plan
de pensiones para su vejez, mientras que la gran mayoria 89% no tiene un plan de pensiones. Sin
embargo, relacionando estos resultados con la pregunta anterior donde la gran mayoria aspira a
jubilarse a la edad minima y al relacionar con la pregunta 5 donde se consultd si las personas saben
que es un Fondo de Pensiones, el 60% de los encuestados respondid que si, pero de estas personas
solo el 16% cuenta con un plan de pensiones actualmente, por lo que se reafirma la idea de que es
imperante realizar la concientizaciéon de los empleados que para tener un retiro digno se debe
comenzar desde ya a velar por su futuro y una opcion es realizar ahorro en cualquiera de las AFP
privadas del pais que brindan opciones que se pueden adaptar a las necesidades, metas trazadas a

mediano y largo plazo, y que brindan beneficios fiscales, rendimientos econémicos, entre otros.
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10. ¢Qué tipo de aporte mantiene? (Esta condicionada con la pregunta 9)

Tabla 19. Resultados a pregunta 10

Respuesta Encuestados %
Obligatorio(Deduccién por planilla) 19 50%
Voluntario 19 50%
Total 38 100%

Fuente: Elaboracion propia

¢Que tipo de aporte mantiene?

A \
B Voluntario @ Obligatorio(Deducci

N \ on por planilla)
50% .I ‘I S0%

Figura 21. Tipo de aporte que mantienen los empleados de Tegra Global

Fuente: Elaboracion propia

En base a la encuesta realizada a los empleados de Tegra Global sobre los tipos de aportes
que mantienen para su plan de pensiones, se obtuvieron los siguientes resultados: De los 38
encuestados, se observa que el 50% de los empleados realizan aportes obligatorios a través de la
deduccidn por planilla. Esto indica que una parte significativa de los empleados esta contribuyendo
a su plan de pensiones de manera automatica, mediante una retencion directa de sus salarios. Por
otro lado, también se encontrd que el 50% de los encuestados realizan aportes voluntarios para su
plan de pensiones. Estos aportes son realizados de manera consciente y opcional por parte de los
empleados, lo que demuestra un nivel de compromiso y prevision hacia su futura jubilacion. Es
importante destacar que estos resultados reflejan una falta de conocimiento sobre las AFP privadas
y las oportunidades disponibles para afiliarse y construir un patrimonio que garantice un retiro
digno en la vejez. A pesar de que existe una opcion voluntaria para realizar aportes adicionales, se

evidencia que la mitad de los empleados alin no ha tomado la iniciativa de hacerlo.
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ELECCION DE AFP

A continuacion, se muestran los resultados de la encuesta para la dimension eleccion de
AFP siendo importante ya que nos permite determinar el grado de compresiéon que tienen los
empleados directos de la empresa Tegra Global respeto a los Fondos de pensiones y como se

relaciona con las Administradoras de Fondos de Pensiones Privadas de Honduras.

11. ¢ Qué conoce acerca de las Administradoras de Fondos de Pensiones Privadas de

Honduras (AFP)? (Esta condicionada con la pregunta 7)
Nota: Se puede seleccionar méaximo 2 opciones Fuente: Elaboracion propia

Tabla 20. Resultados a pregunta 11

Respuesta Ecuestados %
Beneficios 20 37%
Tipos de ahorro 19 35%
Obligaciones como usuario 1 2%
Facilidad de afiliarse 14 26%
Total 54 100%

Fuente: Elaboracion propia

éQué conoce acerca de las Administradoras de Fondos de Pensiones
Privadas en Honduras(AFP)?
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Beneficios Tipos de ahorro Facilidad de afiliarse Obligaciones como usuario

Figura 22. Diagrama de Pareto del conocimiento de las AFP privadas de Honduras

Fuente: Elaboracion propia

Relacionando los resultados con la pregunta 7 donde solo el 10% (35 empleados) de los
encuestados manifestaron conocer acerca de las AFP privadas del pais, los datos revelan que existe
cierto nivel de conocimiento sobre las AFP Privadas entre los empleados de Tegra Global. La
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mayoria de los empleados (37%) informa tener conocimiento sobre los beneficios de las AFP
Privadas. Un porcentaje similar de empleados (35%) afirma conocer los diferentes tipos de ahorro
asociados a estas administradoras. Un namero reducido de empleados (2%) menciona tener
conocimiento sobre las obligaciones como usuario de las AFP Privadas. Ademas, una proporcion
significativa de empleados (26%) manifiesta conocer la facilidad de afiliarse a estas

administradoras.

Los resultados destacan la importancia de promover la educacion financiera entre los
empleados de Tegra Global, especialmente en relacion con las AFP Privadas de Honduras. Es
fundamental que los empleados estén informados sobre los beneficios, los tipos de ahorro, las
obligaciones como usuarios y los procesos de afiliacion a las AFP Privadas. Esto les permitira
tomar decisiones financieras mas informadas y aprovechar al maximo las opciones disponibles

para su futuro financiero.
12. ¢ Qué priorizaria al momento de adquirir un fondo de pensiones?
Nota: Se pueden seleccionar maximo de 2 opciones.

Tabla 21. Resultados a pregunta 12

Respuesta Ecuestados %
Tasa de interes 174 30%
Afios de aportacidn 71 12%
Edad de jubilacidn 117 20%
Valor del aporte mensual 149 25%
Comisiones por pagar 41 7%
Ninguna 33 6%
Total 585 100%

Fuente: Elaboracion propia
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¢Qué priorizaria al momento de adquirir un Fondo de Pensiones Privado (AFP)?

180 174
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Tasa de interes Valor del aporte mensua Edad de jubilacidn Afios de aportacion Comisiones por pagar Ninguna

Figura 23. Diagrama de Pareto de lo que priorizarian los empleados de Tegra Global al
adquirir un Fondo de Pension Privado

Fuente: Elaboracion propia

En la figura anterior, se observa que los empleados de Tegra Global tienen distintas
prioridades al adquirir un fondo de pensiones. La tasa de interés es considerada como el factor mas
importante por la mayoria de los empleados (30%), seguida por la edad de jubilacién (20%) vy el
valor del aporte mensual (25%). Otros factores también son considerados por algunos empleados,
como los afios de aportacion (12%) y las comisiones por pagar (7%). Sin embargo, un pequefio
porcentaje (6%) indicd que ninguna de estas opciones era su prioridad al elegir un fondo de

pensiones.

Es importante destacar que la edad de jubilacién, con un 20% de importancia, refleja el
deseo de la mayoria de los empleados de jubilarse a una edad temprana, como lo muestra el 36%
de la muestra que aspira a jubilarse entre los 50 y 55 afios segun los resultados de la pregunta 8.
Sin embargo, estos resultados contrastan con la falta de planificacion y educacion financiera, ya
que solo el 11% de los 355 empleados encuestados cuenta actualmente con un plan de pensiones.

En cuanto a las AFP privadas de Honduras, es importante destacar que ofrecen
rendimientos considerados altos, superando la inflacion del pais. Sin embargo, también aplican
cobros por el manejo del dinero, un aspecto que los empleados no tienden a priorizar, a pesar de

ser determinante para capitalizar las cuentas individuales.
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13. ¢Estaria interesado en adquirir un Fondo de Pensiones para asegurar un retiro

digno en la vejez?

Tabla 22. Resultados a pregunta 13

Respuesta Encuestados %
No 106 30%
Si 249 70%
Total 355 100%

Fuente: Elaboracion propia

¢Estaria interesado en adquirir un Fondo de
Pensiones para asegurar un retiro digno en
la vejez?
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Figura 24. Gréfico de los empleados interesados en adquirir un Fondo de Pensiones

Privado

Fuente: Elaboracion propia

En la figura anterior, los datos revelan que un porcentaje significativo de los empleados de
Tegra Global (70%) muestra interés en adquirir un fondo de pensiones. Estos empleados reconocen
la importancia de planificar su retiro y buscar opciones que les permitan asegurar su bienestar
financiero en el futuro. Por otro lado, un 30% de los empleados indicé que no tienen interés en

adquirir un fondo de pensiones en este momento.

El hecho de que el 70% de los empleados muestre interés en adquirir un fondo de pensiones
es un indicador positivo. Esto demuestra que una gran parte de los empleados de Tegra Global
comprende la importancia de ahorrar y planificar para su jubilacién. Al mostrar interés en los

fondos de pensiones, demuestran su compromiso en asegurar un futuro financiero mas estable.
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Entre los datos mas importantes, es relevante destacar que del 70% de las personas
interesadas en adquirir un fondo de pensiones, solo el 11% tiene conocimiento acerca de las AFP
privadas de Honduras. Este dato es revelador y subraya la necesidad de proporcionar educacion
financiera a los empleados de Tegra Global. Estos resultados enfatizan la importancia de brindarles

informacidn y conocimiento sobre los beneficios y ventajas de adquirir un fondo de pensiones.

14. ;Le gustaria conocer mas informacion acerca de cémo funcionan las
Administradoras de Fondo de Pensiones Privadas (AFP) y los beneficios que otorgan al

afiliado?

Tabla 23. Resultados a pregunta 14

Respuesta Encuestados %
No 62 17%
Si 293 83%
Total 355 100%

Fuente: Elaboracion propia

éLe gustaria conocer mas informacion
acerca de como funcionan las AFP vy los
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Figura 25. Grafico de empleados interesados en recibir mas informacion acerca de las AFP

privadas de Honduras

Fuente: Elaboracion propia
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En la figura anterior, se revela que un porcentaje significativo de los empleados de Tegra
Global (83%) muestra un interés en conocer mas informacién sobre como funcionan las AFP y los
beneficios que ofrecen a los afiliados. Estos empleados demuestran curiosidad y deseo de
comprender mejor el sistema de pensiones y cdmo puede beneficiarlos en su futuro financiero. Por
otro lado, un 17% de los empleados indico que en este momento no tienen interés en conocer mas

detalles sobre las AFP y sus beneficios.

Del grupo de personas interesadas en obtener mas informacion acerca de como funcionan
las AFP privadas de Honduras, se encontrd que el 90% no tiene conocimiento sobre estas
instituciones. Ademas, dentro de este grupo, solo el 10% cuenta actualmente con un fondo de retiro

para la vejez.

Es alentador observar que la gran mayoria de los empleados de Tegra Global muestra un
claro interés en obtener mas informacion sobre las AFP y los beneficios que ofrecen a los afiliados.
Este hecho demuestra su percepcidn sobre la importancia de la planificacion financiera a largo

plazo y su deseo de asegurar un retiro seguro y estable.
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CAPITULO V. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

El siguiente capitulo contiene las conclusiones y recomendaciones generales del trabajo de
investigacion, las cuales se basan en los objetivos planteados y se derivan de los analisis y

resultados expuestos en el capitulo anterior.
5.1. CONCLUSIONES

Tras recopilar y analizar cuidadosamente los datos en capitulo anterior, a continuacion, se
presentan las conclusiones que proporcionan informacién valiosa y la cuales estan ligadas a los

objetivos planteados en la investigacion.

1. Se calcularon diversos indicadores financieros obteniendo los siguientes resultados
(\Valores expresados en miles de lempiras): al analizar el capital de trabajo, se observo que la AFP
Atlantida tuvo los valores mas altos, con L. 403,081, L. 466,565 y L. 577,088 respectivamente
para cada afio de estudio. Estos numeros reflejan un crecimiento estable y representativo, lo que
indica que esta AFP es solida y cuenta con una trayectoria destacada en el mercado. Por otro lado,
la AFPC Occidente presentd los valores mas bajos, con L. 75,699, L. 94,961 y L. 105,843
respectivamente, debido a su reciente creacion en el mercado. En cuanto al indice de solvencia,
las cuatro AFP mostraron valores aceptables, con cifras promedio que van desde 5.89 de Ficohsa
Pensiones hasta el 9.55 de BAC Pensiones, lo que indica que son capaces de cumplir con sus
obligaciones a corto plazo. Con relacion a los indicadores de endeudamiento, se observd una
homogeneidad entre las diferentes entidades; al afio 2022 BAC Pensiones y AFPC Occidente
cerraron con un indice del 12%, mientras que AFP Atlantida y Ficohsa Pensiones cerraron con
indice del 15%. En general, se puede concluir que las cuatro AFP privadas evaluadas en la

investigacion son solidas en términos de indicadores financieros.

2. Se determind el rendimiento sobre activos (ROA) y el rendimiento sobre capital (ROE)
de las cuatro AFP privadas en Honduras. En el caso del ROA AFP Atlantida muestra las mejores
cifras, con rendimientos que van del 14% en 2020 al 22% en 2022. Estos incrementos constantes
demuestran su eficacia para generar utilidades con los activos disponibles. Por otro lado, AFPC
Occidente registra un rendimiento que oscila entre el 13% en 2020 y el 8% para 2022, considerado
bajo en comparacién con las otras instituciones. Por tanto, deberia plantear mejores estrategias
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para optimizar las inversiones y mejorar la rentabilidad. En cuanto al ROE, AFP Atlantida continta
destacandose con valores que fluctdan entre el 16% y el 26%, los cuales se consideran sélidos.
BAC Pensiones muestra una reduccion significativa en ambos indicadores de rentabilidad, el ROA
disminuye 9 puntos porcentuales en el afio 2022 en comparacion con el afio 2020, y en el ROE
disminuye un total de 10 puntos porcentuales para el mismo periodo, ya que los gastos generales
experimentaron un aumento considerable, pasando de L. 21,640 en el afio 2020 a L. 55,734 en el
afio 2022 lo que representa un crecimiento del 158% que impacta directamente en las utilidades.
Las deméas AFP privadas presentan rendimientos aceptables para los inversionistas, lo que indica
una buena salud financiera de todas las entidades evaluadas durante el periodo 2020-2022. En
conclusion, las cuatro instituciones evaluadas cumplen con los requisitos para considerarse

rentables y solidas tanto para los inversionistas como para los afiliados a las mismas.

3. Con base en los resultados de la encuesta aplicada a los empleados directos de la empresa
Tegra Global, se observo un conocimiento generalmente bajo sobre los sistemas de prevision
privados. Aunque estan familiarizados con el concepto de pensién, la mayoria no cotiza en ninguna
entidad del mercado nacional. Los datos revelan que el 61% de las personas encuestadas son
mujeres, pero solo el 9% de ellas cuenta con un fondo de pensiones, algunos de los cuales son
voluntarios y otros obligatorios. Ademas, en cuanto al nivel educativo de los empleados evaluados,
se evidencia que solo el 50% ha completado la educacién secundaria, y que de estos Unicamente
el 5% posee conocimientos sobre las AFP privadas. En resumen, el 90% de los empleados directos
de Tegra Global desconoce los sistemas de pensiones privadas y no participa en ellos,

especialmente entre aquellos con niveles educativos mas bajos.
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5.2. RECOMENDACIONES

A continuacién, se presentan recomendaciones sobre el tema de investigacion. Estas
buscan proporcionar soluciones practicas y viables para abordar los desafios identificados durante

el proceso.

1. Se recomienda analizar periddicamente la situacion financiera de las AFP privadas
mediante el analisis de indicadores financieros. Esto proporciona una guia y brinda certeza sobre
la solidez de estas instituciones al momento de adquirir un Fondo de Pensiones para la vejez, ya
que permite tomar decisiones informadas y confiables. Conocer los indicadores financieros ayuda
a evaluar la salud econdmica de las AFP y su capacidad para cumplir con las obligaciones futuras
de pago de pensiones garantizando asi una mayor seguridad y confianza en la planificacion de la

jubilacién.

2. Se recomienda monitorear y evaluar los niveles de rentabilidad de las AFP privadas,
para demostrar la seguridad en los rendimientos y beneficios que ofrecen a los usuarios finales. De
esta manera, estas instituciones generan confianza al respaldar y proteger el dinero invertido,
asegurando un retiro digno en la vejez. El monitoreo constante de la rentabilidad permite evaluar
el desempefio financiero de las AFP, garantizando que estén en condiciones de proporcionar
ganancias consistentes y sostenibles a lo largo del tiempo, brindando tranquilidad y confianza a

los afiliados.

3. Se recomienda que futuros estudios se enfoquen en una mayor profundizacién de las
mediciones de los riesgos asociados a la operatividad de las Administradoras de Fondos de
Pensiones Privadas. Es esencial entender como estas entidades cumplen con el compromiso de
efectuar los pagos de las pensiones acordadas con sus afiliados. De esta manera, se podra obtener
un analisis mas completo y detallado de la situacién, proporcionando informacién valiosa para el

desarrollo de politicas y préacticas efectivas.
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4. Se recomienda implementar programas de educacion financiera que destaquen la
importancia de invertir en un Fondo de Retiro para la vejez, especialmente dirigidos a la poblacion
joven adulta para fomentar el habito del ahorro y la previsién desde temprana edad, creando una
mentalidad financiera responsable y sostenible a lo largo del tiempo. La falta de educacién
financiera es un desafio actual en nuestra sociedad, como se evidencia en la investigacion llevada
a cabo en la empresa Tegra Global. Al impulsar la educacion financiera, se puede fortalecer la
capacidad de las personas para tomar decisiones informadas y asegurar un futuro financiero mas

solido.

5. Se recomienda la creacion de un manual que proporcione conocimientos basicos para
seleccionar la AFP méas adecuada a las necesidades del usuario. Este manual se compartird con los
empleados de Tegra Global, con el objetivo de mejorar su comprension y acceso a las AFP
privadas del pais. EI manual sera una herramienta educativa, brindando informacién clara y
concisa sobre los diferentes aspectos a considerar al elegir una AFP, tales como los servicios
ofrecidos, los rendimientos, los costos y otros factores relevantes. De esta manera, se busca
empoderar a los empleados con conocimientos para tomar decisiones informadas sobre su futuro

financiero y de jubilacion.
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CAPITULO VI. APLICABILIDAD

En vista de la importancia de la prevision social y la eleccion adecuada de una AFP privada.
En el siguiente capitulo se plantea la necesidad de desarrollar un manual que brinde orientacion y
conocimiento a la poblacion al momento de elegir una AFP. Este manual tiene como objetivo
principal proporcionar una guia clara y practica que permita a las personas contar con certeza al
elegir la AFP mas conveniente segun sus intereses. A traves de esta herramienta, se busca
empoderar a los individuos, brindandoles las herramientas necesarias para tomar decisiones
informadas y fundamentadas en cuanto a su futuro financiero y de jubilacion. EI manual promovera
la comprensiéon de los conceptos clave y los aspectos a considerar al seleccionar una AFP,

fomentando una cultura de prevision y seguridad econémica a largo plazo.
6.1. NOMBRE DE LA PROPUESTA

Preparandote para el retiro: Manual de eleccion de tu AFP
6.2. JUSTIFICACION DE LA PROPUESTA

La creacion de un manual de eleccion de AFP privada se fundamenta en la necesidad de
brindar a la poblacion una herramienta informativa y educativa que les permita tomar decisiones
fundamentadas y acertadas con relacion a su futuro financiero y de jubilacién. En la actualidad, la
eleccion de una AFP privada se ha vuelto un tema de gran relevancia, ya que implica la
planificacidn de recursos econémicos para garantizar un retiro digno y seguro. Sin embargo, esta
eleccion puede resultar compleja debido a la diversidad de opciones disponibles y a la falta de
conocimiento general sobre el tema. Tal como lo refleja los resultados de esta investigacién en el
que el 90% de los empleados de Tegra Global no conocen informacion acerca de las AFP privadas

del pais.

El manual propuesto se justifica como una necesidad para el 89% de las personas
encuestadas que actualmente no cuentan con un Fondo de Pensiones para la vejez. Su objetivo
principal es proporcionar a los individuos una guia clara y accesible que aborde los aspectos clave
a considerar al elegir una AFP privada. Este manual les ofrecera informacion precisa y actualizada
sobre los servicios, beneficios, costos y rendimientos asociados con cada AFP. Al tener esta
herramienta, las personas podran tomar decisiones informadas, maximizar sus oportunidades de

inversion y asegurar un futuro financiero mas solido y seguro. Ademas, el manual podra fomentar
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una mayor transparencia en el mercado de AFP, incentivando la competencia y mejorando la

calidad de los servicios que se ofrecen.

En resumen, la propuesta busca ser una solucidn practica y necesaria para las personas que
no tienen un Fondo de Pensiones. Les proporcionara informacion necesaria para tomar decisiones
financieras inteligentes y mejorar su bienestar econémico a largo plazo, permitiéndoles alcanzar

su objetivo de jubilarse entre los 50 y 55 afios, como lo indica el estudio previo.
6.3. ALCANCE DE LA PROPUESTA
6.3.1. OBJETIVO GENERAL

1. Desarrollar una propuesta para el fortalecimiento de la educacidn financiera y la correcta
toma de decisiones referentes a la selecciéon informada de una Administradora de Fondos de

Pensiones (AFP) privada en Honduras.

6.3.2. OBJETIVOS ESPECIFICOS

1. Implementar programas de capacitacion para el personal operativo de Tegra Global, que
fortalezca la comprension sobre el funcionamiento, beneficios, costos y opciones disponibles en
las AFP privadas de Honduras.

2. Proporcionar a los usuarios una descripcion detallada de las diferentes AFP disponibles
en el mercado, incluyendo informacion sobre su trayectoria, reputacion, servicios ofrecidos y
opciones de inversion.

3. Desarrollar un manual de procedimiento y gestion que proporcione a la poblacion una
guia clara y completa para elegir la AFP méas adecuada, basada en sus intereses y necesidades

individuales.

6.4. DESCRIPCION Y DESARROLLO

A continuacion, se presenta la descripcion y desarrollo de la propuesta para mejorar la
educacion y promover la toma de decisiones informada al seleccionar una Administradora de

Fondos de Pensiones.
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6.4.1. DESCRIPCION

El desarrollo de esta propuesta se basa en los resultados obtenidos en el capitulo IV de la
investigacion, que demuestran la solidez de las AFP privadas en términos de capital,
endeudamiento y rentabilidad econdmica en Honduras. Sin embargo, se ha observado que muchos
trabajadores tienen una comprension limitada sobre el funcionamiento de las AFP y como
seleccionar la mas adecuada para sus necesidades, tal como se evidencio en los resultados del
cuestionario aplicado en la empresa Tegra Global. Por lo tanto, el objetivo de esta propuesta es
mejorar la educacion financiera de los hondurefios y fomentar la toma de decisiones informadas al

elegir una AFP privada.

Esta propuesta consistié en implementar programas de capacitacién para el personal
operativo de Tegra Global. Estos programas tienen como objetivo mejorar la comprensién del
personal sobre el funcionamiento, beneficios, costos y opciones disponibles en las AFP privadas
de Honduras. Se llevaran a cabo tres sesiones de capacitacion en las que se abordaran temas como
los sistemas de pensiones, los beneficios de invertir en AFP, los diferentes tipos de fondos
disponibles y sus costos, ademas de ensefiar técnicas para evaluar y comparar las opciones
ofrecidas por las administradoras.

Ademas, se desarrollard un manual de procedimiento y gestidn para ayudar a la poblacion
a tomar decisiones basadas en sus intereses y necesidades individuales. Este manual proporcionara
una guia claray completa para elegir la AFP méas adecuada, incluyendo informacion sobre criterios
a considerar como los plazos de inversion, las comisiones, los servicios adicionales y las opciones
de retiro. Se proporcionaran ejemplos y casos practicos para ilustrar cbmo aplicar los criterios de
seleccién en diferentes escenarios. EI manual serd una herramienta accesible y de facil
comprension para que los usuarios puedan tomar decisiones acertadas al momento de elegir una
AFP.

Con esta propuesta se busca mejorar la educacién financiera y promover la toma de
decisiones informadas al seleccionar una AFP privada en Honduras. A través de programas de
capacitacion, una descripcion detallada de las AFP disponibles y un manual de procedimiento y
gestion, se busca empoderar a los hondurefios para que puedan tomar decisiones financieras mas

acertadas y planificar adecuadamente su futuro financiero.
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6.4.2. DESARROLLO
6.4.2.1. PROGRAMA DE CAPACITACIONES EN TEGRA GLOBAL

La educacion financiera orientada a la planificacion de la jubilacion es un componente
esencial de esta investigacion. Con el objetivo de mejorar la comprensién de los empleados de
Tegra Global sobre el funcionamiento y los beneficios de las AFP privadas en Honduras, se
propone la implementacion de un programa de capacitaciones en la empresa. A través de estas
capacitaciones, se busca proporcionar a los empleados los conocimientos necesarios para tomar

decisiones y planificar adecuadamente su jubilacién.

El programa de capacitacion esta disefiado para brindar a los empleados de Tegra Global
los conocimientos necesarios sobre las AFP privadas en Honduras, su funcionamiento y los
beneficios que ofrecen. Bajo el titulo “Conociendo acerca de las AFP privadas de Honduras”, el
programa se dividira en cuatro secciones y tendra una duracion total de una hora (15 minutos por
seccion), cada una de las cuales abordara aspectos especificos relacionados con las AFP. A

continuacion, se describen los principales temas a tratar en cada seccion:

Seccion 1. Contara con una introduccion a las AFP privadas, en las cuales se abordaran los

siguientes aspectos:
* Concepto y definicién de AFP
* Importancia de las AFP en la planificacion financiera a largo plazo
* Regulaciones y marco legal de las AFP en Honduras

Seccion 2. Esta seccion definira el funcionamiento de las AFP privadas en el pais, y
mostrara los siguientes procesos:

* Proceso de afiliacion y cotizacion a una AFP

* Tipos de fondos de pensiones ofrecidos por las AFP

* Beneficios y ventajas de invertir en una AFP privada

* Esquema de costos
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Seccion 3. Se abordara los temas de inversion y rentabilidad que ofrecen las AFP privadas

del pais, a través de los siguientes puntos:

* Principales opciones de inversion disponibles en los fondos de pensiones
* Comparacion de los rendimientos de los fondos de las AFP

® (Calculo de las cotizaciones

Seccion 4. En esta Ultima seccion se mostraran algunos de los servicios adicionales y las
opciones de retiro que ofrecen las AFP privadas del mercado nacional, evaluado desde los

siguientes puntos:
* Servicios adicionales, como seguros y préstamos
* Penalizaciones por retiros anticipados y retiros parciales

* Retiro total de los fondos de pensiones: Jubilacion
METODOLOGIA DE CAPACITACION

El programa de capacitacion se llevara a cabo mediante una combinacién de sesiones
presenciales y recursos digitales interactivos. Se utilizaran presentaciones audiovisuales y debates
grupales para facilitar el aprendizaje y la participacion de los empleados. Ademas, se
proporcionard material educativo complementario como el manual impreso para que los
empleados puedan consultar y repasar la informacion de manera autbnoma. La presentacion con

la cual es impartida la capacitacion se encuentra en el anexo 4.
DURACION Y SEGUIMIENTO

El programa de capacitacion se llevard a cabo en un periodo de tiempo establecido. Se
organizaran 3 sesiones de capacitacion espaciadas en el tiempo, para que en este lapso se pueda
cubrir una cantidad amplia de empleados directos de la empresa Tegra Global el cual fue
autorizado por el area de desarrollo de talento (ver anexo 5). Ademas, se establecera un mecanismo
de seguimiento y evaluacion para medir el impacto de la capacitacion y garantizar su efectividad.
Se utilizara un cuestionario de evaluacién después del programa para evaluar el nivel de

conocimiento adquirido y realizar ajustes si es necesario.
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BENEFICIOS ESPERADOS

El programa de capacitacion sobre las AFP privadas para los empleados de Tegra Global
tiene como objetivo proporcionarles una comprension sélida sobre los beneficios de las AFP y
cémo pueden planificar adecuadamente su futuro financiero. Al mejorar su conocimiento, los
empleados estaran mejor equipados para tomar decisiones acertadas sobre su afiliacion a una de

estas entidades.
6.4.2.2. MANUAL DE ELECCION DE AFP

Elegir una Administradora de Fondos de Pensiones (AFP) es una decision importante que
puede afectar significativamente nuestra situacion financiera en el futuro. Este manual tiene como
objetivo proporcionar una guia detallada para ayudarte a tomar una decision informada al
seleccionar la AFP méas adecuada para tus necesidades. EI manual estard compuesto por dos
capitulos que a continuacion se describen. El desarrollo completo del manual se encuentra en el

anexo 6.

Para la creacion de este manual, se recopilé informacion mediante dos tipos de
investigacion: una investigacion en linea a través de las plataformas oficiales de cada entidad, y
una investigacion de campo realizada por los autores. Esta Gltima consistié en visitar oficinas
autorizadas con el fin de obtener informacion detallada acerca de los Fondos de Pensiones. Durante
estas visitas, se indagd acerca de las caracteristicas, beneficios y obligaciones al momento de
afiliarse, ademas de evaluar la calidad de la atencidn al cliente y los servicios adicionales que se

ofrecen.

CAPITULO I. INVESTIGACION Y ANALISIS DE LAS ADMINISTRADORAS DE
PENSIONES PRIVADAS

El capitulo I estara compuesto de la siguiente forma:
1.1. Conocer tus necesidades y metas

Antes de comenzar a evaluar las opciones de AFP, es fundamental que se reflexione sobre
tus necesidades y metas personales. Considerando factores como tu edad, expectativa de vida,
situacion financiera actual, objetivos de inversion a largo plazo. Esta reflexion te ayudara a definir

tus prioridades y encontrar una AFP que se ajuste a tus requerimientos.
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1.2. Investigacion y comparativa de las AFP disponibles

Se realizé una investigacion sobre las AFP disponibles en el pais, recopilando informacién
sobre su trayectoria, variedad de fondos de inversion, y requisitos de afiliacion, asi como la ley
que las rige y quienes las supervisan. Se utilizaron fuentes confiables como informes regulatorios,
paginas web oficiales de las AFP e investigacion de campo en las oficinas autorizadas de cada una

de las entidades.
1.3. Evaluacién de la rentabilidad ofrecida por los fondos de pensiones

Se analiz6 la rentabilidad de los fondos de pensiones ofrecidos por cada AFP,
comparandolos con los de otras AFP. Se debe tener en cuenta que la rentabilidad pasada no

garantiza resultados futuros, pero puede brindar una idea general sobre el desempefio de la AFP.
CAPITULO II. EVALUACION DE COSTOS, COMISIONES Y BENEFICIOS
2.1.Investigacion acerca de los costos y comisiones

Se compararon los costos, comisiones por administracion y demas comisiones que cobra
cada AFP. Se debe tener en cuenta que los costos mas bajos no siempre son sinénimo de la mejor
opcion, ya que también es importante considerar también la calidad de los servicios y los beneficios
adicionales que ofrece la AFP.

2.2.Beneficios y ventajas ofrecidas por las AFP privadas

En esta seccion se explora en detalle las ventajas y beneficios que las AFP privadas en
Honduras proporcionan a sus afiliados, destacando como contribuyen a construir una base

financiera sélida para el futuro.
2.3.Evaluar los servicios adicionales y la atencion al cliente

Verifica los servicios adicionales que ofrece cada AFP, como seguros de vida,
asesoramiento financiero, acceso a plataformas digitales y herramientas de planificacion. Evalla
la calidad de la atencion al cliente, la disponibilidad de canales de comunicacién y la capacidad de

respuesta de la AFP ante consultas o reclamos.
2.4.Tomar una decision informada

Después de completar los pasos anteriores, compara y evalua toda la informacion

recopilada. Toma en cuenta tus necesidades, metas y objetivos de jubilacion, asi como el
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rendimiento, costos, opciones de inversion y calidad del servicio al cliente de cada AFP. Considera
cuidadosamente como se alinean con tus preferencias y circunstancias personales. EvalUa tanto los
aspectos cuantitativos como cualitativos de cada administradora. Recuerda que la eleccion de una
AFP es una decision a largo plazo, por lo que es esencial que te sientas comodo y confiado con tu
eleccion. Finalmente, toma accién y afiliate a la AFP que consideres méas adecuada para asegurar

un futuro financiero sélido y satisfactorio.

En esta seccidén se incluye un diagrama de decision para que cada individuo pueda
seleccionar la AFP méas conveniente a sus intereses. Se agrega también una calculadora para
proyectar cuanto seria el porcentaje de ahorro en el pago de ISR y escudo fiscal para el afio 2023,
también se incluye la proyeccion del crecimiento de los aportes al fondo de pensiones para que el

usuario tenga una idea clara de como su inversion crecera con el tiempo.
6.5. MEDIDAS DE CONTROL

Tabla 24. Actividades como medidas de control

Actividad Medida de control

Realizar cada afio un cuestionario de conocimiento a los empleados

de Tegra Global acerca del conocimiento de las AFP privadas. Cuestionario

Publicaciones oficiales

Actualizacion periddica de los requisitos de afiliacion X
de las entidades

Actualizacién anual de las tasas de rendimiento para cada AFP Publicaciones oficiales
privada de las entidades
Actualizacion anual de los costos por administracién y servicios en Publicaciones oficiales
cada AFP privada de las entidades
Actualizacion anual de tabla progresiva del ISR por parte del SAR Publlcacg)Rsflmal del

Fuente: Elaboracion propia

99



6.6. CRONOGRAMA DE IMPLEMENTACION Y PRESUPUESTO

Tabla 25. Cronograma de Implementacion de Capacitaciones

Dia de Inicio

del Proyecto: 01-ago-23
Dia de
Finalizacion 20-ago-23 Semana 1 Semana 2 Semana 3
del Proyecto:
L Eres ] Helen & Marlon 31-qu -23 7-ago -23 14-ago -23
Proyecto:

11 1 11
112 5 8 | 9

Capacitacion #1
- Empleados Helen & Pellgge

Tegra Global

Marlon 4-ago.-23 4-ago.-23

Capacitacion #2

Helen & Plane
2 -Empleados 11-ago.-23 1l1-ago.-23 1
Tegra Global Marlon ada
Capacitacion #3
3 - Empleados Tj'er & 1gago.23 18-ago.23 1 P'g”e
Tegra Global arion ada

Fuente: Elaboracion propia
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6.7. CONCORDANCIA DE LOS SEGMENTOS DE LA TESIS CON LA PROPUESTA

Tabla 26. Concordancia de los segmentos de la tesis con la propuesta

Capitulo | Capitulo 11 Capitulo 111 Capitulo V Capitulo VI
. Objetivo | Obijetivos Teorlas{ . . o . Noriisre e Objetivos de la
Titulo General | especificos metodologias Variables Poblaciones | Técnicas Conclusiones la propuesta
de sustento propuesta
Teoria de Indicadores | La poblacion | Analisis 1. Se calcularon diversos indicadores
Analizar portafolios Financieros objeto de de base financieros obteniendo los siguientes
la modelo de estudio son: | de datos resultados (Valores expresados en miles de
situacion Markowitz Rendimiento | 1. Registros lempiras): al analizar el capital de trabajo, se
financiera sobre activos | financieros | Encuesta | observé que la AFP Atléantida tuvo los valores
de las correspondie maés altos, con L. 403,081, L. 466,565y L.
Administr Modelo Rendimiento | ntes a cuatro 577,088 respectivamente para cada afio de 1. Implementar
Analisis | adorasde Dupont sobre capital | Administrad estudio. Estos nimeros reflejan un programas de
Financier | Fondos de oras de crecimiento estable y representativo, lo que capacitacion
0 2020- Per:::%nes 1. Analizar Teoria de Conocimient | Fondos de indica que esta AFP es s6lida y cuenta con una para el personal
2022 De p(rivad;s ' Ioas | administracion oen Pensiones trayectoria destacada en el mercado. Por otro operativo de
AFP de principales financiera - sistemas de privadas de lado, la AFPC Occidente presento los valores Tegra Global,
Privadas | Honduras indices razones prevision Honduras maés bajos, con L. 75,699, L. 94,961y L. Preparandote | con el objetivo
En yel financieros financieras durante el 105,843 respectivamente, debido a su reciente para el de mejorar su
Hondura | conocimie Acceso a periodo creacion en el mercado. En cuanto al indice de retiro: comprension
sY nto por _gara_ sistemas de | 2020 a 2022. solvencia, las cuatro AFP mostraron valores Manual de sobre el
Conocim | Partede ﬁV' elr)glar pension aceptables, con cifras promedio que van desde | eleccién de | funcionamiento,
iento De los da ISO IA?:ZP 2. Operarios 5.89 de Ficohsa Pensiones hasta el 9.55 de tu AFP beneficios,
Los Zmpleados € las que BAC Pensiones, lo que indica que son capaces costos y
e Tegraa | privadas en ; L .
Emplead | "0 tipo | Honduras desarrollan de cumplir con sus obligaciones a corto plazo. opciones
os De de ' actividades Con relacion a los indicadores de disponibles en
Tegra sistemas directas en la endeudamiento, se observé una homogeneidad las AFP
Global de empresa entre las diferentes entidades; al afio 2022 privadas de
prevision Tegra BAC Pensiones y AFPC Occidente cerraron Honduras.
social Global, la con un indice del 12%, mientras que AFP
durante el poblacién es Atléantida y Ficohsa Pensiones cerraron con
periodo de 4,539 indice del 15%. En general, se puede concluir
22002202_ Operarios que las cuatro AFP pri\_/adas evalua_das enla
' investigacion son sélidas en términos de
indicadores financieros.
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Continuacion de Tabla 20. Concordancia de los segmentos de la tesis con la propuesta

Capitulo | Capitulo 11 Capitulo 111 Capitulo V Capitulo VI
i _— Teorias / Nombre de .
Titulo Ol Obje:uyos metodologias | Variables | Poblaciones | Técnicas Conclusiones la OIAETES Cle B
General | especificos propuesta
de sustento propuesta

2.
Determinar
el
rendimiento
sobre activos
y
rendimiento
sobre capital
de las AFP
privadas en
Honduras.

2. Se determiné el rendimiento sobre activos (ROA) y
el rendimiento sobre capital (ROE) de las cuatro AFP
privadas en Honduras. En el caso del ROA AFP
Atlantida muestra las mejores cifras, con rendimientos
que van del 14% en 2020 al 22% en 2022. Estos
incrementos constantes demuestran su eficacia para
generar utilidades con los activos disponibles. Por otro
lado, AFPC Occidente registra un rendimiento que
oscila entre el 13% en 2020 y el 8% para 2022,
considerado bajo en comparacién con las otras
instituciones. Por tanto, deberia plantear mejores
estrategias para optimizar las inversiones y mejorar la
rentabilidad. En cuanto al ROE, AFP Atlantida contintia
destacandose con valores que fluctdan entre el 16% y el
26%, los cuales se consideran sélidos. BAC Pensiones
muestra una reduccion significativa en ambos
indicadores de rentabilidad, el ROA disminuye 9 puntos
porcentuales en el afio 2022 en comparacion con el afio
2020, y en el ROE disminuye un total de 10 puntos
porcentuales para el mismo periodo, ya que los gastos
generales experimentaron un aumento considerable,
pasando de L. 21,640 en el afio 2020 a L. 55,734 en el
afio 2022 lo que representa un crecimiento del 158%
que impacta directamente en las utilidades. Las demas
AFP privadas presentan rendimientos aceptables para
los inversionistas, lo que indica una buena salud
financiera de todas las entidades evaluadas durante el
periodo 2020-2022. En conclusidn, las cuatro
instituciones evaluadas cumplen con los requisitos para
considerarse rentables y sélidas tanto para los
inversionistas como para los afiliados a las mismas

2. Proporcionar
a los usuarios
una descripcion
detallada de las
diferentes
Administradoras
de Fondos de
Pensiones
(AFP)
disponibles en
el mercado,
incluyendo
informacion
sobre su
trayectoria,
reputacion,
servicios
ofrecidos y
opciones de
inversion.
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Continuacion de Tabla 20. Concordancia de los segmentos de la tesis con la propuesta

Capitulo | Capitulo 11 Capitulo 111 Capitulo V Capitulo VI
Objetiv Teorias / Nombr
. ) Objetivos Metodologi | Variable | Poblacio A . edela | Objetivos de la
Titulo 0 o Técnicas Conclusiones
especificos as de s nes propue propuesta
General
sustento sta

3. Determinar el

1. Con base en los resultados de la encuesta aplicada a los
empleados directos de la empresa Tegra Global, se observo

L . . procedimiento y
un conocimiento generalmente bajo sobre los sistemas de -
L ) L gestion que
prevision privados. Aunque estan familiarizados con el .
grado de L, . . . proporcione a la
. concepto de pensidn, la mayoria no cotiza en ninguna -
conocimiento . . 0 poblacion una
entidad del mercado nacional. Los datos revelan que el 61% .
de los . 0 guiaclaray
de las personas encuestadas son mujeres, pero solo el 9% de
empleados ; completa para
. ellas cuenta con un fondo de pensiones, algunos de los h
directos de la . . : . elegir la
cuales son voluntarios y otros obligatorios. Ademas, en L3
empresa Tegra . : Administradora
cuanto al nivel educativo de los empleados evaluados, se
Global sobre los . . 0 o de Fondos de
sistemas de evidencia que solo el 50% ha completado la educacion Pensiones
L secundaria, y que de estos Unicamente el 5% posee ,
prevision L - o (AFP) més
. conocimientos sobre las AFP privadas. En resumen, el 90%
privados y el . adecuada,
de los empleados directos de Tegra Global desconoce los
acceso a ellas. . - . - basada en sus
sistemas de pensiones privadas y no participa en ellos, intereses
especialmente entre aquellos con niveles educativos méas ~SEs Y
. necesidades
bajos. Lo
individuales.
4. Proponer la
creacion de un

3. Desarrollar
un manual de

manual de
conciencia de
previsién social
que permita a la
poblacidn tener
mayor
certidumbre al
momento de
elegir la AFP
privada mas
conveniente a

sus intereses.

Fuente: Elaboracion propia

4. Tras realizar la presente investigacion, se recomienda que

futuros estudios se enfoquen en una mayor profundizacion

de las mediciones de los riesgos asociados a la operatividad

de las Administradoras de Fondos de Pensiones Privadas. Es

esencial entender como estas entidades cumplen con el

compromiso de efectuar los pagos de las pensiones

acordadas con sus afiliados. De esta manera, se podra

obtener un analisis mas completo y detallado de la situacion,
proporcionando informacion valiosa para el desarrollo de

politicas y préacticas efectivas.
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ANEXOS

ANEXO 1. CUESTIONARIO

Introduccioén:

Estimado encuestado: La presente encuesta se realiza por pasantes de la Maestria en

Finanzas de UNITEC, y tiene como objetivo recolectar informacion acerca del conocimiento de

las Administradoras de Fondos de Pensiones Privadas en el pais por parte de los empleados

directos de Tegra Global. Agradecemos brindarnos 5 minutos de su valioso tiempo y responder las

siguientes preguntas. Es una encuesta con fines academicos del proyecto de graduacion de la

Maestria en Finanzas, la informacidn recabada sera confidencial.

Cualquier duda adicional puede consultar al

hsponce@unitec.edu

Preguntas:

1. ¢Cuadl es su rango de edad?
a) 18 — 25 afios
b) 26 — 35 afos
c) 36— 50 afios

50 afios 0 mas

2. ¢Cual es su género?
a) Femenino
b) Masculino
3. ¢Cuéntas personas dependen econdmicamente de usted?
a) Ninguna persona
b) 1 -2 personas
c) 3 -4 personas

d) 5 personas 0 mas

correo: mgaldames@unitec.edu /
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4. i Cual es su nivel educativo?
a) Primaria
b) Secundaria
c) Universidad Incompleta
d) Universidad completa
e) Estudios de postgrado
5. ¢Sabe qué es un fondo de pensiones?
a) Si
b) No
6. ¢ A qué edad cree que una persona debe empezar a ahorrar para tener un buen Fondo de Retiro
por vejez?
a) 20— 25 afios
b) 26 — 30 afos
c) 31-35afios
d) 36 afios 0 méas
7. ¢A qué edad le gustaria jubilarse?
a) 50 - 55 afios
b) 56 - 60 afos
c) 61— 65 afios
d) 66 afios 0 méas
8. ¢Cuenta con un plan de pensiones para su vejez?
a) Si
b) No
9. ¢ Qué tipo de aporte mantiene? Si su respuesta fue No en la pregunta anterior por favor pase
ala pregunta 10
a) Voluntario
b) Obligatorio (Deduccion por planilla)
10. ¢Conoce acerca de las administradoras de fondos de pensiones privadas en Honduras (AFP)?
a) Si
b) No
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11.

12.

13.

14.

¢Qué conoce acerca de las Administradoras de Fondo de Pensiones Privadas de Honduras
(AFP)? Si su respuesta fue No en la pregunta anterior por favor pase a la pregunta 12
a) Beneficios
b) Tipos de ahorro
c) Obligaciones como usuario
d) Facilidad para afiliarse
¢Qué priorizaria al momento de adquirir un fondo de pensiones?
a) Tasa de interés
b) Afios de aportacién
c) Edad de jubilacion
d) Valor del aporte mensual
e) Comisiones por pagar
f) Ninguna
¢Estaria interesado en adquirir un Fondo Privado de pensiones para asegurar un retiro digno
en la vejez?
a) Si
b) No
¢ Le gustaria conocer mas informacion acerca de como funcionan las AFP y los beneficios que
otorgan al afiliado?
a) Si
b) No
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ANEXO 2. VALIDACION DEL INSTRUMENTO DE MEDICION

Situacién financiera de las Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP) privadas en Honduras durante el periodo 2020 — 2022 y el Conocimiento acerca de estas por
parte de los empleados directos de Tegra Global.

MATRIZ DE VALIDACION
CRITERIOS DE EVALUACION
i Rel - 1 taad q . : rS -
No ftem Claridad de redaccién. ia para el con |Induce a un? respuesta Orlentadn. al t.ema de Observac'mn.es (Eliminar o modificar
tema. el encuestado. determinada. Investigacion. indique por favor)
Si_ | No Si__ | No Si No Si_ | No si_ | No
V1 [Variable1: C imi de los si de prevision 2
vID! a. Nivel Demogrifico
VIDIPL 1  Cuél es el rango de edad? X X X X X
VIDIP2 2 ;Cual es su género? g X X X X
VIDIPY 3 (Cuéntas personas depende econémicamente de usted? |x X x b3 < x
viD2 b. Educacién
ViD2P4 4 (Cudl es su nivel educativo? X X X X t3
ita & Niyel de de Fondos De P
Privados
VIDIPS 5 ¢Sabe que es un fondo de pensiones? X X x x x
e 6 Conoce acerca de las administradoras de fondos de i o 2 o o
pensi privadas en Hond (AFP)?
Wi 7 (A qué edad crees que una persona debe empezar a 5 s 2 = - -
ahorrar para tener una buena pensién? .
V2 |Variable 2: Acceso a sistemas de pensién
vaD1 a. Sistemas de previsién Social
VvDIP8 8 A qué edad le gustaria jubilarse? X X X X
vapipe 9 (Cuenta con un plan de pensiones para su vejez? X X X X X
VvaDIPIo 10 ¢Qué tipo de aporte iene? x X X X X
van2 b. Eleccién de AFP
V2D2P11 11 :Qué conoce acerca de las AFP’ s privadas? X X X X X
e 12 LQué. priorizaria al momento de adquirir un fondo de ¢ " % ” i
pensiones?
(Estaria interesado en adquirir un Fondo Privado de
vaD2P13 13 3 : f . X X X X X
pensiones para asegurar un retiro digno en la vejez?
¢Le gustaria conocer mas informacién acerca de como
VaD2Pl4 14 funcionan las AFP’ s y los beneficios que otorgan al X x X X X
afiliado?
V= Variable
D= dimension
P = Pregunta VALIDEZ

LUGAR Y FECHA: SPS 9 de mayo 2023

VALIDADO POR: Nela Romero

NIVEL ACADEMICO:Master en Direccion de RRHH

ANOS DE EXPERIENCIA: 20

RECURsOSs

=
=1
o
n

E-MAIL: Nela.romero@tegraglobal.com

&
&
A3
»

o JNelo, Rppnare
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ANEXO 3. ESTADOS FINANCIEROS DE LAS CUATRO AFP PRIVADAS DE
HONDURAS

Balance General AFP Atlantida periodo 2020 - 2022

ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES ATLANTIDA
BALANCE GENERAL CONDENSADO
Al 31 de Diciembre de 2020
(En miles de lempiras)

2020
CONCEPTO
DICIEMBRE
ACTIVO
Disponibilidades 98,802.6
Inversiones 959,609.6
Préstamos, Descuentos y Negociaciones 103,904.5
Otros Activos 17,231.4
Activos Fijos 10,759.1
Cargos Diferidos 17,587.8
TOTAL ACTIVO 1,207,894.9
PASIVO
Exigibilidades Inmediatas 70,266.3
Créditos Diferidos 32.8
Reservas de Valuacion 88,023.2
TOTAL PASIVO 158,322.3
PATRIMONIO
Capital Pagado 562,500.0
Reservas de Capital 35,254.5
Reservas Especiales 0.0
Utilidades Acumuladas 281,435.9
Utilidad del Periodo 165,751.1
Patrimonio Restringido 4,631.2
SUMA EL CAPITAL Y RESERVAS 1,049,572.6
SUMA PASIVO MAS CAPITAL 1,207,894.9
CUENTAS DE ORDEN 19,143,742.4
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ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES ATLANTIDA

BALANCE GENERAL CONDENSADO
Al 31 de diciembre de 2021
(En miles de lempiras)

2021
CONCEPTO
DICIEMBRE
ACTIVO
Disponibilidades 51,567.4
Inversiones Financieras Netas 907,350.7
Créditos Netos En Procesos De Liquidacion 73,231.5
Cuentas Por Cobrar Netas 7,865.0
Activos Mantenidos Para La Venta 0.0
Propiedades, Planta Y Equipo 15,647.3
Otros Activos 13,664.2
TOTAL ACTIVO 1,069,326.1
PASIVO
Obligaciones Por Pagar 5,556.7
Cuentas Por Pagar 75,816.2
Acreedores Varios 3,431.6
Provisiones 89,065.8
Otros Pasivos 185.9
TOTAL PASIVO 174,056.2
PATRIMONIO
Capital Pagado 600,000.0
Reservas de Capital (Reserva Legal) 43,537.0
Reservas Especiales 0.0
Utilidades Acumuladas (util. por distribuir) 13,127.4
Utilidad del Periodo 233,974.3
Patrimonio Restringido 4,631.2
SUMA EL CAPITAL Y RESERVAS 895,269.8
SUMA PASIVO MAS CAPITAL 1,069,326.1
CUENTAS DE ORDEN 26,055,808.7
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ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES ATLANTIDA

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
Al 31 de diciembre de 2022
(En miles de lempiras)

2022
CONCEPTO
DICIEMBRE
ACTIVO
Disponibilidades 51,722.3
Inversiones Financieras Netas 924,497.4
Créditos Netos En Procesos De Liquidacion 24,281.0
Cuentas Por Cobrar Netas 9,690.4
Activos Mantenidos Para La Venta 0.0
Propiedades, Planta Y Equipo 15,678.8
Otros Activos 17,796.8
TOTAL ACTIVO 1,043,666.7
PASIVO
Obligaciones Por Pagar 7,606.3
Cuentas Por Pagar 50,113.9
Acreedores Varios 1,333.2
Provisiones 97,990.5
Otros Pasivos 7.6
TOTAL PASIVO 157,051.4
PATRIMONIO

Capital Pagado 600,000.0
Reservas de Capital (Reserva Legal) 55,235.7
Reservas Especiales 0.0
Utilidades Acumuladas (util. por distribuir) 34.1
Utilidad del Periodo 231,345.5
Patrimonio Restringido

SUMA EL CAPITAL Y RESERVAS 886,615.3
SUMA PASIVO MAS CAPITAL 1,043,666.7

CUENTAS DE ORDEN
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Estado de Resultados AFP Atlantida periodo 2020 - 2022

ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES ATLANTIDA
ESTADO DE RESULTADOS CONDENSADO
Al 31 de Diciembre de 2020
(En miles de lempiras)

2020
CONCEPTO
DICIEMBRE
INGRESOS
INGRESOS DE OPERACION 251,477.9
Comisiones 251,477.9
INGRESOS FINANCIEROS 68,557.4
Intereses 68,557.4
OTROS INGRESOS 65,164.2
Otros Ingresos 65,164.2
TOTAL INGRESOS 385,199.5
GASTOS
GASTOS FINANCIEROS 1,868.8
Gastos Financieros 1,868.8
GASTOS DE OPERACION 164,146.1
Gastos de Administracion 164,146.1
GASTOS NO OPERATIVOS 6,365.6
Gastos Extraordinarios 6,365.6
TOTAL GASTOS 172,380.5
UTILIDAD ( PERDIDA ) ANTES I.S./R. 212,819.0
Impuesto Sobre la Renta 37,953.9
Aportacion Solidaria Temporal 7,540.8
Impuesto Diferido 1,573.3
UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO 165,751.1
Reserva Legal 0.0
UTILIDAD DEL EJERCICIO 165,751.1
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ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES ATLANTIDA

ESTADO DE RESULTADOS CONDENSADO
Al 31 de diciembre de 2021
(En miles de lempiras)

2021
CONCEPTO
DICIEMBRE
INGRESOS
INGRESOS DE OPERACION 378,507.5
Comisiones 378,507.5
INGRESOS FINANCIEROS 88,139.0
Intereses 88,139.0
OTROS INGRESOS 72,821.3
Otros Ingresos 72,821.3
TOTAL INGRESOS 539,467.7
GASTOS
GASTOS FINANCIEROS 2,022.0
Gastos Financieros 2,022.0
GASTOS DE OPERACION 205,999.3
Gastos de Administracion 205,999.3
GASTOS NO OPERATIVOS 18,862.8
Gastos Extraordinarios 18,862.8
TOTAL GASTOS 226,884.1
UTILIDAD ( PERDIDA ) ANTES I.S./R. 312,583.6
Impuesto Sobre la Renta 62,564.1
Aportacion Solidaria Temporal 12,462.8
Impuesto Diferido 3,582.4
UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO 233,974.3
Reserva Legal 0.0
UTILIDAD DEL EJERCICIO 233,974.3
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ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES ATLANTIDA
ESTADO DE RESULTADOS CONDENSADO

Al 31 de diciembre de 2022
(En miles de lempiras)

2022
CONCEPTO
DICIEMBRE
INGRESOS
INGRESOS DE OPERACION 372,084.9
Comisiones 372,084.9
INGRESOS FINANCIEROS 87,447.5
Intereses 87,447.5
OTROS INGRESOS 65,742.8
Otros Ingresos 65,742.8
TOTAL INGRESOS 525,275.1
GASTOS
GASTOS FINANCIEROS 1,580.2
Gastos Financieros 1,580.2
GASTOS DE OPERACION 203,881.4
Gastos de Administracion 203,881.4
GASTOS NO OPERATIVOS 14,295.9
Gastos Extraordinarios 14,295.9
TOTAL GASTOS 219,757.5
UTILIDAD ( PERDIDA ) ANTES I.S./R. 305,517.6
Impuesto Sobre la Renta 58,421.9
Aportacién Solidaria Temporal 11,634.4
Impuesto Diferido 4,115.9
UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO 231,345.5
Reserva Legal 0.0
UTILIDAD DEL EJERCICIO 231,345.5
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Balance General de Ficohsa Pensiones y Cesantias periodo 2020 — 2022

ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES FICOHSA
BALANCE GENERAL CONDENSADO
Al 31 de Diciembre de 2020
(En miles de lempiras)

2020
CONCEPTO
DICIEMBRE
ACTIVO
Disponibilidades 13,269.0
Inversiones Financieras 188,182.9
Intereses sobre Inversiones 1,589.4
Comisiones por Cobrar 12,261.6
Cuentas por Cobrar 38.2
Propiedades, Planta y Equipo Neto 1,372.8
Otros Activos 15,126.1
TOTAL ACTIVO 231,840.0
PASIVOS
Retenciones a Empleados por Pagar 3335
Aportaciones Patronales por Pagar 178.5
Acreedores Diversos 1,362.5
Beneficios Laborales por Pagar 8,693.9
Impuestos por Pagar 10,324.6
Reserva 5,362.0
TOTAL PASIVO 26,255.0
PATRIMONIO
Acciones Comunes 212,862.0
Utilidades (Perdidas) Acumuladas -44,910.1
Reserva Legal 1,174.2
Utilidad o Pérdida del Periodo 36,458.8
TOTAL PATRIMONIO 205,584.9
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 231,840.0
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ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES FICOHSA

BALANCE GENERAL CONDENSADO
Al 31 de diciembre de 2021
(En miles de lempiras)

2021
CONCEPTO
DICIEMBRE
ACTIVO
Disponibilidades 539.3
Inversiones Financieras 334,627.1
Intereses sobre Inversiones 2,743.3
Comisiones por Cobrar 18,517.7
Cuentas por Cobrar 84.0
Propiedades, Planta y Equipo Neto 1,436.4
Otros Activos 11,921.7
TOTAL ACTIVO 369,869.5
PASIVOS
Retenciones a Empleados por Pagar 246.7
Aportaciones Patronales por Pagar 203.8
Acreedores Diversos 6,146.4
Beneficios Laborales por Pagar 9,891.5
Impuestos por Pagar 15,312.7
Reserva 11,129.6
TOTAL PASIVO 42,930.6
PATRIMONIO
Acciones Comunes 265,675.0
Utilidades (Perdidas) Acumuladas -10,274.2
Reserva Legal 2,997.2
Utilidad o Pérdida del Periodo 68,541.0
TOTAL PATRIMONIO 326,938.9
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 369,869.5

125



ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES FICOHSA
BALANCE GENERAL CONDENSADO
Al 31 de diciembre de 2022
(En miles de lempiras)

2022
CONCEPTO
DICIEMBRE
ACTIVO
Disponibilidades 8,674.7
Inversiones Financieras 381,795.9
Intereses sobre Inversiones 3,698.1
Comisiones por Cobrar 21,595.1
Cuentas por Cobrar 352.9
Propiedades, Planta y Equipo Neto 1,896.1
Otros Activos 28,729.3
TOTAL ACTIVO 446,742.1
PASIVOS
Retenciones a Empleados por Pagar 656.1
Aportaciones Patronales por Pagar 156.5
Acreedores Diversos 2,650.0
Beneficios Laborales por Pagar 10,207.8
Impuestos por Pagar 5,660.3
Reserva 46,081.0
TOTAL PASIVO 65,411.6
PATRIMONIO
Acciones Comunes 265,675.0
Utilidades (Perdidas) Acumuladas 54,839.7
Reserva Legal 6,424.2
Utilidad o Pérdida del Periodo 54,391.6
TOTAL PATRIMONIO 381,330.5
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 446,742.1
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Estado de Resultados de Ficohsa Pensiones y Cesantias periodo 2020 - 2022

ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES FICOHSA
ESTADO DE RESULTADOS CONDENSADO
Al 31 de Diciembre de 2020
(En miles de lempiras)

2020
CONCEPTO
DICIEMBRE
INGRESOS
Comisiones por Administracion 88,280.2
Otras Comisiones 0.0
Intereses sobre Inversiones 15,970.0
Intereses sobre Cuentas 27.2
Ingresos Financieros 6,956.1
Otros Ingresos 1,161.0
TOTAL INGRESOS 112,394.4
GASTOS DE OPERACION
Administrativos 63,355.2
Financieros 917.5
Otros Gastos 3.2
TOTAL GASTOS DE OPERACION 64,275.9
Utilidad Antes ISR 48,118.4
Impuesto S/La Renta 8,602.7
Impuesto Aportacién Solidaria 1,699.4
Impuesto Activo Neto 0.0
Impuesto Ganacia de Capital 695.6
10% Impuesto Gnico 661.9
UTILIDAD O PERDIDA DEL PERIODO 36,458.8
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ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES FICOHSA

ESTADO DE RESULTADOS CONDENSADO

Al 31 de diciembre de 2021
(En miles de lempiras)

2021
CONCEPTO
DICIEMBRE
INGRESOS
Comisiones por Administracion 142,636.8
Otras Comisiones 0.0
Intereses sobre Inversiones 14,963.7
Intereses sobre Cuentas 1,155.1
Ingresos Financieros 13,894.9
Otros Ingresos 1,975.0
TOTAL INGRESOS 174,625.5
GASTOS DE OPERACION
Administrativos 78,263.9
Financieros 2,270.3
Otros Gastos 1,209.9
TOTAL GASTOS DE OPERACION 81,744.1
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO SOBRE LA RENTA 92,881.4
Impuesto S/La Renta 18,801.7
Impuesto Aportacién Solidaria 3,710.3
Impuesto Activo Neto 0.0
Impuesto Ganancia de Capital 1,389.5
10% Impuesto Ginico 438.9
UTILIDAD O PERDIDA DEL PERIODO 68,541.0
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ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES FICOHSA

ESTADO DE RESULTADOS CONDENSADO
Al 31 de diciembre de 2022
(En miles de lempiras)

2022
CONCEPTO
DICIEMBRE
INGRESOS
Comisiones por Administracion 166,504.7
Otras Comisiones 0.0
Intereses sobre Inversiones 22,022.3
Intereses sobre Cuentas 258.4
Ingresos Financieros 0.0
Otros Ingresos 1,172.8
TOTAL INGRESOS 189,958.1
GASTOS DE OPERACION
Administrativos 111,480.5
Financieros 1,273.6
Otros Gastos 88.2
TOTAL GASTOS DE OPERACION 112,842.3
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO SOBRE LARENTA 77,115.8
Impuesto S/La Renta 18,824.3
Impuesto Aportacién Solidaria 3,714.9
Impuesto Activo Neto 0.0
Impuesto Ganancia de Capital 0.0
10% Impuesto Unico 185.0
UTILIDAD O PERDIDA DEL PERIODO 54,391.6
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Balance General de BAC Pensiones periodo 2020 — 2022

ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS BAC
BALANCE GENERAL CONDENSADO
Al 31 de Diciembre de 2020
(En miles de lempiras)

2020
CONCEPTO
DICIEMBRE
ACTIVO
Caja y Bancos 37,405.1
Depésitos a Corto Plazo 48,267.0
Reservas para Perdidas Art. 6 39,566.8
Inversiones 113,812.7
Intereses por cobrar sobre Inversiones 2,455.8
Cuentas por cobrar Comisiones por Administracion 18,889.4
Deudores Varios 0.0
Total Activo Circulante 260,396.8
Activo Fijo 4,744.8
Terrenos 0.0
Depreciacion Acumulada 3,356.5,
Activo Fijo Neto 1,388.3
Activo Intangible 4,649.8
Amortizacion Acumulada 3,320.1
Activo Fijo Intangible Neto 1,329.8
Gastos Pagados por Anticipado 4,987.9
Otros Activos 72.6
TOTAL ACTIVO 268,175.3
PASIVO
Acreedores Varios 328.0
Gastos Acumulados por Pagar 17,094.0
Provisiones por Pagar 4,201.7
Otras Provisiones 17.2
Otros Pasivos 0.0
TOTAL PASIVO 21,640.8
PATRIMONIO
Capital Suscrito Pagado 140,000.0
Aportaciones por Capitalizar 0.0
Utilidades Periodos Anteriores 55,691.4
Utilidad del Periodo Actual 46,859.4
Reserva Legal 3,983.8
SUMA EL CAPITAL Y RESERVAS 246,534.5
SUMA PASIVO MAS CAPITAL 268,175.3
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ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS BAC

BALANCE GENERAL CONDENSADO
Al 31 de diciembre de 2021
(En miles de lempiras)

2021
CONCEPTO
DICIEMBRE
ACTIVO
Cajay Bancos 270.6
Depdsitos a Corto Plazo 62,077.4
Reservas para Pérdidas 38,866.7
Inversiones 287,117.5
Intereses por cobrar sobre Inversiones 2,689.9
Cuentas por cobrar Comisiones por Administracion 2,603.1
Deudores Varios 19.8
Total Activo Circulante 393,644.9
Activo Fijo 4,058.3
Terrenos 0.0
Depreciacion Acumulada 3,287.9
Activo Fijo Neto 770.4
Activo Intangible 2,982.6
Amortizacion Acumulada 2,100.8
Activo Fijo Intangible Neto 881.9
Gastos Pagados por Anticipado 14,505.8
Otros Activos 73.3
TOTAL ACTIVO 409,876.2
PASIVO
Acreedores Varios 2,946.9
Gastos Acumulados por Pagar 34,002.8
Provisiones por Pagar 2,920.8
Otras Provisiones 3,885.3
Otros Pasivos 0.0
TOTAL PASIVO 43,755.8
PATRIMONIO
Capital Suscrito Pagado 176,000.0
Aportaciones por Capitalizar 0.0
Utilidades Periodos Anteriores 100,207.8
Utilidad del Periodo Actual 83,585.9
Reserva Legal 6,326.7
SUMA EL CAPITAL Y RESERVAS 366,120.4
SUMA PASIVO MAS CAPITAL 409,876.2
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ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS BAC
BALANCE GENERAL CONDENSADO
Al 31 de diciembre de 2022
(En miles de lempiras)

2022
CONCEPTO
DICIEMBRE
ACTIVO
Cajay Bancos 15,149.4
Depésitos a Corto Plazo 54,888.6
Reservas para Pérdidas 34,323.0
Inversiones 323,798.4
Deteioro de Inversiones 7,551.2
Intereses por cobrar sobre Inversiones 2,633.2
Deterioro de Intereses por cobrar 37.7
Cuentas por cobrar Comisiones por Administracion 1,667.1
Deudores Varios 276.3
Total Activo Circulante 425,147.1
Activo Fijo 6,610.3
Terrenos 0.0
Depreciacion Acumulada 2,190.4
Activo Fijo Neto 4,420.0
Activo Intangible 4,127.3
Amortizacion Acumulada 2,981.5
Activo Fijo Intangible Neto 1,145.7
Gastos Pagados por Anticipado 26,588.6
Otros Activos 74.0
TOTAL ACTIVO 457,375.5
PASIVO
Acreedores Varios 2,117.9
Gastos Acumulados por Pagar 13,251.2
Provisiones por Pagar 6,419.2
Otras Provisiones 33,946.2
Otros Pasivos 0.0
TOTAL PASIVO 55,734.5
PATRIMONIO
Capital Suscrito Pagado 176,000.0
Aportaciones por Capitalizar 0.0
Utilidades Periodos Anteriores 179,614.4
Utilidad del Periodo Actual 35,520.6
Reserva Legal 10,506.0
SUMAEL CAPITAL Y RESERVAS 401,641.0
SUMA PASIVO MAS CAPITAL 457,375.5
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Estados de Resultados de BAC Pensiones periodo 2020 - 2022

ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS BAC

ESTADO DE RESULTADOS CONDENSADO
Al 31 de Diciembre de 2020
(En miles de lempiras)

2020
CONCEPTO
DICIEMBRE
INGRESOS

INGRESOS DE OPERACION

Intereses Ganados 14,471.4
Comisiones por Administracion 77,290.0
Otros Ingresos 2,354.9
TOTAL INGRESOS 94,116.3

GASTOS

Gasto de Personal 19,841.3
Facilidades Fisicas 1,836.7
Gastos Operativos 6,264.3
Depreciaciones y Amortizaciones 2,623.9
Gastos Financieros 0.0
TOTAL GASTOS 30,566.1
UTILIDAD ( PERDIDA) ANTES I.S./R. 63,550.2
(-) Impuesto sobre la Renta 16,690.8
UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO 46,859.4
Reserva Legal 0.0
UTILIDAD DEL EJERCICIO 46,859.4
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ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS BAC

ESTADO DE RESULTADOS CONDENSADO
Al 31 de diciembre de 2021
(En miles de lempiras)

2021
CONCEPTO
DICIEMBRE
INGRESOS

INGRESOS DE OPERACION

Intereses Ganados 19,267.1
Comisiones por Administracioén 123,503.4
Otros Ingresos 12,162.2
TOTAL INGRESOS 154,932.7

GASTOS

GASTOS

Gasto de Personal 22,780.5
Facilidades Fisicas 2,913.2
Gastos Operativos 10,385.0
Depreciaciones y Amortizaciones 1,483.5
Gastos Financieros 0.0
TOTAL GASTOS 37,562.2
UTILIDAD ( PERDIDA ) ANTES I.S./R. 117,370.5
(-) Impuesto sobre la Renta 33,784.6
UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO 83,585.9
Reserva Legal 0.00
UTILIDAD DEL EJERCICIO 83,585.9
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ESTADO DE RESULTADOS CONDENSADO
Al 31 de diciembre de 2022
(En miles de lempiras)

DICIEMBRE

Intereses Ganados

Comisiones por Administracion

Otros Ingresos

Gasto de Personal 39,683.2
Facilidades Fisicas 5,341.8
Gastos Operativos 45,904.0
Gastos Financieros 7,543.9
Depreciaciones y Amortizaciones 2,053.8
(-) Impuesto sobre la Renta 12,571.3
Reserva Legal 0.00

—
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Balance General de AFPC Occidente periodo 2020 - 2022

ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS OCCIDENTE
BALANCE GENERAL CONDENSADO
Al 31 de Diciembre de 2020
(En miles de lempiras)

2020
CONCEPTO
DICIEMBRE
ACTIVO

Activo

Activo Corriente 94,745.2
Efectivo 4.0
Bancos 49,796.8
Inversiones 44,063.3
Cuentas por Cobrar 881.1
Activo No Corriente 37,010.6
Propiedad Planta y Equipo 13,126.7
Gastos pagados por Anticipado 21,989.9
Construcciones en Usufructo 152.8
Otros Activos 1,741.2
Total Activo 131,755.9
Pasivo 19,046.0
Sueldos y Salarios por Pagar 408.4
Retenciones de Impuestos por Pagar 4.3
Impuesto Sobre la Renta por Pagar 5,687.3
Otras Cuentas por Pagar 21.3
Acreedores Varios 12,924.7
Total Pasivo 19,046.0
Patrimonio

Capital Social 0.0
Acciones comunes 100,000.0
Utilidad o Pérdida Acumulada -4,380.5
Utilidad Neta 17,090.3
Total Capital 112,709.8
Total Pasivo més Patrimonio 131,755.9
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ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS OCCIDENTE
BALANCE GENERAL CONDENSADO

Al 31 de diciembre de 2021
(En miles de lempiras)

2021
CONCEPTO
DICIEMBRE
ACTIVO
Activo Corriente 100,126.0
Efectivo 8.0
Bancos 39,135.5
Inversiones 56,700.4
Cuentas por Cobrar 4,282.1
Activo No Corriente 37,475.9
Propiedad Planta y Equipo 3,831.0
Activos Intangibles 22,470.5
Gastos pagados por Anticipado 61.8
Construcciones en Usufructo 0.0
Otros Activos 11,112.5
TOTAL ACTIVO 137,601.9
PASIVO
Sueldos y Salarios por Pagar 418.3
Retenciones a Empleados 54.9
Aportaciones Patronales 313
Beneficios por Pagar 572.2
Retenciones de Impuestos por Pagar 190.2
Impuesto sobre la Renta por Pagar 3,622.3
Otras Cuentas por Pagar 96.5
Acreedores Varios 178.9
Reserva para Pérdidas 8,800.0
TOTAL PASIVO 13,964.6
PATRIMONIO

Capital Social

Acciones comunes 100,000.0
Reserva Legal 1,000.0
Utilidad o Pérdida Acumulada 11,934.9
Utilidad o Pérdida del periodo 10,702.4
TOTAL CAPITAL 123,637.3
TOTAL PASIVO MAS PATRIMONIO 137,601.9
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ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS OCCIDENTE
BALANCE GENERAL CONDENSADO
Al 31 de diciembre de 2022
(En miles de lempiras)

2022
CONCEPTO
DICIEMBRE
ACTIVO
Activo Corriente 124,054.4]
Efectivo 13.0
Bancos 35,457.3
Inversiones 81,424.3
Cuentas por Cobrar 7,159.7
Activo No Corriente 30,125.8
Propiedad Planta y Equipo 4,926.5
Activos Intangibles 16,559.9
Gastos pagados por Anticipado 61.8
Construcciones en Usufructo 0.0
Otros Activos 8,577.5
TOTAL ACTIVO 154,180.1
PASIVO
Sueldos y Salarios por Pagar 461.7]
Retenciones a Empleados 96.4
Aportaciones Patronales 41.0
Beneficios por Pagar 702.9
Retenciones de Impuestos por Pagar 132.2
Impuesto sobre la Renta por Pagar 4,528.7
Otras Cuentas por Pagar 164.8
Cuentas por Pagar al Fondo 17.9
Acreedores Varios 65.9
Reserva Para Perdidas 12,000.0
TOTAL PASIVO 18,211.6
PATRIMONIO
Capital Social 0.0
Acciones comunes 100,000.0
Reserva Legal 1,000.0
Utilidad o Pérdida Acumulada 22,687.3
Utilidad o Pérdida del periodo 12,281.2
TOTAL CAPITAL 135,968.5
TOTAL PASIVO MAS PATRIMONIO 154,180.1
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Estados de Resultados de AFPC Occidente periodo 2020 — 2022

ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS OCCIDENTE
ESTADO DE RESULTADOS CONDENSADO
Al 31 de Diciembre de 2020
(En miles de lempiras)

2020
CONCEPTO
DICIEMBRE
INGRESOS

Ingresos

Comisiones por Administracién 32,488.4
Intereses en cuentas de Ahorro 586.3
Intereses por inversiones 4,067.0
Otros ingresos 20.4
Total Ingresos 37,162.2
Gastos

Gastos de Personal 8,203.8
Gastos de Operacion 2,353.3
Gastos Impuestos Municipales 2.4
Depreciaciones y amortizaciones 2,930.1
Gastos de Gestion 763.2
Gastos Financieros 108.4
Otros Gastos 23.4
Total Gastos 14,384.6
Utilidad del Periodo antes de ISR 22,777.6
Utilidad Sujeta a ISR (25%) 4,739.4
Aportacion Solidaria (5%) 947.9
Utilidad Neta 17,090.3
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ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS OCCIDENTE

ESTADO DE RESULTADOS CONDENSADO
Al 31 de diciembre de 2021
(En miles de lempiras)

2021
CONCEPTO
DICIEMBRE
INGRESOS

INGRESOS

Comisiones por Administracion 47,164.2
Intereses en cuentas de Ahorro 1,360.2
Intereses por inversiones 3,318.9
Otros ingresos 74.0
TOTAL INGRESOS 51,917.3
GASTOS

Gastos de Personal 13,555.7
Gastos de Operacion 5,064.3
Gastos Impuestos Municipales 319.3
Depreciaciones y amortizaciones 5,962.8
Otros Gastos de Gestion 3,160.9
Gastos Financieros 109.2
Gastos por Provisiones 8,800.0
Otros Gastos 620.4
TOTAL GASTOS 37,592.6
UTILIDAD DEL PERIODO 14,324.7
Utilidad Sujeta a ISR (25%) 3,018.5
Aportacion Solidaria (5%) 603.7
UTITILIDAD NETA 10,702.4
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ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS OCCIDENTE

ESTADO DE RESULTADOS CONDENSADO
Al 31 de diciembre de 2022
(En miles de lempiras)

2022
CONCEPTO
DICIEMBRE
INGRESOS

INGRESOS

Comisiones por Administracién 51,178.6
Intereses en cuentas de Ahorro 1,599.8
Intereses por inversiones 3,355.4
Otros ingresos 129.8
TOTAL INGRESOS 56,263.6
GASTOS

Gastos de Personal 16,154.0
Gastos de Operacion 7,243.1
Gastos Impuestos Municipales 246.0
Depreciaciones y amortizaciones 7,382.1
Otros Gastos de Gestion 4,542.0
Gastos Financieros 145.6
Gastos por Provisiones 3,200.0
Otros Gastos 491.0
TOTAL GASTOS 39,403.7
UTILIDAD DEL PERIODO 16,859.9
Utilidad Sujeta a ISR (25%) 3,857.2
Aportacion Solidaria (5%) 721.4
UTITILIDAD NETA 12,281.2
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ANEXO 4. PRESENTACION - CAPACITACION EMPLEADOS DE TEGRA
GLOBAL

CONOCIENDO ACERCA
DE LAS AFP PRIVADAS
DE HONDURAS

Expositores:
Marlon Galdames
Helen Ponce

)| unitec
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INTRODUCCION

El momento de planificar el retiro es
crucial en la vida de -cualquier
persona, ya que implica asegurarnos
de contar con los recursos econdémicos
necesarios para disfrutar de una vida
tranquila y comoda. En este sentido, la
eleccion de una Administradora de
Fondos de Pensiones (AFP) adecuada
se convierte en una decision
trascendental que afectard nuestro
bienestar financiero en el futuro.

Introduccion a las
AFP privadas

DD

@ |unitec
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¢ Qué es una AFP?

Las Administradoras dc Fondos de¢ Pensiones (ATFP) son institucioncs
encargadas de administrar los fondos privados de pensiones y cesantias. l.a

m afiliacién a estos fondos es voluntaria y proporciona a las personas un
ingreso futuro para la jubilacion o en casos de incapacidad laboral.

Las AFP invierten cficientemente los aportes de los afiliados en diversos
instrumentos financieros, generando rendimientos que se capitalizan en las
cuentas individuales. Por lo general, ofrecen rendimientos mas atractivos en
comparacion con otros productos (inancieros convencionales.

Las AFP ofrceen diferentes opciones de inversion para los fondos dc

pensiones y brindan asesoramiento financiero a los afiliados para ayudarles a
planificar su jubilacién y maximizar sus ahorros a largo plazo.

@ |unitec

AFP privadas en Honduras

AFP
t‘ Atlantida f;‘Ficohsa Pensiones

; : Cesantias
Pensiones y Cesantias 7

Pensiones ’_l BAC ch@@ﬂte

DD

@ |unitec
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Importancia de las AFP en la planificacion financiera a largo plazo

Las AFP desempefian un papel fundamental en la planificacion
financicra a largo plazo. [stas instituciones permiten a las

personas ahorrar de manera sistemdtica a lo largo de su vida -/
laboral para asegurar una jubilacion adecuada. La importancia de -~

las AFP radica en su capacidad para gestionar y hacer crecer los s

fondos de los afiliados a través de inversiones, proporcionando asi a

una fuente de ingresos durante la ctapa de retiro. Ademas, las AI'P
ofrecen herramientas y asesoramiento para ayudar a los afiliados a R
definir metas financieras y establecer estrategias de ahorro acorde —
a sus necesidades individuales. Gracias a las AFP, se fomenta la
disciplina financiera y se promueve una planificacion solida para

AL
garantizar un futuro cconémico estable y seguro. =

PP |
@ |unitec
..

Regulaciones y marco legal de las AFP en Honduras

» La Comision Nacional de Bancos y Seguros (CNBS) es ¢l ente que regula y supervisa a las
Administradoras de Fondos de Pensiones y Cesantias en Honduras.

» Se rigen por la Ley del Régimen Opcional Complementario para la Administracion de Fondos Privados
de Pensiones emitida por el Congreso Nacional de la Republica de Honduras, mediante ¢l Decreto No.
319/2002 que a su vez fue reformado con el decreto NO. 12/2021.

» Esta Ley se crea con el objetivo de promover y regular un régimen de pensiones en el cual los
ciudadanos aporten recursos en su edad productiva de forma libre y voluntariamente y asi prever su
sostenimiento en la vejez. Asimismo, establecer un marco regulatorio para la creacion, supervision y
vigilancia de las Administradoras de Fondos de Pensiones y Cesantias Privadas para garantizar la
seguridad y confiabilidad de las funciones y actividades que estas instituciones realicen.

<Kl
@ |unitec
.
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Funcionamiento de
las AFP privadas

PP

@ |unitec

Proceso de afiliacion y
cotizacion a una AFP

PP
@ |unitec
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Tipos de fondos de pensiones ofrecidos por las AFP

: FICOHSA AFPC
AFP ATLANTIDA ol BAC PENSIONES R T

e
— Fondo Individual — Fondo Individual — Plan Individual — Plan Individual
3 Fondo : ; y 3
— Fondo Patronal | Contributivo — Plan Empresarial — Plan Empresarial
. Fondo
Fondo N L S || Plan Patronal de
1 Sontributivo — E1?1presar1dl para Plan Contributivo Cesartiag
colaboradores
. | Fondo solo DD|
Colaboradores : é
@ |unitec

Beneficios y ventajas de invertir en una AFP privada

1. Beneficios financieros: Los ahorros en el Fondo de Pensiones general atractivos rendimientos con
una acreditacion diaria que benefician al incremento de tus ahorros.

2. Beneficios fiscales: Todas lo que se aporta al Fondo de Pensiones es deducible de la Renta Bruta
(seglin el Articulo 10 de la Ley Impuesto sobre la Renta). Ademads, no se aplica el 10% de impuestos
sobre los intereses (pago de Ganancias de Capital) ni la tasa de seguridad, esto favorece el
crecimiento de tu cuenta.

3. Beneficio opcional: Permite que pueda gozar de la cobertura de un seguro de vida e invalidez. Sus
beneficiarios reciben la suma asegurada al momento del fallecimiento.

4. Préstamos personales: Puedes solicitar hasta el 90% del saldo de tu Cuenta de Capitalizacién
Individual, con condiciones preferenciales para atender tus necesidades econdémicas sin afectar el
patrimonio de tu Fondo de Pensiones.

5. Eleccién de moneda: Puedes elegir la moneda entre lempiras o délares que mejor se adapte a tus [>[>‘
necesidades.

@ |unitec
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Esquema de costos

Ficohsa
— AFP Atlantida Pensiones y BAC Pensiones AI.TPC
Comision ; Occidente
Cesantias
HNL USD HNL USD

HNL USD HNL USD

10%  7.5% 9.0% 7.0% 10.0% 7.0% 10.0% 7.0%
Sobre saldo 4.5% 3.5% - - 3.6% 3.0% - -

Por inactividad (sobre los
rendimientos generados a partir 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50%  50%

de 6 meses sin aportes

Constancias (Sobre saldos,

athie e Al 150 150 L100  L100 L80  L80  L100 L100
de aportes, tramites de visa o

consulares, etc.

Fuente: Investigacion de campo y péginas oficiales de cada entidad
Nota: Informacién vigente a Junio 2023

<]<] @ |unitec
— U

Inversion y Rentabilidad
que ofrecen las AFP
privadas

PP

@ |unitec
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Principales opciones de inversion disponibles en los fondos de
pensiones

Fondo/Plan Individual
Es un ahorro de mediano a largo plazo, manejado a través de una cuenta individual a nombre de cada afiliado para

personas de todas las edades, trabajadores dependientes o independientes, del sector plblico o privado; que permite
crear y acumular un patrimonio para gozar de un retiro digno al final de tu vida laboral o bien emprender un proyecto
a futuro.

Aportes Mensuales: A la hora de afiliarte decides cudl sera el monto del aporte mensual a tu cuenta individual.
Aportes Extraordinarios: A tu misma cuenta de Pensiones, puedes realizar aportes eventuales o unicos que te
ayudaran a obtener mejores beneficios [inancieros y [iscales en el afio que los aportes. Estos puedes realizarlos en
cualquicr momento y por la cantidad que consideres convenicente.

AFP Atlantida
Ficohsa Pensiones y Cesantias DD|

BAC Pensiones

AFPC dente = <
Fuente: Investigacion de campo y paginas oficiales de cada entidad @ I un Itec

Comparacion de los Rendimientos de los Fondos de las AFP

Entidad Rendimiento Anual Rendimiento Anual
“ Ofrecido HNL Ofrecido USD
AFP Atlantida 7.40% 5.00%

Cesantias

BAC Pensiones 6.90% 4.92%

AFPC Occidente 6.75%

Fuente: Investigacion de campo y piginas oficiales de cada entidad
Nota: Tnformacion vigente a Junio 2023

) N PP
@ |unitec
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Calculo de las cotizaciones

Calculadora Para Evaluar Beneficio Fiscal Del ISR y Proyeccion De Fondo De Perisiones

Menu

Calcular ISR Limpiar Instrucciones: Modificar los campos en color amarillo

=l

Iiformacion General

Proyeccion Para Fondo De Pensiones

Salario: ” No. Salarios al afio:

Nombre:

Edad: | |

% Aportacién al Fondo: No. Aportes al asio:

% Rendimiento: | |

Bonos/Comisiones: éAsalariado?: |

|
Meta de Ahorro:
|

Aporte Mensual:

Anos De Aportacion: ‘ |

|
|
|
|
|

.T or{:l .4parfes Cotiza el RAP- % Con:isio'n Por
Extraordinarios al aiio: Manejo (Anual)
Coriza el THSS: | | Aito Fiscal: | Saldo Final:| L = Cunplimiento: | |
Mayor de 60 aiios: | ‘ Deducciones del Periodo | Total Aportes: | Interés Generado: ‘ |

Beneficio Fiscal ISR Mensual

9% Ahorro en ISR
ISR Mensual Sin Aportes ISR Mensual Con Aportes

% Ahorro en ISR

<K

@ |unitec

Servicios Adicionales y
Opciones de Retiro que
ofrecen las AFP privadas

PP

@ |unitec
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Servicios Adicionales

AFP Ficohsa Pensiones y
Atlantida Cesantias

BAC AKPC
Pensiones | Occidente

1 1 0 1
1 1 1 0
I I ! I
! 1 ! 1
Historial de tus aportaciones 1 1 1 1
ITondureios en el exterior pueden abrir un
fondo de pensiones ! . ! g
0 | 1 0
I ! 0 0*
! ! 1 1
I I I !

Programas de educacion financiera 1 1 1 1
% de Evaluacién 82% 100% 73% 64% DD|

Fuente: Investigacion de campo y paginas oficiales de cada entidad
*El fondo de pension se agrega al acceso de la banca en linea de la entidad bancaria de su grupo financiero
Nota: las calificaciones fueron asignadas segun experiencia propia al realizar la investigacion de campo por parte de los autores

@ |unitec

Penalizaciones por retiros anticipados y retiros $
parciales
—)

| i loat]ta2]2a3]3a4]4a5 | Senadelmte |

AFP Atlantida 20% 15% 10% 7% 5% 1% (Solo retiros parciales)*

Ficohsa Pensiones y Cesantias 20% 15% 10% 0%
20% 15% 10% 7% 5% 1% (Solo retiros parcialcs)*
AFPC Occidente 20%  15%  10% 5% 3% 0%

Fuente: Investigacién de campo y piginas oficiales de cada entidad

*Si es retiro total no se aplica cargo a partir del afio 5
Nota: Informacion vigente a Junio 2023
@ | .t 4
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Retiro total de los fondos de pensiones: Jubilaciéon

Modalidades de Retiro de los Fondos

Modalidad

) 1. Renta Unica
AFP Atlan 2. Renta programada

a
: : : 1. Renta Unic
Ficohsa Pensiones y Cesantias Renta Unica
“ 2. Renta programada

1. Renta Unica
BAC Pensiones 2. Renta programada
3. Renta perpetua

AFPC Occidente 1. Renta (nica
2. Renta programada

e Renta tnica: El afiliado recibe el valor total acumulado la fecha de su retiro.
¢ Renta programada: El afiliado define el tiempo y el valor de la renta a recibir hasta agotar fondos. D[>‘
e Renta perpetua: Pago que tiene como monto méaximo los intereses generados de la cuenta.

@ |unitec

L [ 4
Toma de Decision A J\)
» La eleccion de una AFP adecuada para ahorrar es una decision de
gran importancia en la planificacion [inanciera a largo plazo. J

» Es fundamental conocer nuestras necesidades y metas financieras,
evaluar aspectos como comisiones, rentabilidad y calidad de servicio
al cliente.

» Es importante recordar que esta eleccion no es definitiva y debe ser
revisada periodicamente para adaptarse a nuestras necesidades
cambiantes a lo largo del tiempo. Al realizar una eleccion informada
podemos maximizar nuestros ahorros y asegurarnos una jubilacion y .
un futuro econdmico mas seguro.

» Si descas mantener un nivel y calidad de vida consistentes, debes
realizar una planificacion financicra desde una cdad temprana. Cuanto
antcs comicnces a ahorrar, mds dincro podras acumular para disfrutar
en cl futuro. No picnses que las pensiones son temas cxclusivos de
aquellos que estan cerca de la jubilacion; debe ser abordada por todos,
independientemente de la ctapa de la vida en la que te encuentres. [>D|
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iMuchas
Gracias!
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ANEXO 5. CARTA DE AUTORIZACION DE LA EMPRESA TEGRA GLOBAL

o @ @ |unitec

CARTA DE AUTORIZACION DE LA EMPRESA O INSTITUCION

Nombre y apellido del Director o Gerente: N c\cx Rome o

Puesto Laboral:

Empresa o Institucion: __ Southen  Ageanel conbinckors — Tmm Globhal
Direccion principal de la Empresa o Institucion:

Z \ ¢ 1 4 i \ ‘-0\‘.“0
Ciudad: Saq Pcdm 5ule Departamento: ( ardes Dia: A&_Mes Q!z Afio: Z 3
Estimado Sefior(a): N e\ R omeio

Reciba un cordial y atento saludo. Por medio de la presente deseamos solicitar su apoyo,
dado que somos alumnos de UNITEC y nos encontramos desarrollando el Trabajo de Tesis

previo a obtener nuestro titulo de maestria en Fioanzas
Hemos seleccionado como tema i ian ¥y < e AFP
x ‘o S . 5 las de “Tzue por lo que

estarfamos muy agradecidos de contar con el apoyo de la empresa que usted répresenta para
poder desarrollar nuestra investigaciéon. En partlcula.r dlcha 501101tud se circunscribe a
peticionar que se nos autorice a realizar: e «

P~ T wo " [ v 3 Pn— ! 3

Fechas )

A la espera de su aprobacion, me suscribo de Usted.

(encuestas, sondeos, etc).

Atentamente,
Ht\fh 5()5(1“0 ponﬂ' D( I"l{ l Viay \QD JO Wwr GQ'AQW\Q
Firma, nombre y apellidos Firma, nombre y apellidos
No. de cuenta: 12143414 No. de cuenta:_ 22 143042

Por este medio, __ Southe: Aoome\ Conhactors SA
(empresa / institucion),

Autoriza la realizacion dentro de sus instalaciones o del uso de informacién de la empresa en
el proyecto de investigacion de Tesis de Postgrado antes mencionado.

PPAREL &
L o

Nelo. £Rseia Ro

(Nombre y sello del Director / Gerente )

Nﬁla. . OO e‘t-Cjﬂ*%ld’”t' <Ow

Correo electronico de Director/Gerente
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ANEXO 6. PREPARANDOTE PARA EL RETIRO: MANUAL DE ELECCION DE
TU AFP

Enlace para descargar en PDF: Preparandote Para EI Retiro_Manual De Eleccion De Tu AFP

PREPARANDOTE PARA
EL RETIRO

MANUAL DE
ELECCION DE TU AFP

Elaborado Por:

Helen Ponce
Marlon Galdames

Junio 2023
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(Has planificado tu retiro?

CAPITULO I. INVESTIGACION Y ANALISIS DE LAS AFP PRIVADAS

Necesidades y metas, AFP disponibles y
rendimientos

CAPITULO II. COSTOS, COMISIONES Y BENEFICIOS

5 Comparativa de los costos comisiones y
beneficios de las AFP privadas.

REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS

El momento de planificar
nuestro retiro es crucial en
la vida de cualquier
persona, ya que implica
asegurarnos de contar con
los tecursos econdmicos
necesarios para disfrutar

s
de una vida tranquila y cémoda. En este sentido,
la eleccion de una Administradora de Fondos de
Pensiones (AFP) adecuada se convierte en una

decision trascendental que afectara nuestro
bienestar financiero en el futuro.

Este manual, se enfoca en dos aspectos
fundamentales para prepararmos de manera optima
para el retiro: la investigacion y el analisis de las
AFP privadas, asi como la evaluacion de los
costos, comisiones y beneficios que estas
entidades ofrecen. En primer lugar, es esencial
llevar a cabo una investigacion exhaustiva y un
analisis detallado de las AFP privadas disponibles
en nuestro pais. Esto implica conocer en
profundidad cada una de las administradoras, su
trayectoria y, especialmente, la rentabilidad que
ofrecen al afiliado. Una investigacion rigurosa nos
permitira tener una vision clara de las opciones
disponibles y tomar decisiones fundamentadas.
En segundo lugar, es fundamental evaluar los
costos, comisiones y beneficios que ofrecen las
AFP privadas. Cada administradora tiene su
propio esquema de costos y comisiones, los cuales

pueden variar considerablemente. Es importante
comprender como se estructuran estos aspectos y
como afectaran nuestros ahorros a largo plazo.
Ademas, debemos analizar detenidamente los
beneficios adicionales que brindan las AFP, como
seguros complementarios, servicios de asesoria
financiera y acceso a otros productos financieros.

En la eleccion de una
AFP, no solo debemos
considerar aspectos
financieros, sino
también evaluar otros
factores relevantes como
la calidad del servicio al
cliente, la solidez institucional y la transparencia
en la gestion de los fondos. Estos elementos
también desempefian un papel crucial en la
experiencia satisfactoria y segura durante nuestro
periodo de ahorro y posterior retiro

En resumen, prepararse para el retiro implica
realizar una investigacion minuciosa y un analisis
exhaustivo de las AFP privadas disponibles, asi
como evaluar los costos, comisiones y beneficios
que cada administradora ofrece. El objetivo de
este manual es proporcionar una guia practica que
te ayude a tomar decisiones informadas y
acertadas, asegurando tu bienestar financiero en la
etapa mas importante de tu vida: tu retiro.

Helen Ponce Manual: Eleccién de Tu AFP 1

Marlon Galdames

Helen Ponce
Marlon Galdames

Manual: Eleccién de Tu AFP “

156



1.INVESTIGACION Y ANALISIS

1.1. Metas y Necesidades

"W Paraclegir la AFP adecuada en la cual ahorrar, es crucial

Comprender tus necesidades implica evaluar factores
como tu edad, situacion laboral, nivel de ingresos y
gastos mensuales, asi como posibles responsabilidades
familiares. Al analizar tus metas, debes considerar

aspectos como la jubilacién, la compra de una vivienda o
‘ la educacion de tus hijos. Una vez teniendo claridad sobre
tus necesidades y metas, podras comparar las distintas AFP privadas disponibles en el mercado
hondurefio, evaluando aspectos como sus comisiones, rentabilidad y calidad de servicio al cliente.
Cabe mencionar que elegir una AFP no es una decision unica, sino que debe ser revisada
perioédicamente para asegurarte de que sigue siendo la opcion mas adecuada para tus necesidades
cambiantes a lo largo del tiempo. Sin embargo, se debe tener en cuenta que muchas veces estas
entidades establecen un periodo minimo de permanencia, y si no se cumple, se estara sujeto a una
penalizacion sobre los fondos confiados para su administracion.

1.2. AFP Disponibles

Actualmente en el mercado nacional existen cuatro Administradoras de Fondos de Pension
Privadas, siendo las siguientes:

a) AFP Atlantida (fundada en 1998 y respaldada

por Grupo Financiero Atlantida). t AFP -
b) Ficohsa Pensiones y Cesantias (fundada en 1 Atlantida ® Ficohsa | Pensiones

y Cesantias

2015 y respaldada por Grupo Financiero Pensionesy Cesantiss

Ficohsa).

¢) BAC Pensiones (fundada en 2016, y

respaldada por Grupo Financiero BAC 2
Credomatic). Pensiones |3 ¢

d) AFPC  Occidente (fundada en 2020 vy
respaldada por Grupo Financiero de Occidente).

Estas instituciones financieras se rigen por la ley del Régimen Opcional Complementario
para la Administracion de Fondos Privados de Pensiones emitida por el Congreso Nacional de la
Republica de Honduras, mediante el Decreto No. 319/2002 (reformado con el decreto No.
12/2021). Son supervisadas y regulados por la Comision Nacional de Bancos y Seguros (CNBS).

conocer tus necesidades y metas financieras a largo plazo.

Todas las instituciones cuentan con diferentes fondos de pensiones, los cuales se desglosan
de la siguiente manera segin entidad financiera:

AFP Atlantida: Fondo Individual, Fondo Patronal, Fondo Contributivo y Fondo solo
Colaboradores.

Ficohsa Pensiones y Cesantias: Fondo Individual, Fondo Contributivo y Fondo
Empresarial para Colaboradores.

BAC Pensiones: Plan Individual, Plan Empresarial y Plan Contributivo.

AFPC Occidente: Plan Individual, Plan Empresarial y Plan Patronal de Cesantias.

Requisitos y Aportes Minimos para Plan Individual

Aporte Minimo

Entidad Requisitos Mensual
HNL USD
AFP Atlantida 1. Presentar DNL 1250 $20
Ficohsa Pensiones y 2. Completar solicitud de
Cesantias afiliacion. = e
BAC Pensiones o Definivapoiriemensial. 1250 $20
- 4. Definir canal de aportes
AFPC Occidente L250 $20

Fuente: Investigacion de campo y paginas oficiales de cada entidad
Nota: Informacion vigente a Junio 2023

1.3. Evaluacion de Rendimientos

Se analizo la rentabilidad de los fondos de pensiones ofrecidos por cada AFP,
comparandolos con los de otras AFP. Se debe tener en cuenta que la rentabilidad pasada no
garantiza resultados futuros, pero puede brindar una idea general sobre el desempeno de la AFP.

Entidad Rendimiento Anual Rendimi.enlo Anual
Ofrecido USD
AFP Atlantida 7.40% 5.00%
Ficohsa Pensiones y Cesantias 9.50% 5.50%
BAC Pensiones 6.90% 4.92%
AFPC Occidente 6.50% 6%

Fuente: Investigacion de campo y paginas oficiales de cada entidad
Nota: Informacion vigente a Junio 2023

Los tasas de rendimientos mostradas en la tabla anterior son anuales y estas pueden variar
de acuerdo con los factores del mercado.
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Todas las AFP tienen una estructura de comisiones por administracion de fondos y
cargos por servicios, que son aquellos valores cobrados a el afiliado por servicios
previamente pactados, entendiéndose por estos, aquellos servicios que sean
requeridos y aceptados por el afiliado en el tarifario correspondiente, tales como
penalizaciones por retiro anticipado, comisién por inactividad, avisos de cobro, emision de

constancias impresas, entre otros.

Comisiones por aportes y otros servicios

AFP P::llsci(t))]lllii v Br?C AFPC
Comisién Atlantida Cesan tiasu Pensiones Occidente
HNL USD HNL USD HNL USD HNL USD
Sobre aportes 10.0% | 7.5% | 9.0% | 7.0% | 10.0% [ 7.0% | 10.0% | 7.0%
Sobre rendimiento 20.0% | 20.0% | - - - - - -
Sobre saldo 4.5% | 3.5% - - 3.6% | 3.0% - -
Por inactividad (sobre los
rendimientos generados a 50% | 50% | 50% | 50% | 50% | 50% | 50% | 50%

partir de 6 meses sin aportes)

Constancias (Sobre saldos,
aportes realizados,

compromiso de aportes, L50 L50 | L100 | L100 | L8O L80 | L100 | L100
tramites de visa o

consulares, etc.)

Fuente: Investigacion de campo y paginas oficiales de cada entidad
Nota: Informacion vigente a Junio 2023

Comisiones por retiros anticipados

2a3 3a4 4as

5 en adelante

AFP Atlantida 20% | 15% | 10% 7% 5% 1% (Solo retiros parciales)*
Ficohsa Pensiones y Cesantias 20% | 15% | 10% 0%

BAC Pensiones 20% | 15% | 10% 7% 5% | 1% (Solo retiros parciales)*
AFPC Occidente 20% 15% | 10% 5% 3% 0%

Fuente: Investigacion de campo y paginas oficiales de cada entidad
*Si es retiro total no se aplica cargo a partir del aflo 5
Nota: Informacion vigente a Junio 2023

2.2. Beneficios y Ventajas

Los beneficios entre las diferentes AFP pueden ser variados entre los que se pueden

mencionar:

1. Beneficios financieros: Los ahorros en el Fondo de Pensiones general atractivos
rendimientos con una acreditacion diaria que benefician al incremento de tus ahorros.

2. Beneficios fiscales: Todas lo que se aporta al Fondo de Pensiones es deducible de la
Renta Bruta (segin el Articulo 10 de la Ley Impuesto sobre la Renta). Ademas, no se aplica el 10%
de impuestos sobre los intereses (pago de Ganancias de Capital) ni la tasa de seguridad, esto

favorece el crecimiento de tu cuenta.

3. Beneficio opcional: Permite que pueda gozar de la cobertura de un seguro de vida e
invalidez. Sus beneficiarios reciben la suma asegurada al momento del fallecimiento.

4. Préstamos personales: Puedes solicitar hasta el 90% del saldo de tu Cuenta de
Capitalizacion Individual, con condiciones preferenciales para atender tus necesidades economicas

sin afectar el patrimonio de tu Fondo de Pensiones.

5. Elegir la moneda entre lempiras o délares que mejor se adapte a las necesidades.

Entre las ventajas que ofrecen estas entidades es que el afiliado puede decidir como retirar

su pension. A continuacion se muestra un resumen:

AFP Modalidad

AFP Atlantida

1. Renta Unica
2. Renta programada

Ficohsa Pensiones y Cesantias

1. Renta Unica
2. Renta programada

BAC Pensiones

1. Renta Unica
2. Renta programada
3. Renta perpetua

AFPC Occidente

1. Renta Ginica
2. Renta programada

Fuente: Investigacion de campo y paginas oficiales de cada entidad

* Renta unica: El afiliado recibe el valor total acuamulado la fecha de su retiro.

* Renta programada: El afiliado define el tiempo y el valor de la renta a recibir hasta agotar

fondos.

* Renta perpetua: Pago que tiene como monto maximo los intereses generados de la cuenta.
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2.3. Servicios Adicionales y Atencion al Cliente

En esta seccion se evalua los servicios adicionales que ofrece cada AFP, como seguros de
vida, asesoramiento financiero, acceso a plataformas digitales y herramientas de planificacion. Se
evalua la calidad de la atencion al cliente, la disponibilidad de canales de comunicacion y la
capacidad de respuesta de la AFP ante consultas o reclamos.

Servicios Adicionales:
Los servicios adicionales fueron calificados con valores de 0 y 1, donde:

0 = No ofrece el servicio, 1 = Ofrece el servicio

AFP o BAC AFPC

Servicios Adicionales: Pensiones y

Atlantida Cesantins

Pensiones  Occidente

Plataforma en linea propia de la | | 0 l
AFP
Chat en vivo 1 1 1 0
Calculadora de pensiones 1 1 1 1
Asesoria‘y atencion 1 1 ) 1
personalizada
Historial de tus aportaciones 1 1 1 1
Hondurefios en el exterior
pueden abrir un fondo de 0 1 0 0
pensiones
Abrir fondo de pensiones en 0 1 ) 0
forma virtual
App de pensiones 1 1 0* 0*
Seguro de vida 1 1 1 1
Préstamos 1 1 1 1
Programas de educacion 1 1 1 1
financiera

% de Evaluaciéon 82% 100% 73% 64%

Fuente: Investigacion de campo y paginas oficiales de cada entidad

*El fondo de pension se agrega al acceso de la banca en linea de la entidad bancaria de su grupo
financiero

Nota: las calificaciones fueron asignadas segun experiencia propia al realizar la investigacion de
campo por parte de los autores

Atencion al Cliente

El servicio de atencion al cliente fue calificado con una escala de satisfaccion del 1 al 4, donde:
1 =Malo 3 = Bueno

2 = Regular 4 = Excelente

AFP Ficohsa Pensiones y AFPC

A ion al Cli S « N 7 7
teucionblitliedty Atlantida Cesantias Pensiones Occidente

Atencion Presencial:

Tiempo de espera para

3 1, 1 2 1
ser atendido
Amal.n'hdad en la 3 3 3 3
atencion
Conocimiento del tema 3 3 2 3
Tiempo de resolucion 2 2 2 1

Atencion Telefonica:

Tiempo de espera para

ser atendido A i ! 1
Amal?1’11dad en la 3 3 3 3
atencion

Conocimiento del tema 3 3 2 2
Tiempo de resolucion 3 3 3 2

Puntos Escala Likert 2.38 2.38 2.25 1.88
Callsﬁcaﬁlqn = Bueno Bueno Bueno Regular
ervicio

Fuente; Investigacion de campo en cada una de las AFP
Nota: las calificaciones fueron asignadas segiin experiencia propia al realizar la investigacion de
campo por parte de los autores

2.4. Toma de Decisién

Después de completar los pasos anteriores, compara y evalua toda la informacion
recopilada. Toma en cuenta tus necesidades, metas y objetivos de jubilacion, asi como el
rendimiento, costos, opciones de inversion y calidad del servicio al cliente de cada AFP.

Diagrama de Decisién para elecciéon de AFP

El proposito del siguiente diagrama de decision es brindarte una guia clara y estructurada

para evaluar las AFP privadas y seleccionar la mas conveniente segn tus circunstancias personales.

Este diagrama ha sido disefiado para ayudarte a analizar una serie de factores clave que debes
considerar al tomar esta decision crucial.
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v
(Conoces tus necesidades
y metas financieras a
largo plazo?

Si
v
(Conoce el sistema de
pensiones privados de
Honduras?

Si
|
v
(Conoce acerca de las
AFP privadas de

Honduras?

Si
\ 4

Evalue y compare para
cada AFP los siguientes
puntos:

1. Rendimiento ofrecido.
2. Costos y comisiones que
cobra cada entidad.

3. Atencion en servicio al
cliente y servicios
adicionales que ofrecen.

Fuente: Elaboracion propia

Si

Diagrama de Decision para eleccion de AFP

Debera evaluar las necesidades y metas, esto lo podra hacer
» através de elaboracion de presupuestos mensuales entre
otras herramientas

Debera buscar asesoramiento y capacitaciones acerca de la
» educacion financiera acerca de las inversiones en fondos de

Seleccione la AFP que
mejor se ajuste a sus
metas financieras de largo
plazo.

Visite la oficina de la
AFP seleccionada y
realice los tramites de
afiliacion

D

Evalte constantemente
los rendimiento y costos
de la AFP seleccionada
para asegurar que siempre
sea la mejor eleccion

\ 4
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Calculadora Para Evaluar Beneficio Fiscal Y Proyeccion De Un Fondo De Pensiones

Esta calculadora es una herramienta util para evaluar el beneficio fiscal y proyectar el crecimiento de un fondo de pensiones. Al
utilizar esta herramienta, podras calcular de manera sencilla los beneficios fiscales que obtendras al contribuir a tu fondo de pensiones,
asi como visualizar como tu fondo podria crecer a lo largo del tiempo. Esta calculadora te ayudara a tomar decisiones informadas y
planificar tu futuro financiero de manera efectiva.

Para hacer uso de la calculadora descargar el archivo en el siguiente enlace:

Calculadora ISR y Proyeccién de Fondo De Pensiones

Calculadora Para Evaluar Beneficio Fiscal Del ISR y Proyeccion De Fondo De Pensiones

Menit
Calcular ISR Limpiar Instrucciones:  Modificar los campos en color amarillo
9
[=]=]
000
000
Informacion General Proyeccion Para Fondo De Pensiones
Salaria:] 75 25,000.00 | No. Salarios al al'm:| 12 | Nambre:l Marlon Galdames Ednd:l 33 |
% Aportacion al Fondo: I 10.00% | No. Aportes al aiio: I 12 | Meta de Ahorro: I v 5,000,000.00 | % Rendimiento: I 6.75% |
Bonos/Comisiones: | L - | iAsalariado?: I Si | Aporte Mensual: | L 2,500.00 | Anos De Almrtacién:| 32 |
Total Aportes Extraordinarios . ). q % Comision Por "
Lo L - | Cotiza el RAP: Si Adancio (Aval) 10.00%
Cotiza el 1HSS: si | Aio Fiscal:| 203 | Satdo Final:| I 3,047,526.28 | Cumplimiento:|  61% |
Mayor de 60 aiios: | No | Deducciones del Periodo | L - | Total Aportes: I L 864,000.00 | Interés Generado: | L 2,183,526.28 |
Beneficio Fiscal ISR Mensual
% Ahorro en ISR % Escudo Fiscal
ISR Mensual Sin Aportes ISR Mensual Con Aportes
L 671.84 || L  296.84 56% W 15%
Fuentc: Elaboracion propia
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Instrucciones de uso de la calculadora:

Cuando descargue el archivo, es posible que su navegador le muestre una advertencia como

medida de seguridad. Sin embargo, puede proceder con la descarga con total confianza. Una vez AFP Atl4ntida. (2023). AFP Atldntida. AFP Atléntida. https://www.afpatlantida.com/
completada la descarga, el archivo se almacenara en la carpeta de descargas de su computadora. ’ ’
Para facilitar su acceso, le recomendamos mover el archivo al escritorio, ya que contiene macros. AFPC Occidente. (2023). AFPC Occidente. https://www.afpoccidente.hn/

Una vez tenga el archivo en su escritorio, abralo y siga los siguientes pasos para completar BAC I — (2023) BAC Dondibnos BAC Bendlonas

la informacion: . .
) ) https://www.baccredomatic.com/es-hn/personas/pensiones
1. Rellene los campos que estan resaltados en color amarillo. Ingrese su salario actual, el

porcentaje que desea aportar al fondo de pensiones, si hara aportes extraordinarios y si cotiza en Ficohsa Pensiones y Cesantias. (2023). Ficohsa Pensiones y Cesantias. Ficohsa Pensiones.
el THSS o RAP. Ademas, proporcione su nombre, edad y meta de ahorro. Esta informacion es
necesaria para que la calculadora realice los calculos correspondientes.

https://www.ficohsapensiones.hn/

2. Una vez completada toda la informacion requerida, haga clic en el boton "calcular ISR"
para ver el monto del Impuesto sobre la renta (ISR) que pagaria sin aportar al fondo de pension y
el ISR que pagaria al realizar aportes al Fondo. Los resultados se mostraran en lempiras. También
se presentaran graficas que le permitiran visualizar el porcentaje de ahorro en el pago mensual del
ISR y el porcentaje de escudo fiscal que representan los aportes al fondo de pension.

3. Si desea reiniciar el proceso y realizar nuevos calculos, simplemente presione el boton
"limpiar". Esto eliminara por completo la informacién del archivo, permitiéndole realizar nuevas
proyecciones.

Es importante resaltar que los calculos que se generan son estimaciones tanto del ISR como
de la proyeccion de inversién en un fondo de pensiones. Es fundamental tener en cuenta que estos
datos pueden variar dependiendo de la AFP que elija y las condiciones cambiantes del mercado
nacional, asi como la actualizacion anual de la tabla progresiva del ISR por parte del Servicio de
Administracion de Rentas.

Ademas, es relevante destacar que los datos que usted ingresa no son almacenados en
ninguna forma para salvaguardar la confidencialidad de la informacion.
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